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GIRIS

1970’lerin sonundan itibaren bircok gelismekte olan iilke (GOU) ithal ikameci
endiistrilesme stratejisinden ihracata yonelik biiyiime stratejisine gecis yapmistir. 1980
sonrasinda Uluslararasi Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankasi (DB) tarafindan giindeme
getirilen ortodoks yapisal uyum programlarinca yol haritasi ¢izilen yeni biiylime
stratejisinin ana amaci, ilkeleri kiiresel ekonomiye entegre etmek ve efektif talebin
kaynagini i¢ talepten uluslararasi talebe kaydirmaktir. Sermayenin milli gelirden aldig1
payr artiran gelir politikalari, isgilicii piyasasini esneklestiren diizenlemeler, kiiresel
piyasalara aciklik ve ihracat-yanli birikim bu siirecin 6nemli pargalaridir. Ancak,
ortodoks yapisal uyum programlarinin uygulandig1 onca yildan sonra, bircok GOU is
giicli piyasasini asir1 esnek hale getirmelerine ve ihracat diizeylerini ciddi bigimde
arttirmalarina ragmen, kendilerini yiiksek kar orani, diisiik birikim oran1 ve duragan
istthdam artig1 gibi tehlikeli bir dongili i¢inde bulmustur. Bu durum sirasiyla yiiksek
istihdam artisin1 ve reel iicretlerde artis1 engellemistir. Ilaveten imalat sektoriindeki
yatirimlarda durgunluk ve istthdamdaki diisiik biiytime oranlar: yiiksek kér oranlari ile el
ele gitmistir ve 2008 ekonomik krizinin temel nedenlerinden biri olan esitsiz biiyiimenin
yolundaki taslar1 désemistir. Bu siireci aciklamak i¢in oOncelikle 1970 sonrasinda
neoklasik iktisadin temel diislince seklini anlamak ve amaglanan kar-yanl ihracata dayali
bliylime politikasin1 da bu dogrultuda ele almak gerekmektedir.

Neoklasik iktisat yazininda para politikasina (PP), maliye politikasindan (MP)
daha fazla 6nem verilmistir. Neoklasik iktisat¢ilarin gelistirdigi Yeni Ekonomik Uzlas1
(YEU) modelinde PP 6nemli bir yere sahiptir. Ayrica bu modelde tam istihdam
hedefinden vazgecilmis ve esitlik¢i bir bliylime kaygist glidiilmemistir. Bu anlayisin
dogal sonucu olarak da iicret paylar giderek azalmis, calisanlarin satin alma giiclinde

gerileme omustur. YEU modeliyle daha ¢ok kar-yanli ve ihracata dayali bi



politikast uygulanmis ve bu dogrultuda gelir dagilimi esitsizligi kar geliri elde eden
kesimin lehine, ticret geliri elde eden kesimin aleyhine degigmistir.

Esitsiz biiyime dogrultusunda 2008 ekonomik krizi ile gelir dagilimi arasinda
nedensellik bagi oldugunu bir¢ok dnemli iktisat¢i da vurgulamis ve bu alanda ¢aligmalar
yapmistir (ILO&IMF, 2010; Palley, 2012; Rajan, 2010; Stiglitz, 2009). Ayrica ekonomik
kriz dncesi daha esitlik¢i bliyliimenin saglanmasina yardimei olmak i¢in uygulanmayan
MP, kriz sonrasinda ortaya ¢ikan ekonomik ve sosyal maliyetin ortadan kaldirilmasinda
basvurulan esas politika araclarindan biri olmustur. Neoklasik iktisat anlayisinin kriz
oncesinde ve sonrasindaki MP’ye bakis a¢isinin taban tabana zit olmasi teorik bakimdan
tezat bir durum teskil eder.

Post-Keynesyen anlayis ise tam istihdam hedefine geri doniis yapmis, tam
istidam1 saglamaya yonelik c¢esitli ‘is garantisi’ (JG) teorileri gelistirmistir. Gelir
dagilimindaki esitsizsizligin azaltilmasi i¢in ekonomik biiylime stratejisinin, iilkelerin
‘toplam talep’ (AD) yapilar1 uygun olmak sartiyla, ticret-yanli biiyiime politikasina
dayanmasi gerektigini, boylece daha siirdiiriilebilir ve uzun vadeli biiyiimenin de
saglanabilecegini savunmuslardir. MP ise bu siirecte, hem tam istthdamin saglanmasinda,
hem de iicret-yanh biiyiime politikasinda hayati bir 6neme sahiptir. Dogru bir amag i¢in
dogru sekilde tasarlanmis MP, neoklasiklerin MP’ye yonelik elestirilerini de gecersiz
kilmaktadir.

Bu ¢ergevede birinci boliimde 1970 sonrasi iktisadi gelismelerin ana seyri, petrol
krizi sonrasi diinya ticaretinin donilislimii ve bu doniisiimiin isgiicli piyasasina yansimast
konular1 ele alinmistir. Ayrica 1980 sonrasi egemen ideoloji olan neoklasik yazinin aktif
MP’lere bakisinin nasil degistigi ve alternatif MP onlemleri dogrultusunda mali kural
uygulamalari, mali uyum programlari ve otomatik istikrarlandiricilar konusuna yer

verilmistir.



Ikinci boliimde neoklasik yazinin egemen oldugu 1980 sonrasi dénemde
uygulanan Yeni Ekonomik Uzlas1 (YEU) modelinin yapisi, isleyisi, MP’yi ve PP’yi ele
alis sekli ve tam istihdama bakisi incelenmektedir. MP’nin etkisizligine dair ileri siiriilen
arglimanlar ve bu dogrultuda tavsiye edilen politika 6nerileri ele alinmaktadir. Son olarak
da tasarruf politikalar1 kapsaminda MP’ye bigilen role yer verilmektedir.

Ucgiincii bliimde YEU modelinin Post-Keynesyen elestirisi yapilarak mali kural
ve siki MP ve PP’nin elestirisi ele alinmaktadir. Bu dogrultuda Post-Keynesyenlerin
savundugu fonksiyonel finans yaklagimi, bu yaklasimin tam istihdama bakis agisi, is
garantisi yoluyla tam istihdama ulasilmasi i¢in uygulanabilen yontemler, bu yontemlerin
elestirisi, stirdirilebilirligi ve muhtemel sonuglar1 degerlendirilecektir. Ayrica licret-
yanli biiylime politikasinin igerigi, bu politikalarin gelir dagilimu esitsizliklerini diizeltici
etkileri ve neoklasik yazinin tiim iilkelere ayrim gézetmeden onerdigi ihracat-yanli ve
borg-yanli biiylime politikalarinin elestirisi yapilacaktir.

Sonug boliimiinde Keynesyen ekonomiye neoklasik iktisadin getirdigi elestiriler
ve bu dogrultuda uyguladig: iktisat politikalarina deginilecektir. Neoklasik iktisadin
uygulanmasi sonucu 6zellikle kemer sikma politikalar1 ve bu politikalarin 2008 ekonomik
krizi Oncesi ve sonrasinda diinya genelinde ortaya c¢ikan ekonomik sonuglari
tartisilacaktir. Ayrica neoklasik iktisadin tam istihdam hedefinden uzaklasan ve
ekonomik esitsizligi arttiran biiylime stratejisine Post-Keynesyenlerin getirdigi elestriler
ve Oneriler, tam istthdami amaglayan ve stirdiiriilebilir biiylimeyi saglamay1 hedefleyen

ticret-yanl1 biiylime politikasi ¢ergevesinde ele alinacaktir.



BIiRINCi BOLUM

1970 SONRASI IKTiSAT VE MALIYE POLITIKALARINDA DONUSUM

Kapitalizm, 1930’larin biiylik bunalimindan sonra en siddetli krizlerinden birine
2008 yilinda girmistir. 1950-60 arasinda yliksek biiylime hiz1, diisiik enflasyon ve issizlik
birlikte saglanabilmistir ancak 1960°’larda baslayan gerileme 1970’lerde kapitalizmin
genel bir bir krizine dontismiistiir. 1980 sonrasinda krizden basariyla ¢ikabilmek i¢in de
ticretlerde Onceki donemlere gore nispi dislise gidilmis, iscilerin c¢aligma haklari
kisitlanmis  ‘birakiniz  yapsinlar®  (Laissez-faire, laissez-passer) donemine geri
doniilmiistiir (Glyn, 2006: 2-3).

1970’lerin basina kadar enflasyon ve issizlik arasinda degis-tokus oldugu
diistincesi hakimken; 1970’lere gelindiginde enflasyon ve issizligin bir arada goriildiigi
stagflasyon olgusu ortaya ¢ikmistir. Bu tablonun olusmasinin en biiyiik sebeplerinden biri
de birinci (1973) ve ikinci (1979) petrol soklar1 olarak adlandirilan petrol ihra¢ eden
tilkelerin (OPEC) fiyatlar1 tiim diinyada arttirmalaridir. Papadatos’a (2009: 171) gore
petrol krizleri sonrasinda reel birikim rejimlerinde degisim meydana gelmistir. Bu rejim
degisikligine, Keynesyenlerin stagflasyonist krizle basa ¢ikamamasina yanit olarak
ortaya ¢ikan derin bir kurumsal ve siyasi tepki eslik etmistir.

Stagflasyon olgusu ortaya ¢ikana kadar Keynesyen anlayisa gore issizlik ve
enflasyon birbirinin ilaci olan iki hastalik olarak goriilmekteydi; ancak birbirinin ilaci
oldugu diistiniilen hastaliklar yeni bir hastaliga, yani stagflasyona sebebiyet vermistir
(BSB, 2009: 54-5). Yeni hastalia tedavi yontemi olarak ise Parasalci politikalar
Onerilmistir. Parasalcilar nominal gayrisafi milli hasilay1 etkileyen baslica etkenin
ekonomideki para miktar1 oldugunu kabul etmektedir. Eksik istthdamin veri oldugunu

kabul eden Parasalcilar, bu durumda para arzinda meydana gelecek artisin ekonomideki



gelismelere bagli oldugunun ve para arzi belirli bir oranda arttirildigi takdirde tiretim
seviyesinin artacagini savunurlar.

2008 ekonomik krizi onceki krizlerden farki olarak dogrudan dogruya
kapitalizmin merkezi konumundaki tilkelerde ortaya ¢ikmis, bu iilkeler vasitasiyla tim
diinyaya yayilmistir. Krizin ortaya ¢ikmasina yol agan hatalar, 6nceki krizlerde ‘krizin
baslica nedeni’ olarak gosterildigi gibi, devletin ‘popiilist politikalar’indan veya siyasal
iktidarin ya da onun emrindeki biirokrasinin verdigi tesvikler, ihaleler gibi kirli iligkilerin
oldugu, ‘ahbap cavus kapitalizmi’ olarak da anilan, miidahaleci politikalardan degil,
dogrudan dogruya kuralsizlastirma (deregulation) politikalari ile 1980’den beri iyiden
Iyiye serbestlestirilmis piyasa ekonomisinin —olmasi gerektigi gibi- normal islemesi
sonucu ortaya ¢ikmuistir.

Bu doniisiim, izleyen boliimlerde tarihsel siire¢ icerisinde teorik agiklamalar
1s18inda finansallagsma, ticaretin liberallesmesi, MP’ye bakis agisinda meydana gelen
dontigiim ele alinacaktir. Boylece 2008 ekonomik krizinin ortaya ¢ikmasinin arkasindaki
nedenler ele alinarak daha sonraki boliimlerde yapilacak degerlendirmelere dayanak

teskil edecek hususlara yer verilecektir.

1.1. FINANSALLASMA

Keynesyen politikalarin agirlikli olarak uygulandigi 1945-70 arast donemde,
doviz kurlar1 Bretton Woods sistemine gore belirlenmistir. Keynesyen iktisat¢ilar ‘finans,
ulusal bir meseledir’ anlayisini savunmusturlardir. Bu diisiince Bretton Woods sistemi ile
birlikte disiiniildiigiinde donemin sartlarina gore anlamli olabilmistir. 1929 Kkrizinden
sonra bankacilik sektorii regiile edilmis ve kisitlamalar getirilmistir. Bu diizenlemeler ve
uygulanan sabit doviz kuru sistemi, 1980 sonrasi neoklasik iktisat¢ilar tarafindan finans

sektoriiniin gelisememesinin nedenleri olarak kabul edilmistir.



Keynesyen politikalarin kullanildigi 1950-74 aras1 donemde diinya ekonomisinin
biliyiime hiz1 ortalama % 2,9 seviyesine ulagmistir. Ancak 1960’lardan itibaren tim
kapitalist diinyada sanayi karlarinda gerileme meydana gelirken!, sermayenin birikim
temposu daha fazla kar elde etmeyi amaglayan ulusal pazarlarin disina ve finans
sektoriine dogru kaymaya baglamistir (BSB, 2009; Glyn, 2006).

1970’lerden sonra finansallagmanin yeniden yaygimlagmasinin nedenlerinin
basinda Fordist tiretim tekniklerinin sebep oldugu ‘eksik talep’-‘asir1 liretim’ gelmistir.
Finansallagsmanin siirdiiriilebilmesi igin siirekli genisletici politikalar uygulanmak
zorunda kalinmistir (BSB, 2009). issizligin ve enflasyonun ayni anda arttign 1970’lerin
sonunda sorunun ¢dziimii igin Volcker Soku? olarak adlandirilan neoliberal politikalar
uygulanmaya baslamistir. ABD baskani Nixon’in Onderliginde once tiicret ve fiyat
kontrolii yoluna, daha sonra Paul Volcker’in FED bagkan1 olmasiyla faiz oranlarinda
artisa gidilmistir. FED’in oncelikli gorevi enflasyonla miicadele olarak belirlenmis; bu
dogrultuda devletin kiigiiltiildiigii, serbest piyasa oniindeki engellerin kaldirildigi bir
doneme girilmistir (Williams, 2008).

1970’lerin basindan itibaren finansal serbestlesmenin Oniiniin tekrar agilmasi i¢in
ilk olarak Goldsmith (1969) tarafindan finansallagsmay1 6nleyen Keynesyen sisteme ciddi
bir elestiri getirilmis ve daha sonra Ronald I. McKinnon (1973) ve Edward S. Shaw
(1974) tarafindan bu konuda yeni hipotezler gelistirilmistir. Bu konuda McKinnon (1973)

‘finansal baski’® kavramim ortaya atarak finans sektoriinde rekabeti engelleyici ve

1 ABD’de finans dis1 kesimin kér oranlar1 1950 - 1955 aras1 donemde % 9-10 arasi iken 1965-1970 arasi
donemde % 5 seviyesine gerilemis, 1980-1985 aras1 donemde ise % 3-4 seviyelerine kadar diismiistiir
(Orhangazi, 2008: 47). Mohun farkli bir metodoloji kullanarak 1965-82 arasinda karlilik oraminin % 7,8
diistiigiinii hesaplamigtir (Mohun, 2006).

Paul Volcker, FED baskan1 olduktan sonra ABD’de enflasyon oranini diisiirmek amaciyla faiz
oranlarinda olaganiistii bir artisa gitme karart almistir. Volcker soku olarak adlandirilan bu karar
sonrasinda ABD’de 1965-75 aras1 donemde % 0-3 arasinda dalgalanan reel faiz oranlar1 1979°daki
miidahaleden sonra % 9 seviyesine kadar ¢ikmis ve 1994 yilina kadar da % 3,5’in altina inmemistir
(Dumenil ve Levy, 2005: 33).

McKinnon finansal baski kavramiyla gelismekte olan iilkelerdeki mali piyasalarin genellikle
derinliginin (finansal arag¢ ¢esitliliginin finansal alt yapinin bankacilik sisteminin vb.) az olmasinin,
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kisitlayict politikalarin yatirim ve tasarruf yapilmasinin 6niinde engel oldugunu ve
bundan dolay1 ekonominin tamaminda biliylimeyi yavaslatict bir etkide bulundugunu
belirtmistir. Ozellikle gelismis iilkeler (GU) arasinda finansal serbestligin fazla oldugu
tilkelerin digerlerine kiyasla firma bazinda daha yiiksek bir ‘kar orani’ seviyesine
ulasacagini ileri siirmiistiir. Buna gore finansal serbestlik sayesinde finansal aracilar daha
rahat hareket edecek, tasarruflarin yatirimlara kanalize edilmesi noktasinda daha basarili
olunacak ve bu sayede tiim ekonomin bundan olumlu bicimde etkilenecek ve yatirimlarin
kalitesi artacaktir. McKinnon (1973) ve Shaw (1974) gelismekte olan iilkelerin (GOU)
tasarruf agiginin kapatabilmesinin ve sermaye birikimini saglayabilmesinin ‘garesi’
olarak da finansal serbestligin Oniiniin agilmasi gerektigini savunmuslardir. Finansal
baskinin sona erdirilmesi i¢in de dncelikle faiz oranlarinin belirlenmesinde tavan fiyat
belirleme uygulamasindan vazgegilerek serbest piyasanin faiz oranlarini belirlemesi
gerektigini savunmuslardir. Bununla birlikte likidite gereklilik oran: nin* ve bankacilik
sektoriindeki yliksek rezerv sartinin kaldirilmasi, sermaye kontrollerinin gevsetilmesi,
finans piyasasina giris sartlarinin yumusatilmasi, kredi tayinlamasindan vazgegilmesi ve
kamuya ait biiyiik 6lgekli bankalarin 6zellestirilmesi gerektigi belirtilmistir (Glyn, 2006:
7; Goldsmith, 1969: 114-23; McKinnon, 1973: 12-66; Shaw, 1973: 21-112;
Stockhammer, 2010; Struthers, 2003: 1-12).

1980’lerden sonra ABD o6nderliginde birgok iilke, Richard B. Freeman’in (2010:
165) ifadesiyle laissez-faire kapitalizmine giivenip Serbest piyasa ekonomisini tam
anlamiyla etkinlestirmeyi hedefleyerek finansal piyasalarini diizenlemistir. Bu iilkeler
kiiresel iktisada ¢izilen yon dogrultusunda Washington Uzlagsmasina (WU) varmislardir.
Boylece uluslararast ticarete, finansa ve hiikiimetin miidahale sekline farkli bir bakis agis1

getirmislerdir. Ayrica bankalar ve diger finans kurumlar1 doniisiim gegirerek temel

iktisadi biiytime ve kalkinma iizerinde olumsuz etki yaratmasini ve ekonomide kirilganlig1 artirmasini
kastetmektedir.
4 Liquidity coverage ratio.



fonksiyonlart olan ticari ve smai alandaki firmalara kredi vermek diginda, yatirim
bankaciligi fonksiyonunu gelistirerek kisisel gelirin de finansallagsmasini saglamiglardir.
Bundan dolay1 kurumsal ve kisisel gelir kompozisyonunda finansal araglardan elde edilen
kazanglarin pay1 giderek artmistir. Bu siiregte ekonomi politikasi iiretilmesinden sorumlu
olan kurumlar da 6nemli 6lgiide degisim gecirmislerdir. Yasal ve pratik agidan giiglenen
merkez bankalar1 (MB), spekiilatif finansal asiriliklar miisfik bir bakisla seyreden ve
finansgilar1 olas1 bir kriz durumunda kurtarmak i¢in toplumsal kaynaklar: seferber eden
bir yapiya doniigsmiistiir. Bunun yaninda finansallasmayla birlikte finansin sahip oldugu
‘etik’ ve zihniyet, toplumsal ve bireysel yasama da sirayet etmis ve finansgilarin yaptiklari
uygulamalari bayagi bir sekilde resmilestirmekten ibaret olan ‘risk’ kavrami halk arasinda
iyice yaygilagmistir (Dominique ve Dumenil, 2004: 112-3; Lapavistas, 2009: 25-44).

Son finansal kiiresellesme dalgasi, hem sanayilesmis ekonomiler arasinda, hem de
sanayilesmis ekonomiler ile GOU’ler arasinda sinir dtesi finansal akimlarin artmasiyla
birlikte 1980’lerin ortasinda baglamistir. Bu dalga, giderek karmasiklasan finansal
varliklarin ortaya ¢ikmasimni ve finans piyasasina yeni girecek oyuncularin sayisinin
artmasini tesvik etmistir. Hizl bitylime, kuralsizlastirma (deregulation), kiiresel yayilma,
yeni teknolojilerin uygulamaya sokulmasi, kurumsal degisim ve finansal yenilikler finans
sektoriinlin yapisal bir doniisiim gecirmesine neden olmustur. Finans sektoriiniin
GU’lerdeki agirhig, istihdam, kéar, kurum ve piyasalarm biiyiikliigii anlaminda gozle
goriiliir bir sekilde artmistir. Finans, giiniimiizde GU’lerde toplumun her kesimine niifuz
etmekte ve GOU’ler igerisinde ise énemini giderek arttirmaktadir (Papadatos, 2009: 25-
44; Stockhammer, 2010: 112-5).

Bu donemde reel birikim vasat bir performans sergilerken sermaye sahibi kesim,
diizeltilerek yenilenen finansin mekanizmalari araciligiyla yeni kar kaynaklar1 bulmustur.
Finansallagsma, teknolojik devrim ve bilisim sektorlerindeki ilerleme ile gelisim

gostermis, ticari bankalar doniisiim gegirerek bireylere daha fazla yonelmislerdir. Biiyiik
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sirketler de (hisse senedi arz1 yontemiyle) agik piyasa finansmanina daha fazla yonelmeye
baslamus, ticari krediler ve finansal menkul kiymetlerle ilgili faaliyetleri i¢in bagimsiz
calisan ayr1 boliimler kurarak ticari bankalardan uzaklasmislardir. Geleneksel ticari
bankaciligin faaliyet alan1 giderek daralmis, biiyiik sirketlerin faiz oranlari kanaliyla kredi
miktar: tizerindeki denetimi devre dis1 birakilarak finans piyasalariin canlandirilmast,
istikrarsizlasmanin zeminini hazirlamistir. Bu siire¢ geleneksel ticari bankalarin kar
oranlarinda azalma meydana getirmis ve bankalarin bu duruma baslica iki 6nemli tepkisi
olmustur. Birincisi, bankalar kar kaynagi olarak calisanlarin ve hanehalkinin kigisel
gelirlerine yonelmislerdir. Toplumun orta ve alt gelir grubundaki kimseler (reel {icretlerde
meydana gelen azalma nedeniyle) konut, tiketim, egitim, saglik ve yaslilik donemi
gereksinimleri dahil olmak tizere temel ihtiyaglarini karsilamak igin giderek 6zel finans
alaninin i¢ine dogru ¢ekilmislerdir. Ikincisi, bankalar kredi vermek veya aracilik faaliyeti
yapmak arasinda tercih yapmak durumundan cikarak dogrudan finans piyasasinda
aracilik yapma roliinii {istlenmeye basladilar. Iktidarlar da bu ydnelime kars1 herhangi bir
onlem almayip desteklemisler ve agik finans piyasalarina toplumun tiim kesimlerini
yonlendirmislerdir. Bunun en Onemli orneklerinden biri ABD’de 1933’den beri
yiiriirliikte olan Glass-Steagall® Yasasinin 1999’da lagvedilmesidir (Crawford, 2011:
132; Lapavistas, 2009: 39-70).

Son olarak Tabb, IMF ve DB gibi uluslararast kuruluslar tarafindan uygulatilan
finansal liberallesme programlarinin, finansal sermaye 6niindeki tiim engelleri kaldirmayi

hedefledigini, esitlik¢i politikalarin uygulanmadigini, MP’lerin iilkeler aras1 hareket eden

® Biiyiik buhrandan sonra 1933 yilinda bankalarin kendi ¢ikarlari dogrultusunda piyasaya miidahale
etmelerini (spekiilasyon yapmalarini) engellemek icin ¢ikarilmig bir kanundur. Bu yasayla bankalar
kredi vermek veya aracilik faaliyeti yapmak seceneklerinden yalnizca birini se¢cmek zorunda
birakilmistir. Reform niteligindeki bu yasayla bankacilik sektoriine ve dolayistyla finans piyasalarina
disiplin getirilmeye ¢alisilmis, ticari bankacilik ile yatirim bankaciligi ayrimi getirilmistir. 1980’lerden
sonra kademeli olarak gevsetilen bu yasa, 1999 yilinda tamamen kaldirilmig ve bankacilik sektorii 1929
krizi 6ncesi spekiilasyon imkanlarina kavusmustur (Crawford, 2011; 127-9).
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sermayenin istekleri dogrultusunda degistirildigini ve finans sermayesinin koydugu

kurallar1 uygulamayan iilkelerin ise terk edildigini ileri siirmektedir (Tabb, 1999: 1-13).

1.2. TICARETIN LIBERALLESMESI

1.2.1. Washington Uzlasisi

1980’lerin baslarinda DB ve IMF; AGU’lere, daha sonra Washington Uzlasisi
(WU) adiyla anilacak olan, makroekonomik istikrar temelli politika regeteleri onermeye
baslamis, bu Onerilere uyulmasi sartiyla kredi olanaklar1 kullandirilmistir. WU, Charles
Gore’un (2000: 789) ifadesiyle devlet yanli biiyiimeden piyasa yanli bliylimeye gegisin
ve bu geciste kiiresellesmeyi destekler nitelikte onlemlerin alinmasinin resmidir. Gore,
WU siirecini  piyasanin dondstiiriilmesi, hiikiimet-dis1  organizasyonlarin  (non-
government organization) basat kilinmasi ve DB gibi uluslararasi kurumlarin kalkinma
icin gerekli politikalar1 belirlemesi olarak agiklar (Gore, 2000:790-1). Burnham’in
ifadesiyle de serbest piyasanin oniinde var olan biitiin “Cin Setlerini” yikan aktor olarak
da tanimlanabilir (Burnham, 2000: 129).

John Williamson (2004a: 20-31); ticaretin serbestlesmesi, doviz kurunun serbest
dalgalanmaya ve faiz oranlarinin piyasa sartlarina birakilmasi igin 1961 yilindan 2000
yilina kadar birgok makale yayimlamistir. Bu ¢alismalarinin ana konusunu olusturan WU
on basliktan olusmaktadir. Asagidaki tabloda on basligin ne oldugu ve bu basliklarin

kendisi i¢in kisaca ne anlam ifade ettigi yer almaktadir.
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Tablo 1. Washington Uzlasisi

Konu Bashklar Williamson’a Gore Bashiklarin Kisaca Anlam

S Yiiksek enflasyonu ve Odemeler dengesi krizlerini
1. Mali Disiplin
engelleyecek kadar kiigiik biitge agig.

i o Harcama 6nceliklerinin biiyiimeden, saglik, egitim ve alt
Kamu Harcamasi Oncelikleri B o ;
yap1 harcamalarina dogru degistirilmesi.

. Vergi tabanin genigletilmesi ve marjinal vergi
Vergi Reformu
oranlarinda artiglarin yumugatilmasi.

Faiz Oranlarinin Piyasa Tarafindan | Genel olarak finansal serbestinin arttirilmasi ve bunun

Belirlenmesi saglam adimlarla yavasca gergeklestirilmesi.

Rekabetci bir piyasada asir1 degerlenmeye veya eksik

Rekabet¢i Doviz Kuru . . . .
degerlenmeye yer vermeyen kur belirleme sistemi.

. . ) Serbestlesme fikri kesinlikle dogrudur ancak hizi
Ticaretin Serbestlesmesi .
konusunda tartigsma olabilir.

Yabanci Dogrudan Yatirimlarin | Sermaye hesabimin serbestlesmesini kapsayan YDY
(YDY) Serbestlesmesi hareketleri.

Ozellestirme Tamamlanmasi gereken bir siireg.

Avantajli diizenlemelerin kalmasi sartiyla simirlarin
Kuralsizlasma
yumusatilmast.

. Tam korumanin saglanmasi icin tiim diizenlemeler
10. Miilkiyet Haklar1
tamamlanmali.

Kaynak: (Fischer, 2012: 13)°

Williamson, iilkelerin ve sartlarin degismesinden (6rnegin, Sovyet Blogunun
dagilmasi) sonra yeni iktisadi duruma farkli bir uzlagsma yapilmas1 gerekliligi
diisiincesinden hareketle 2003 yilinda bir konferans diizenlemis ve WU’ya getirilen
elestirilere ilave bazi 6nlemler 6nermistir. Ikinci Washington Uzlagmasi (WU-2) olarak
anilan bu onlemler yeni neoliberal politikalar olarak yerlerini almistir. Bu reformlar
icerisinde one ¢ikanlar sunlardir; isgiicii piyasalarinin serbestlestirilmesi, DTO
anlagsmalarinin yayginlastirilmasi, yolsuzluk karsiti diizenlemeler, enflasyon hedeflemesi
ve MB’lerin bagimsizligi (Williamson, 2004a: 12-4). WU-2’de tiim bu Onerilerin

kurumsal altyapilarinin olusturulmasi savunulmus ve gelir dagiliminin diizeltilmesi

¢ Bu tablo Stanley Fischer’den aynen alinmus ve Tiirkgeye ¢evrilmistir.
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gerektigi ilk defa belirtilmistir. Aslinda WU’da da saglik egitim ve altyap1 harcamalarinin
artirtlmasi dolayistyla gelir dagiliminin diizeltilebilecegini ileri stiren Williamson, WU-
2’de daha kesin bir ifadeyle bu konuyu dile getirmistir. Bunun yapilmasi i¢in de daha
onceki reform tavsiyelerine ilave olarak vergi toplanmasinin yayginlastirilmasi, vergi

yasalarindaki bosluklarin giderilmesi gerektigini ileri siirmiistiir (Williamson, 2004b: 4).

1.2.2. Krizlerin Benzesmesi

Ticaretin liberallesmesinden sonra iilkelerin yasadigi krizler de birbirine daha
fazla benzemeye baglamistir. 1995 Meksika krizi ve 1997-1998 Giineydogu Asya
krizlerinin siirecleri birbirine gok benzemektedir. Yerel para birimlerinin Amerikan dolar1
karsisindaki degerlenmesi durumu nedeniyle ciddi diizeylere yiikselen ticaret agiklari,
yerel paralarin devaliie edilmesi, sermaye ¢ikisinin hizlanmast ve zayif finansal
piyasalarin ¢okmesi soz konusu krizlerde krize giren ilkelerin ortak ozellikleridir.
Bununla birlikte ticaret serbestlestik¢e finans piyasalar1 goreceli olarak giiglenmis, sanayi
giderek zayiflamig ve kapasite kullanim oranlart gerilemistir (Camacho ve Nieto, 2009:

230-41),

1.2.3. Ticaretin Liberallesmesi, Cok Uluslu Sirketler ve Kiiresellesme

Ticaretin ve sermaye hesabinin liberallesmesinden sonra kiiresel dlgekte sermaye
hareketliligi de arttigr igin MNC’ler ortaya ¢ikmis diger iilkelere yatirim yapmaya
baslamiglardir. 1980’lerden sonra kiiresel liretim ve ticaret, birlesme ve devir almalarin
etkisiyle giderek MNC’lerin kontroliine gecmeye baslamistir. AGU’lere yonelen
YDY’ler 1990’lardan sonra artig gostermistir. MNC’lerin yiikselisine, iiretim artiginin en
dinamik oldugu yerlerin Bati’dan uzaklagmasi (6zellikle Cin’e kaymasi) eslik etmistir.
1993-95 yillar1 arasinda YDY’ler ortalama 225 milyar dolar civarinda iken 1996 da 386

milyar, 1997 de 478 milyar dolar seviyesine yiikselmistir. Bu yatirrmlarin GU’lerde
12



yarisi, GOU’lerde ise % 211 birlesme ve satin alma yoluyla yapilmistir (UNCTAD, 2002:
303-37). 1981 yilinda tiim sermaye hareketleri igerisinde portfoy yatirimlarinin pay1 %
19 iken, zaman igerisinde YDY lerin pay1 azalmis finansal yatirimlarin pay1 artmistir.
1990’1ar ikinci yarisinda ise MNC’ler ile finans sirketleri arasinda birlesme anlagmalari
imzalanmaya baslanmistir (Camacho ve Nieto, 2009: 237-8; UNCTAD, 2002: 7-33).
MNC’lerin yayginlagsmasin1i da bu cerceve de degerlendiren neoklasikler,
tilkeleraras1 sermaye hareketlerinin artmasi sonucunda ticaret hacmini genisleyecegini,
iktisadi biliylimenin artacagini ve ¢alisanlar arasi ticret farkliliklarimin azalacagini,
uluslararas1 mal ve hizmet ticaretinin serbestlesmesiyle birlikte bu kurumlarin biiyiimeye

marjinal katkisinin olacagini ileri siirmektedirler (LIoyd ve Macleren, 2000: 89-105).

1.2.4. Ticaretin Liberallesmesinin Ulus Devletlere Etkisi

Ticaretin liberallesmesinin diger bir handikapi, MNC’lerin kiiresellesme ile
birlikte tiim diinyaya yayilmasi ve iktisadi giicii dolayisiyla ulus devletlerin
belirleyecekleri politikalarda onemli bir etkiye sahip olmasidir. Buradaki tehlike
ekonomik giicii artan uluslararas: sirketlerin, DB ve IMF gibi kanallarla GOU’lere
istedikleri politikalar1 dikte ederek diinya ekonomisini sadece kar maksimizasyonunu
diistinen bir makineye doniistiirmesi ve politika belirleme giiciiniin de bu sirketlerin
inisiyatifine birakilmasidir (Ozdemir, 2002: 237-8).

1980’lerden sonra devletlerin ulusal iktisat politikast belirleme ve uygulama
glicliniin azaltilmas1 ve uluslararasi piyasalara uyum saglama ¢alismalar1 IMF, DB ve
DTO 6nderliginde siirdiiriilmiistiir. Bu kuruluslar devleti ortadan kaldirmay:1 degil,
dontistirmeyi hedeflemislerdir. 1997 DB Raporu perspektifinde ‘piyasalastirilmis’ bir
devlet anlayis1 yansitilir. Piyasa icin ‘gli¢lii’, ‘etkin’ ve ‘esnek’ bir devlet tasavvur edilir.
Bu cercevede politika uygulayicisi devlet, STK lar ve sirketler ile esit konumda bir aktor

olarak degerlendirilmektedir. Kiiresellesme siirecinde politika belirleyici devlet; ortak,
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katalizor ve kolaylastirici roliindedir ve minimal olan liberal devlet anlayisindan bir fark:
yoktur. Yonetisim olarak adlandirilan yeni nesil politika belirleme siirecinde aktif MP
uygulanmasi, IMF, DB ve DTO tarafindan tavsiye edilmemis, refah devleti hedefi bir
kenara atilmis ve yerine pasif nitelikli, uluslararasi diizenlemelere uyum saglamay1 ana
hedef olarak belirleyen, diizenleyici ve denetleyici devlet sistemine gegilmistir

(Bayramoglu, 2002: 86-99).

1.2.5. Ozellestirmeler

1980’li yillardan sonra kamu harcamalarindaki israf ve savurganlik, kamusal gii¢
ve yetki dagilimindaki adaletsizlik, politikada tam rekabetin gecerli olmamasi, yandaslik,
partizanlik ve rant dagitma gibi olumsuz durumlar ileri siiriilerek devletin kiigiiltiilmesi
gerektigi yoniinde politikalar 6n plana ¢ikmaya baslamistir. Ozellestirmeler de bu saikle
etkinsizlige yol acan hiikiimet politikalarinin azaltilmast ve devletin ekonomideki
biiyiikliigiinii sinirlandirmast amaciyla yapilmis ve sonugta biitge gelirlerinin artmasina
yol agmus bir politika olarak ortaya ¢ikmustir.

Ozellestirmenin serbest piyasa ekonomisinde rekabeti arttiracagi diisiincesi bir
neden olarak tasavvur edilse de, OECD ¢aligsmalar1 sonucunda rekabetin arttigina iliskin
herhangi bir sonu¢ bulunamamistir (OECD, 2003). Ayrica OECD raporunda sendikal
giiciin ve isgliciiniin glivenligine verilen 6nemin azalmasina da dikkat ¢ekilmistir. Glyn’in
yaptig1 caligmalarda 6zellestirme siirecinin uzun donemde reel {icretlerin erimesine neden
oldugu ve istihdam seviyesinde azalmanin meydana geldigini gdstermektedir. Yani
ozellestirmenin asil kazanani hisselerini kolayca satabilen pay sahipleri, 6zellestirme
diizenlemelerinden katki saglayan firmalar ve yapmasi1 gereken 6deme miktar1 azalan
hiikiimet; asil kaybedeni ise eskiye gore reel iicreti diisen ve calisma birlikleri dagilan

ticretli ¢alisanlardir (Glyn, 2006: 40).
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1.3. MALIYE POLITIKASINDA DONUSUMLER

Intiyari (aktif) MP en basit haliyle politika yapicilarin kamu harcamasi, transferler
ve vergiler gibi araglari tam istihdama ulagsmak amaciyla kullanmasidir. Kurala bagli MP
ise aktif miidahalede bulunmadan bu degiskenlerin dnceden belirlenmis amaglar
dogrultusunda kullanilmasidir. Keynesyen MP’ye iliskin daha genis bilgi ikinci bolimde
verilecegi icin daha fazla ayrintiya girilmeyecektir.

1970’lerden sonra degisen iktisadi iklimin bir yansimasi olarak devletin iktisadi
rolii yeniden tanimlanmis, ihtiyari MP karsisinda kurala bagli MP giindeme gelmis ve
1980’lerde bu doniisiim neoliberal yazindan etkilenerek devam etmistir.

Mali disiplin, 1990’larda daha 6nemli bir hedef oldugu i¢in MP’de, PP’nin
hedeflerine ulagsmasi i¢in ve ona destek mahiyetinde, siki MP ve dongii karsit1 otomatik
istikrarlandiricilarin kullanilmasi evresine gecilmistir. Genisletici aktif MP uygulamak
yerine tilkelerin teknolojik, kurumsal ve yapisal olarak birbirine yakinsamasi ve rakamsal
st sinirlart ideal hedef olarak koyularak fiyat ve mali istikrarin siirekli kilinmasi
amaclanmistir. Bu boliimde s6z konusu doniisiimii mali kural ve mali uyum ¢ergevesinde

degerlendirerek kisaca agiklayacagiz.

1.3.1. Mali Kural

Mali kuralin temel amaci kamu maliyesinin siirdiiriilebilirligi, kamu yatirimlarinin
artirilmasi, kamusal hizmetlerin gelistirilmesi ve sosyal harcamalarin artirilmasi gibi
hedefler olmayip, temel olarak biitgenin biiyiikliigiine odaklanilarak kamu borglarinin
stirdiiriilebilirligine yogunlastigi goriilmektedir.

Mali kural en basit tanimiyla mali degiskenler lizerine getirilen oransal veya
rakamsal kisitlamalardir. Bununla birlikte mali kural iyi tanimlanmis, tutarli, saydam,

basit, esnek, uygulanabilir ve etkin olmasi gerekir.
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Mali kural uygulamasi tipki Maastricht Kriterlerinde oldugu gibi makroekonomik
gostergelere oransal veya rakamsal sinirlamalar koyarak hiikiimetlerin kendilerine hedef
belirlemeleridir. Boylece mali agidan siirdiiriilebilir politikalar belirlenerek, mali
istikrarin korunacagi ve ekonominin uzun donem dengesine kavusacagi savunulmaktadir.

Mali kural uygulamalar1 dort ana gruba ayrilarak ele alinabilir;

Tablo 2. Mali Kural Cesitleri

e Denk biitce kurali

A¢ik Kurallari e Altmn kural (yatirim harcamalar1 hari¢ denk biitce)

e Biitce agigina getirilen oransal/miktarsal sinirlamalar

e  Briit kamu borcu iizerine getirilen oransal/miktarsal sinirlamalar

Bor¢ Kurallari e Net kamu borcu {izerine sinir getirilen oransal/miktarsal
sinirlamalar
Gelir Kurallari e  Vergi yiikii hesaplamalrina getirilen alt/iist sinirlamalar I

e Toplam harcama iizerine getirilen oransal/miktarsal sinirlamalar
Harcama Kurallari ¢ Nominal harcama artigina getirilen oransal/miktarsal sinirlamalar

e  Belirli harcama gruplarina getirilen oransal/miktarsal sinirlamalar

1.3.1.1. Maastricht Kriterleri

Mali kural uygulamasmin Avrupa Birligindeki (AB) yansimasi Maastricht
Kriterleri’ (anlasmasi) olmustur. Maastricht Kriterleri, siyasi ve ekonomik olarak daha
giiclii bir birlik kurmak amaciyla ¢esitli konularda mali kisitlar getirerek iilkelerin
ekonomik durumlarini ideal seviyeye getirmeye ¢aligmistir. Maastricht Kriterleri 6ziinde
AB tarafindan daha iyi ve ortak bir PP’nin uygulanmasim saglamak.® Bu siirecte MP’nin

tilkelerin ihtiyacglar1 dogrultusunda islevsel olarak kullanilmasini engellemek i¢in

7 7 Subat 1992 tarihinde Avrupa Birligi iiyeleri tarafindan imzalanmustir. 1 Kasim 1993 tarihinden itibaren
etkili bir sekilde tiim birlik tilkelerinde uygulamaya konulmustur. Anlagmanin parasal birligi saglamak
ve {iye iilkelerin mali durumlar: arasinda yakinsama gerceklestirmek gibi bir hedefi vardir.

8 Robert A. Mundell’in ilk defa dile getirdigi ve McKinnon ve Kenen g¢aligmalari dogrultusunda
‘Optimum Parasal Alan’ ¢aligmalari yapilarak, ortak hareket edilebilen ve digsal soklara karst daha
dayanikli bir parasal birlik kurulmak istenmektedir. Optimum parasal alan teorisi, “parasal birlik
icerisindeki belirli bir iilkeyi etkileyen gegici asimetrik bir sok durumunda, merkezi bir biitceden
yapilacak transferlerle denge saglanmasinin ideal olduguna, ancak bunun yoklugunda soka maruz kalan
iilkede MP’nin dengeleyici olarak kullanilabilecegine dikkat ¢cekmektedir. Bu ¢alismalar hukuki olarak
uygulamaya girmemistir” (Ngai, 2012: 8-9).
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tilkelerin egemenlik alanlarina dolayli yoldan miidahaleyi mesru kilacak bir ara¢ olarak
kullanilmistir. Bu dogrultuda mali kurallar araciligiyla MP disipline edilerek arka plana
itilmis, ekonomi yonetiminde PP’nin egemen olmasi i¢in 6n plana ¢ikartilmistir. Mali

kural sartlar1 asagidaki tabloda yer aldig1 gibidir.

Tablo 3. Maastricht Kriterleri

Enflasyon oraninin, en diisiik enflasyona sahip ii¢ iiye iilkenin yillik enflasyon

Enflasyon Kural oranlar1 ortalamasin1 % 1,5 puandan fazla gegmemesi

Uzun Vadeli Faiz 12 aylik donem itibariyla, fiyat istikrar1 alaninda en iyi performans gosteren 3

Oram Kurah iilkenin faiz oranin1 % 2 puandan fazla asmamasi

I Biitce Aqig1 Kurali Biitge ag1ginin GSYIH ye oraninin % 3’{i gegmemesi

Toplam Bor¢ Devlet borglarinin GSYIH’ye oraninin % 60’1 gegmemesi
Kurah

Devaliiasyon Parasinin, son 2 yil itibartyla diger bir iiye iilke parast karsisinda devaliie

Kurah edilmemis olmast

Maastricht Kriterleri’nin tamamlayic1 anlagsmasi olarak da Istikrar ve Biiyiime
Anlasmas1 (IBA) (Stabilization and Growth Pact) imzalanmistir. Bu antlagsmayla iiye
iilkelerin mali yapilar1 yillara sari bir sekilde gézlemlenmis ve onlara mali tavsiyelerde
bulunulmustur (Emmerson, vd., 2001; Veld, vd., 2010).

Willem Buitner, Ciancarlo Corsetti ve Nouriel Roubini (1993: 57-60), Maastricht
Kriterleri’nin mali maddelerinin ¢ok kat1 oldugunu belirtip, iiye lilkelerden birinde biiytik
bir bor¢ stoku olustugunda bunun faiz oranlarini artiracagini ve tlkelerin risk primini
yiikseltecegini ileri stirmiistiir. Bundan dolayr Maastricht Kriterleri’nin borg¢ stoku ve
blitce agig1 sartlarmin aslinda keyfi oldugunu, iiye iilkelerin bu sartlar1 yakalamaya
calistiklar1 zaman otomatik istikrarlandiricilarin ¢alisma ahenginin bozuldugunu, biitce
ac1g1 ve borg stoku hedeflerinin esgiidiimlii olmadigini ileri stirmiistiir. Robert J. Gordon
(2000: 248-9) ise, Maastricht Kriterleri’nin mali maddelerinin mali sikilasmaya neden
olmasint Almanya 6rnegi lizerinden ele alarak bu durumun AD’nin azalmasi yoniinde
baski olusturacagini belirtmistir. Ludger Schuknecht (2004: 25-9) de eger mali kural
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seffaf, 1liml1 ve halka iyi anlatilmis olursa —ki Maastricht Kriterleri’nin kesinlikle kati
olmadigimi 1limli kurallar oldugunu- biitce agig1 ile borg stoku hedefleri arasindaki
esgiidiim sorununun ¢oziime kavusacagini savunmustur. Ayrica iilkelerin Maastricht
Kriterleri’'ni uygulamaya tesvik edilmesi gerektigini, aksi takdirde AB’nin toplam
faydasinin maksimizasyonu yerine iilke egemenligi bazli diisiincenin hakim olacagini ve
tim iktisadi kazanimlarin zarara ugrayabilecegini ileri siirmektedir (Schaechter, vd.,
2012).

Ayrica Philip Arestis ve Malcolm Sawyer (2003: 79-85) her bedene uyan politika®
olarak adlandirdigr Maastricht Kriterlerinin iilkelerin 6zel durumlarini dikkate almadigi
icin yakinsama politikalarinin iilkelerin is dongiileriyle ya da yapisal faktorleriyle uyumlu
olmayan politikalar iiretecegini belirtmistir. Buna gore iilkelerin endiistriyel miidahale
politikalari, endiistriyel yapilar1 (ihracat performanslari ve rekabet gligleri) ve is giicli
piyasasinin yapisal farkliliklar1 gibi ontolojik 6zelliklerini goz oniinde bulundurmadan
onlar1 politika hedefleri dogrultusunda yakinsamaya c¢alismak basarili sonug
vermeyecektir.

MP’nin bir kenara birakilmasinin, ‘ekstra-fiskal *® amaclar bakimindan
distintildiigiinde, mantikli olabilecegini belirten Slawomir I. Bukowski, biitge agigimni
diistirmek konusunda parlamentolarin dikkatini ¢gekmenin zor olmasi, biiylime hedefleri
gergeklestirilmeye ¢alisilirken enflasyonun unutulmasi, vergi reformlarinin hazirlanmasi
ve yasalagmasimnin ¢ok uzun zaman almasi, hiikiimet harcamalarini artirmanin
kolay/azaltmanin zor olmasi ve rasyonel MP uygulamanin oniinde siirekli yapilagelen

secimlerin yer almasi gibi nedenlerden dolayi, ihtiyari MP’ye sicak bakilmamasi

®  One-size-fits-all

10 MP’nin, hanehalki ve firmalar etkileyerek sosyal hedeflerin basarilmasi, adaletli gelir dagilimimin
saglanmasi ve bolgeler arasindaki dengeli iktisadi kalkinmanin saglanmasi hedefleri dogrultusunda
kullanilmasidir.
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gerektigini, mali kural uygulanmasinin daha dogru ve dongii karsitt oldugunu
savunmustur (Bukowski, 2006: 8-9).

Ozetle MP eger aktif bir sekilde uygulanirsa dislama etkisinin ortaya ¢ikmamasi
icin PP’nin ona uyum saglamasi gerekecektir. Boylece aktif MP uygulayarak gelir
dagilim, igsizlik ve biiyiime gibi konular 6n plana ¢ikartilabilecektir. Ancak 1980 sonrasi
donemde oldugu gibi aktif MP geri planda birakarak sadece enflasyonu diisiik seviyede
tutmaya elverisli PP uygulanir ve bunun saglanmasi ig¢in de mali kurallar araciligiyla MP,
PP’ye uyumlu hale getirilirse gelir dagilimy, issizlik ve biiylime gibi konular da geri plana

itilmis olmaktadir.

1.3.1.2. istikrar ve Bilyiime Anlasmasi

IBA, Maastricht Kriterlerinin ortaya koydugu mali disiplin hiikiimlerinin {izerine
insa edilmistir. Maastricht Kriterlerinin ¢ok yanli (tarafli) gdzetim ve biitge disiplinine
iligkin hiikiimleri (madde 99 ve 104 ile asir1 agik prosediiriine iligkin 20 numarali
protokol) ortak para birimi olan Euro’ya geg¢is siirecinde saglanmasi gereken yakinsama
kriterlerini tanimlamaktadir. Bir dnceki boliimde yer aldigi sekilde iiye iilkelerin biitge
agigmin GSYIH’ye oranmi % 3’ii, briit kamu borcunun GSYIH’ye orani ise % 60’1
gecmemesi gerekmektedir. IBA da biitce ve bor¢ oram iizerine getirilen limitin
uygulanmasi i¢in, asir1 agiklarin varligi s6z konusu oldugunda izlenecek yontemi (Asiri
Acik Prosediirii) belirlemektedir. Ancak IBA zaman icerisinde iktisadi ve siyasi sartlara
gore degisime maruz kalmis ve bundan dolay1 da Asir1 Agik Prosediiriiniin detaylar1 tam
olarak belirlenmemistir (EC, 2015).

IBA’nin ilk halinde, AB iiyesi iilkelerin biitge durumunun orta vadede denge
seviyesine yakin olmasini veya biitge fazlasi vermesini dngdrmektedir. IBA ekonomik
daralmanin siddetli oldugu dénemlerde (GSYIH nin % 2’den fazla daralmas1) veya dogal

afet gibi istisnai ve gecici durumlarda biitge aciginin % 3’1 agmasina izin verilebilecegini
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belirterek bu kisitin uygulanmasinda fazla israrc1 olmamistir. Ancak istisnai ve gegici
durum ile karsilasan iilkeden mali dengeye nasil ve ne zaman ulasacagina dair kapsamli
bir program hazirlanmasi zorunlu kilinmaktadir. Bunun haricinde yukardaki hususlara ek
olarak isgiicii piyasalaria iliskin esneklestirme uygulamalari!! da desteklenmistir. Bu
dogrultuda isgiicii piyasalarinin modernlestirilmesi, isglicii piyasalarina katilimin
artirllmasi ve isgiicii arz ve talebi arasindaki uyumun daha iyi saglanabilmesi i¢in yasam
boyu yeteneklerin gelistirilmesi yolunda calismalar yapilmistir. Uygulamada ise IBA nin
iki temel kolu bulunmaktadir: Asiri agik olusmasi durumundaki diizeltici tedbirler ve asiri
ac1gin olusmasini onleyici tedbirler (EC, 2015; Payzanoglu, 2009: 14-25).

2008 ekonomik krizinin nedenleri arasinda, IBA’ nin biitge ac¢ig1 konusundaki
kisitlamas1 ve Avrupa Merkez Bankasi’nin (AMB) bagimsiz karar almasi da yer
almaktadir. MP belirleme yetisi IBA kisit1 altinda olsa da esas olarak iiye iilkelerin
hiikiimetlerine aittir. Ancak MB’ler, AMB ile esgiidiimlii hareket etmek zorunda oldugu
icin ortak para birimin kontrolii {iye tilkenin inisiyatifinde olmamakta ve doviz kuru
hareketlerine miidahale edilememekte, bundan dolayr da hiikiimetlerin borg¢ stoklarini
kontrol edebilme yetisi zayiflamaktadir. Ayrica hiikiimetlerin mevcut borglarini para
basarak ddemesi artik miimkiin olmadig: i¢in (¢iinkii AMB bor¢lu {ilkenin ihtiyaglari
dogrultusunda para basmak zorunda degildir) politika olanaklari iyiden iyiye
zayiflamaktadir (Sawyer, 2013: 79-81).

2008 ekonomik krizi sonrasinda mali kuralin kaldirilmasi gerektigini ileri siiren
gorisler oldugu gibi, kriz sonrasinda ortaya ¢ikan ve ‘gelecek kusaklar’ adiyla anilan,
mali kuralin kusaklar arasinda adaleti saglamaya yardimci olan bir ara¢ oldugunu, bu
arac1 daha etkin kullanmak i¢in {ilkeler tistii bagimsiz kurumlar kurulmali ve onlarin eliyle

yonetilip gozetilmeli diyen goriisler de ortaya ¢ikmistir (Schaechter, vd., 2012: 37-8).

1 fsten ¢ikarmalarin kolaylastirilmasi, gegici isten ¢ikarmalar, tiicret farklilignm arttirilmasi,
sendikalagma sartlarinin zorlastirilmasi, esnek istihdam bigimlerinin kolaylagmasi vb.
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1.3.2. Mali Uyum

‘Mali uyum’12

politikalar1 denildiginde 6zellikle kriz yasayan tilkelere 6nerilen
biitce harcamalarinda kisintiya gidilmesi, vergi tahsilatinin arttirllmast ve biitce
aciklarinin kapatilmasi gibi kemer sikma politikas1 diyebilecegimiz uygulamalar
kastedilmektedir. Bununla birlikte faiz dis1 fazla verilmesi, dig borcun siirdiirebilirliginin
arttirilmasi ve borg stokunun iilke GSYIH’ye oraninin asagiya ¢ekilmesi gibi, IMF ve
DB’nin 6nerdigi istikrar programlarinin da vazgecilmezi olan 6nlemler icermektedir.
2008 ekonomik krizi sonrasi da Fransa, Italya, Portekiz ve Yunanistan gibi birgok iilkede
bu Onlemlere bagvurulmasi giindeme gelmistir. Ancak krizden 6nce de AB gibi ABD’de
eyaletler arasinda mali uyumu saglamanin ¢ok dnemli hale geldigini ve mevcut durumda
mali uyumun parasal uyumdan daha zayif oldugunu, bundan dolayr mali uyumun
saglanmasi i¢in gerekli tegvikin saglanmasini dnermistir (Krugman, 1992: 202).

Mali uyumun miktar1 kadar kalitesinin de 6nemli oldugu tartismalar1 1980 sonrasi
donemde yapilagelmistir. Bu dogrultuda vergi sisteminde yapilacak yapisal reformlar,
kamu harcamalarinda kisintiya giderken yatirim niteligindeki harcamalarda kesinti
yapilmayip getirisi olmayacak harcamalarda kesintiye gidilmesi c¢abasi, personel
harcamalarinda ve sosyal transferlerde daha nitelikli ve az sayida kisi ve kesime daha
fazla harcama yapilmasi esas alinarak, geri kalan harcama yeklinunda kesintiye gidilmesi
gibi temel konu basliklarinda mali uyumun kalitesinin arttirilmas: hususu tartisilmigtir

(Emil ve Yilmaz, 2003: 4-14).

1.3.3. Otomatik istikrarlandiricilar
Disaridan herhangi bir etkide bulunmaksizin, ekonomik sistemin kendi

blinyesindeki bazi araglarin (artan-oranli vergiler, faiz oranlari, issizlik sigortalari,

2 Fiscal Adjustment
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destekleme alimlar1 vb.) dogrudan harekete gegerek, ekonomide go6zlemlenen
dalgalanmalar1 azaltmaya ve ekonomiyi istikrarli hale getirmeyi amaglayan araclardir.
John B. Taylor (2000: 34-5) otomatik istikrarlandiricilarin (fiscal stabilizatér) MP’lere
tercih edilebilir oldugunu belirtmektedir; buna gore, enflasyon hedeflemesi odakli PP ve
otomatik istikrarlandiricilar islevseldir, ihtiyari MP’ye bagvurulmasi ise para otoritesinin
isini daha da giiclestirebilmektedir. Richard Hemming (2008), kamu harcamalarinin
kamu gelirlerini siirekli agmas1 durumunda ihtiyari MP’nin asir1 bor¢lanmaya yol agarak
acik sapmasmal® (deficit bias) neden olmasindan dolayi, Schuknet de sdz konusu
politikalarin zaman tutarsizligina neden olabilecegini ileri siirerek karsi ¢ikmaktadir
(Schuknecht, 2004).

Ayni sekilde 2008 ekonomik krizinden sonra yayimlanan IMF raporlarinda da
otomatik istikrarlandiricilar savunulmaya devam edilmistir. Kapoor ve Debrun, ilk olarak
hiikiimet harcamalarinin diger harcama kalemleri igerisinde en az dalgalanan AD kalemi
oldugunu ve bundan dolay1 genisleme doneminde ekonomik istikrara fayda yerine zarar
verecegini belirtmistir (Kapoor ve Debrun, 2010). Kapoor ve Debrun, aktif MP
uygulanmadigi i¢in hiikiimet harcamalarinin az dalgalandigini ve yine aktif MP
uygulanmadig1 i¢in genisleme doneminde AD’deki artisa destek olunamadigini
diisinmektedir. Alan S. Blinder ve Robert M. Solow (1974: 12-3), otomatik
istikrarlandiricilarin adin1 séylemeden, eger hiikiimet harcamalarinin daralma doneminde
arttirilip, genisleme doneminde azaltilirsa AD’de meydana gelebilecek dalgalanmalarin
ortadan kaldirilacagini ileri siirmektedirler.

Ikinci olarak, hiikiimetlerin kamu harcamalar1 ve vergi enstriimaniyla déngiileri
tanimlama ve engelleme konusunda daha temkinli olabileceklerini ve bu gecikmenin

basarisizlik getirebilecegini ileri siiriilmektedir (Fontana, 2009a: 14).

13 Hemming, agik sapmasi kavramimi kamu harcamalarmin kamu gelirlerini siirekli agmasi durumunda
ortaya ¢ikacak agirt bor¢lanma durumu olarak ifade etmektedir (Hemmings, 2008).
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2011 yilinda yayimlanan IMF raporunda hiikiimetlerin iyi niyetli olarak, dongi
karsit1 politika tiretmek i¢in daha fazla miidahale etmeleri durumunda, hesaplama hatalari
meydana gelebilecegi gibi umulanin {izerinde etki gostererek dissal bir sok etkisinde de
bulunabilecegi ihtimali belirtilmistir (Kapoor ve Debrun, 2010: 9). Dani Rodrik (1998)
ile Mathias Dolls ve vd. (2010: 26-9), disa acikligi fazla olan ve ortalama olarak
ekonomisi biiyiik olan iilkelerin hiikiimetleri ekonomiye miidahalede bulunmay: tercih
etmedikleri zaman otomatik istikrarlandiricilart daha etkin bir sekilde kullanabildigini;
ekonomisi kiigiik ve disa kapali olan iilkelerin ise otomatik istikrarlandiricilardan yeterli
destegi goremeyebileceklerini belirtmektedir.

Dolls ve vd., ABD igin yaptig1 analizde, dissal sokun % 32’sinin, AB’de ise %
38’inin (Estonya % 25, Danimarka % 54) otomatik istikrarlandiricilar tarafindan absorbe
edildigini ve 2008 ekonomik krizinin daha olumsuz sonug¢lar dogurmamasinin en biiyiik
etkeninin otomatik istikrarlandiricilar oldugunu ve aktif MP’ye bagvurulmamasi
gerektigini savunmustur (Dolls, vd., 2010: 28). Hikiimetin mali biiyiikligi ile toplam
cikt1 seviyesi arasinda ters orant1 oldugunu ileri siiren ekonometrik bir analiz otomatik
istikrarlandiricilarin  daha etkili ¢alismasi i¢in hiikiimetin ekonomik biiyiikliigiiniin
azalmasi gerektigini savunmaktadir (Virén, 2005: 7-12).

Kapoor ve Debrun, hiikiimetin ihtiyari MP’yi digsal sok yaratmasi veya digsal
soklar1 absorbe etmesi politikalarin1 karsilastirmak suretiyle analiz yapmistir. Sonug
olarak da mali istikrarin daha ¢ok otomatik istikrarlandiricilar vasitasiyla saglandiginmi ve
mali dalgalanmalarin dongiilerle ile ilgili olmadigini tespit etmistir. Para otoritesi ile
miinakasa etmek, ¢iktt arttirma amagli politikalar veya tiiketim diizeyindeki
dalgalanmalar1 da mali dalgalanmalarin nedenini olarak ileri siirmektedirler (Kapoor ve

Debrun, 2010).
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1.3.4. Mali Siirdiiriilebilirlik

Mali siirdiiriilebilirlik kavrami mali kurallarin olusumundaki temel dayanak
noktasidir ve bor¢lanma araciyla MP nin yiiriitiilmesi i¢in gerekli olan finansman agiginin
siirsiz bir sekilde karsilanip karsilanamayacagina iligkin bir kavramdir.

Ulkeler igin biitce kisitinin var olusu mali siirdiiriilebilirligin temelini
olusturmaktadir. Buna gore, cari donemde yapilacak harcamalarin bor¢lanma yoluyla
finanse edilmesi durumunda, gelecek donemde vergi oranlarinda artis gerceklestirilerek
s6z konusu bor¢larin geri 6denmesi miimkiin kilinacaktir. Bununla birlikte vergi
oranlarinda meydana gelecek artisin da bir sinir1 vardir ve bundan dolay1 sinirsiz bir
bigimde artirilamaz. Bu nedenle siirdiiriilebilir bir MP’nin saglanabilmesi i¢in vergi
oranlarinda siirekli artis meydana gelmemelidir.

Siirdiiriilebilir bir mali politika icin kamunun net degerinin (tiim varlik — tim
yiikiimliiliikler) GSYIH ye oranini sabit tutulmas: gerekmektedir (Buiter, 1985: 612-4).
Oliver J. Blanchard ve vd., (1990: 11-2) ise MP’nin siirdiiriilebilir olmasi i¢in iki gerekli
kosul ileri slirmiistiir: ‘Kamu borcunun GSMH’ye oranmin nihai olarak baslangic
seviyesine yakinsamasi’ ve ‘gelecekteki birincil fazlalarin bugiinkii degerinin cari borca
esit olmast’.

Buna gore hiikiimet borg¢ stokunu sinirsiz bir zaman diliminde olusturacagi birincil
fazlalarla 6deyebiliyorsa 0deme giicline sahiptir. Ancak s6z konusu geri 6demelerin
gelecekte oldukga biiyiik ¢apli ve sancili bir mali sikilagma 6nlemleri ile 6denme olasiligi
da vardir. Bu nedenle mali siirdiiriilebilirlik, 6deme giiclinii korumak kaydiyla MP’nin
degismeden ve siiresiz bi¢imde yiiriitiilebilmesidir. Bagka bir ifadeyle, 6nceden
belirlenmis MP’nin siirekli bi¢imde devam ettirilmesi, ceteris paribus, gelecekte kamu
borcunun 6denememesi sonucunu dogurursa s6z konusu MP siirdiiriilemez olarak

nitelendirilecektir (Blanchard, vd., 1990: 13-4).
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Maastricht Antlasmasinin koydugu limitlere ek olarak IBA’mn orijinal halinde
tiye tilkelerin biitge istikrarlandiricilarinin orta vadede dengeye yakin olmasi veya fazla
vermesi hedeflenmistir. Boylelikle mali siirdiiriilebilirlik saglanirken, otomatik
istikrarlandiricilarin hareket etmesine de olanak saglanmasi s6z konusu olabilecektir. IBA
ile ilgili en biiyiik elestirilerden biri Maastricht Antlagmasi ile getirilen biitge agi1g1 ve borg
orani kriterlerinin mali siirdiiriilebilirligi garanti altina almak i¢in yeterli olmadig ile
ilgilidir. Buiter yaptig1 ¢alismada Maastricht kriterlerinin mali sartlarinin % 5’den daha
diisiik nominal biiyiime durumunda da gergeklesebilecegini, ancak bu durumun mali
stirdiiriilebilirlik i¢in yeterli olamayabilecegini ileri siirmektedir. Ayrica siirekli olarak
biitce ag181 veren iilkelerin mali siirdiiriilebilirligi saglayamayacagini 6ngorerek % 3’°likk
biitce ag1g1 hedefini diger mali hedeflere gore daha fazla 6nemsemeleri gerektigini ileri
stirmektedir. Orta vadeli hedeflerin siirekli olarak saglamasi durumunda bor¢ orani
istikrarl bir sekilde azaltilabilecektir (Buiter, 2003: 88).

Buiter’in goriisiinii Gabor Orban ve Gyorgy Szapary (2004: 8) optimal borg
seviyesi acisindan elestirmektedir. Orban ve Szapary, orta vadeli hedeflerin
belirlenmesinde iilkelerin bor¢luluk durumlar arasindaki farkliliklarin g6z Oniinde
bulundurulmamasindan dolay1 IBA diizenlemelerini eksik bulmaktadir. Bununla birlikte
gelecek nesillerin faydalanabilecegi altyapi yatirimlariin ve sosyal giivenlik sisteminde
gerceklestirilen reformlarin kisa vadeli maliyetlerinin bor¢lanma yerine vergilendirme
yoluyla finanse edilmesi, nesiller arasi vergi yiikii paylasimi agisindan olumsuz bir

gosterge olarak degerlendirilmektedir.
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IKiNCi BOLUM

YENIi EKONOMIK UZLASI VE MALIYE POLITIKASININ TEKRAR
YORUMLANMASI

Istihdam ve cikt1 seviyesini belitlemede MP’nin rolii iizerine devrimci bir
yaklasim sergileyen Keynes’in ¢igir acan kitabi ‘Istihdam, Faiz ve Paramn Genel
Teorisi’nin 1936 yilinda yayimlanmasindan 40 yil sonra MP’den uzaklasilmistir.
Makroekonomik tartismalar 1990’larin ortasina dogru anaakim iktisatcilarin ‘yeni
neoklasik sentez’ olarak adlandirdiklari politika belirleme siireci olan “Yeni Ekonomik
Uzlas1’ (YEU) donemine girmistir. YEU ile birlikte birgok politika aracinin fonksiyonu
yeniden degerlendirilmis ve bu siirecte anaakim iktisatgilar da MP’yi yeniden goézden
gecirmistir.

Ikinci béliimde oncelikle Keynesyen MP temel haliyle ele alinacak ve MP’ye
yapilan baslica elestiriler agiklanacaktir. Ardindan 1980 sonrasinda, tam istihdam
hedefine bakisin nasil degistigi ve bu hedefe ulasma amacindan nasil uzaklasildig
konusuna deginilerek YEU’nun da dayanaklarindan olan NAIRU kavrami ele alinacak
ve YEU modeline gecilecektir. YEU modelinde PP ve MP’nin roliine deginildikten sonra
tezin esas konusu ile iliskisi nedeniyle YEU modelinin MP’ye yonelttigi elestiriler

degerlendirilecektir. Son olarak da iicret-yanli biiylime politikast konusu ele alinacaktir.

2.1. MALIYE POLITiKASINA GETIiRiLEN ELESTIiRiLER

1980°’den 1990’larin ortasina kadarki donemde yiiksek biit¢e agiklari, 6demeler
dengesi bozukluklar1 ve hiikiimet harcamalarinin enflasyonun kaynagi oldugu ve bu
bozukluklar1 gidermek i¢in de mali uyum ve istikrar politikalarinin uygulanmasi gerektigi
genel kabul gormistiir. Keynesyen donemin sonuna gelindiginde, Keynesyen ice doniik

bliylime politikalar1 ve yogun devlet miidahalesinin varligi hedef tahtasina oturtulmustur.



Bu dogrultuda MP’ye getirilen elestirileri talep yanli, arz yanli, Parasalci ve kurumsal

olmak iizere dort sinifa ayirabiliriz (Hemming, vd., 2002).

2.1.1. Maliye Politikasinin Talep Yanh Etkileri

2.1.1.1. Carpan Etkisi

Temel Keynesyen modelde, iicret ve fiyatlarda katilik ve ¢iktinin AD tarafindan
belirlenmesi varsayimlar1 yer almaktadir. Temel varsayimlar altinda ¢arpan etkisi birden
biiyiiktiir ve genisletici etkiye sahiptir. Ancak serbest doviz kuruna gegilmesi, faizlerin
piyasa sartlarinda belirlenmesi ve disa agiklik gibi faktorler devreye girdigi zaman ¢arpan
etkisinin giicii zayiflamaktadir (Briotti, 2005: 5). Temel Keynesyen model garpan
etkisinin kisa vadede birden biiyiik oldugunu ve mali genislemeye dogrudan etkide
bulunabildigini, ancak uzun vadede bu etkinin zayifladigini, MP’nin kugaklar arasi
kaynak dagilimina etkisi nedeniyle o6nemli oldugunu, kisa donem etkilerin
belirlenmesinde bekleyislerin énemli oldugunu ve bunun belirlenmesinin ¢ok zor ve
zaman alan bir siire¢ oldugunu, uygulanan politikanin kisa siireli ¢garpan etkisinin ortaya
¢ikmasi i¢in bile uzun siire beklemenin gerekli olabilecegini ve politika belirleyicilerin
nihai amaglariin ise uzun dénemli yapisal ¢oziimler bulmak oldugunu savunmustur.
Ayrica uygulanan politikalarin ¢arpan etkilerinin iilkelerin yapisal 6zelliklerine gore de
farklilasabilecegini ve standart sonug elde edilebilecek MP nin bulunmadigi, eger dikkatli
olunmazsa sonuglarin beklenmedik sekilde gergeklesebilecegi belirtilmistir (Auerbach ve

Kotlikoff, 1987: 180-2).

2.1.1.2. Rasyonel Bekleyisler
Rasyonel bekleyisler, karar birimlerinin gegmisten ders alarak ve gelecege iliskin
tim mevcut bilgileri kullanarak ileriye doniik tahmin yapmasmi ve bu dogrultuda

bekleyislerin yonlendirilmesini ifade etmektedir. MP’nin elestirilme noktalarindan

27



ikincisi rasyonel bekleyislerin uygulanan politikalarin etkisini ortadan kaldirmasidir.
Aslinda Keynesyen goriisiin bazi1 kollar1 geg¢mise yonelik olarak tim bilgilerin
kullanilmasi vasitasiyla tahmin yapilmasini belirten uyarlayict bekleyisleri analizlerine
dahil etmislerdir. Ancak asil onemli olan bireylerin ve firmalarin mevcut bilgilerin
tamamin1 kullanarak gelecege yonelik optimal kararlar1 verdikleri rasyonel bekleyislerin
MP tizerindeki etkisidir. MP eger gecici bir siire i¢cin uygulaniyorsa uzun dénem etkisi
olmayacaktir. Etkili olabilmesi i¢in, siirekli olmali ve dislama etkisi meydana
getirmelidir. Uygulamada MP’nin bir kere yiiriirlige konduktan sonra siirekli olarak
uygulanmasina sikga rastlanilmaktadir (Briotti, 2005: 10; Krugman ve Wells, 1997: 879-

99).

2.1.1.3. Ricardocu Denklik

Keynesyen yaklagima gore uygulanan MP’de bireyler tliketimlerini cari
gelirlerine gore belirlemektedirler. Bu yaklasim, bireylerin gelecege bakarak ve
piyasadaki mevcut tiim bilgilerden yararlanarak hareket etmeleri durumunda uygulanan
vergi indirimi  politikasinin  beklenilen etkiyi olusturmayacagi gerekgesiyle
elestirilmektedir. Robert Barro (1974: 1097), kusaklar arast mali transferler yapildigi
zaman herhangi bir servet artis1 etkisinin ortaya ¢ikmayacagi sonucuna varmistir. Sosyal
giivenlik harcamalari hiikiimet borg¢larinin artmasinda temel sebeptir. Bireyler, hiikiimetin
vergi indirimine giderek uygulayacagt MP’nin aslinda zamanlar arasi bir biitce kistina
tabi oldugunun ve biitge agiklarinin finansmaninda gelecekte artacak vergilerin
kullanilacaginin farkindadir. Burada 6nemli nokta bireylerin uygulanan MP’ye gore
tilkketim kaliplarinda degisiklige gitmemesi ve AD’nin sonucta degismemesidir.
Ricardocu denklik tam anlamiyla meydana geldigi zaman MP ¢arpan1 da 1 olacak ve

sonucta net-servet etkisi ortaya ¢ikmayacaktir (Briotti, 2005: 21-2).
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2.1.1.4. Belirsizlik

Uygulanan genisletici MP mevcut bir belirsizlik durumunun varliginda hanehalk1
ve firmalar iizerinde beklenen etkiyi meydana getirmez. Belirsizlik arttifi zaman
hanehalki ve firmalarin tasarruf oranlarinda da artis meydana gelir ve MP ¢arpaninin
etkisi giderek azalir ve hatta negatife doniisiir. Hiikiimet politikalarina duyulan giiven ve
iktisadi konjonktiiriin hanehalk1 ve firmalara sagladig giiven, uygulanan MP’nin basarilt

olmasinda dnemli bir etkiye sahiptir (Hemming, vd., 2002: 8-9).

2.1.2. Maliye Politikasinin Arz Yanh Etkileri

MP’nin uygulanis sekline bakildiginda mikro Olgcekte etkileri gozetilmeden
uygulaniyor olmasi ciddi elestiri konularindan biridir. Isgiicii arzin1 hedef alan MP’lerin
arz yanli olarak olumlu etkilerinin olacagni ileri siiren Alberto Alesina ve Roberto Perroti
(1996: 26-31), isgiicii piyasasindakilere uygulanan bir gelir vergisi orani artisinin Vergi
gelirlerinde artisa neden olsa bile arz yanli olarak toplamda olumsuz bir etki ortaya
cikaracagim ileri siirmektedir. Onemli temel nokta, politika belirlerken kompozisyonun
ne sekilde ayarlandigi ve bunun amacglara toplamda nasil fayda saglayacaginin
belirlenmesidir. Ayrica sendikalarin daralma dénemlerinde vergi artisin1 engelleyecek
olanaga sahip olmalar1 durumunda carpan etkisinin olumlu yonde etkilenecegini;
sendikalarin zayiflamasinin, icretlerin diismesinin ve isgiicli talebinin azalmasinin
sonuglarimin ise daraltic1 olacagini ileri siirmektedir.

Robert E. Lucas (1975: 1113-44), toplam ¢ikt1 diizeyinde meydana gelen
degisimlerin talep yanl gelismeler sonucunda degil, arz yanl soklar neticesinde meydana
geldigini ileri siirmektedir. Is cevrimleri modeli adiyla anilan yaklasimda talep yanl
etkilere neden olacak MP’nin kisa/uzun dénemde biiyiimeye etki etmeyerek sadece
AD’yi, yani fiyatlar1 arttiracagim ileri stirmektedir. Lucas, makalesinde beklenmedik

politika degisikliklerinin arz yanl olarak toplam c¢ikt1 diizeyinde degisiklik yapabildigini
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ileri siirerek optimal MP’nin ne oldugunu belirlemeye ¢aligir. Ayrica beklenmedik
politika degisikliklerinin hiikiimet kaynakli, kusursuz olmayan bilgi akisi nedeniyle veya

hizlandirict etki nedeniyle olabilecegini belirtir.

2.1.3. Maliye Politikasinin Kurumsal Etkileri

MP’nin belirlenmesi ve uygulanmasi siirecinde meydana gelen uzun siireli
gecikmelerde, MP ¢arpaninin etkisi giderek azalacaktir ve bu sonugtan kaginmak igin
uygulanacak en iyi yontem, otomatik istikrarlandiricilarin dongii karsiti reaksiyon
verebilmesi ve i¢sel gecikmelere neden olmamasi igin sisteme entegre edilmesidir.
Burada meydana gelen gecikmeler igsel veya dissal olabilir. Igsel gecikmeler mali
yonetimin etkinligi ve politika belirleme siirecinin sonucu dogrultusunda meydana
gelmekte; digsal gecikmeler ise almman mali Onlemlerin AD’yi etkileme siiresinde

meydana gelmektedir (Blinder ve Solow, 1974: 3-11).

2.1.4. Maliye Politikasina Parasalci Elestiriler

Milton Friedman (1968: 3), bunalimin ve/veya enflasyonun temel sorumlusunu,
devlet harcamalarinin gittikge artmasi ve bu harcamalar1 karsilayabilmek icin, toplam
para miktar1 artis hizinin ulusal gelirin artis hizindan fazla olmasi seklinde agiklamistir.
Friedman, MP’nin hantal oldugunu ve bundan dolay1 tam istthdami hedefleyerek
uygulanan AD artis1 amacli politikalarin bagarili olamayacagini savunmustur. Bu diislince
sekli PP nin 6nemine vurgu yapmis ve aktif MP’yi sadece belirli durumlarda kullanilmak
iizere bir kenara atmistir. Ornegin MP nin de toplam bor¢ stokunun diisiiriilmesi ve biitge
ac1gimin azaltilmasi icin islevsel oldugunu belirten Briotti, biiyliime iizerinde ise olumlu

bir etkisinin olmadigini belirtmistir (Arestis ve Sawyer, 2004: 2-4; Briotti, 2005: 4)
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Tiim bu elestirilerden sonra MP’de genel kani, mali kural uygulanmasi ve
otomatik istikrarlandiricilarin iktisadi sisteme entegre edilmesi gibi pasif nitelikli MP’lere

gecis yapilmasi ve tasarruf politikalarina agirlik verilmesi seklinde olmustur.

2.2. TAM iSTIHDAMA BAKIS ACISININ DEGiSMESIi VE NAIiRU

Phillips egrisi issizlik orani ile parasal {icretlerin (W) artis oran1 arasindaki iliskiyi
anlatir. Kisa donemde bu iligki negatif iken uzun dénemde nétr olmaktadir; yani kisa
donemde issizligi azaltmak i¢in parasal iicretlerde artisa gidilmelidir, ancak bu durum
uzun donemde sadece enflasyona yol agmaktadir. Diger bir ifadeyle, ticret enflasyonu
(mw) ile issizlik arasinda bir degis-tokus s6z konusudur. Bu durumun denklemsel ifadesini
asagidaki gibi yazabiliriz;

o w=(W-Wi)/Wi1 (1)

Dogal issizlik oranin1 (NRU) u” ile gosterirsek Phillips egrisini asagidaki gibi
yazabiliriz;

o mw = ¢g(u-U") (Burada ¢ iicretlerin issizlige karsi duyarliligini gstermektedir.)

NAIRU tam bu noktada NRU’ya alternatif olarak ortaya ¢ikmaktadir. Enflasyon
beklentisi (71-1) de sisteme dahil edildigi zaman Phillips egrisini asagidaki gibi yazabiliriz;

e m=m1-¢g(u-u’) (2)

Burada enflasyonu ne hizlandiran ne yavaslatan issizlik oran1 (w = -1) kullanilarak
u” tahmin edilmeye calisiimakta ve bu issizlik seviyesi de enflasyonu hizlandirmayan
issizlik oran1 (NAIRU) olmaktadir (Phillips, 1958: 283-99).

NAIRU kavrami ilk kez Franco Modigliani ve Lukas Papadimos (1975) tarafindan
enflasyonist olmayan issizlik oran1 (Non-Inflationary Rate of Unemployment, NIRU)
olarak adlandirilmis ve daha sonra James Tobin (1980) tarafindan NAIRU olarak ifade

edilmistir. NAIRU politika belirleyiciler agisindan faydali bir ara¢ oldugu i¢in 6nemlidir.
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Bu baglamda NAIRU’daki sapmalar enflasyonist baskiy1 belirlemede ve ¢ikt1 agigini
hesaplamada da kullanilabilir. NAIRU nun yiiksek olmasi emek piyasasinin zayifligina
bir isaret olabilecegi gibi, igsizligin konjonktiirel dalgalanmalardan kaynaklanan kisminin
belirlenmesinde bir godsterge olabilir. Iktisatcilar bu nedenle NAIRU kavraminin
Ol¢iilmesine 6nem verirler (Temurlenk ve Basar, 2012: 71-2; Tobin, 1997a: 2-20).

NAIRU, Milton Friedman ve Edmund Phelps tarafindan ileri siiriilen dogal
igsizlik oranindan (Natural Rate of Unemployment, NRU*%) farkli, ancak ona yakin bir
kavramdir. William F. Mitchell (2000: 6), bazi ¢alismalarda her iki kavramin ayni
anlamda kullanilmakta oldugunu, 6zellikle Parasalcilarin NAIRU’nun NRU’nun farkli
bicimde isimlendirilmis hali olarak gordiiklerini ileri siirmektedir. Buna karsilik, Tobin
(1997b) gibi Keynesyenler ve Parasalcilart elestiren diger iktisatgilar, NRU ve
NAIRU’nun tanimsal olarak birbirinden farkli iki kavram oldugunu ifade etmektedir. Bu
kapsamda NAIRU’yu NRU’dan farkli kilan ii¢ temel 6zellik bulunmaktadir (Mitchell,
1998: 547-55).

Ik olarak, NAIRU piyasalarin temizlendigi Walrasc1 genel denge catisini
kullanan NRU’nun aksine bir dengesizlik kavramidir. NAIRU teorisinin temel
belirleyicisi piyasalarda cari fiyatlarda ortaya ¢ikan asir1 arz ve taleptir (Mitchell, 2000:
7-8). Ikincisi, NAIRU Keynesyen bir kavram iken NRU Parasalc1 ve Yeni Klasik bir
paradigmadir. Nitekim NRU’da rasyonel beklentiler varsaymmi gecerlidir. Uciinciisii,
NRU’daki degisimler yalnizca emek piyasasindaki kurumsal degisimlerden sonra orta
vadede ortaya ¢ikmakta iken NAIRU zamanla degisen bir kavramdir. Bu baglamda, kisa
donemde NRU sabit iken NAIRU degiskendir (Arestis ve Sawyer, 2004: 1-3).

Friedman, ekonomi politikasinda istihdam, fiyat istikrar1 ve biiylime hedefleri

bakimindan genis bir uzlagmanin mevcut oldugunu ancak bu hedeflerin hepsinin esanl

14 sgiicii piyasas1 dengedeyken var olan normal isgiicii piyasas: siirtinmelerinden ortaya ¢ikan issizlik
oranidir.
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basarilmas1 konusunda ortak goriise tam olarak varilamadigini, makroekonomik
hedeflerin iilke Onceligine gore belirlenmesi ve o hedefe dogru politika seceneklerinin
uygulanmasi gerektigini, hedef olarak biiyiimeye yardimci olmasi igin fiyat istikrarinin
Oon plana alinmasi gerektigini ve istihdam politikasini birincil hedefler arasindan
¢ikarilmasini savunmaktadir (Friedman, 1968: 1).

Bu diisiinceler dogrultusunda yorumlanan NAIRU kavrami —Keynesyen talep
yanli gorlise karsit bir sekilde- arz yanli olarak ele alinmis, enflasyonun duragan ve
issizligin azalma egiliminde oldugu bir ortamda, isgiici piyasasinin dengeye dogru
hareket edecegini ve tam istihdama kadar bu siirecin devam edecegini ileri stirmiistiir
(1968: 2-3). Arestis ve Sawyer’a gore Friedman’in bu yorumu, Walrasci genel denge
anlayisi icerisinde, Say Yasasina gizli bir atif yapmakta ve buna bagl olarak da AD’de
herhangi bir noksan 6ngérmemektedir. Arz yanli denge, donemin politik doktrinine
hakim olmaya baslamis, dengeye ulasma konusunda AD kanalim1 yok sayarken AS
kanalin1 bagat kabul etmistir. NAIRUda issizligin tamamen bitmesinin gerekmedigi,
dogal bir issizlik oraninin ekonomide bulunabilecegi (NRU) diislincesi Friedman’in
gorlisliniin  yerine ge¢meye baslamis ve tam istihdam iktisadi hedef olmaktan
cikartilmistir. Dogal issizlik orani anlayis1 yerlestikce stirekli enflasyon ile issizlik
arasinda tutarlilik oldugu tartismasi ortaya ¢ikmistir. Bu goriiste, daha sonra YEU’ya da
etki eden, yalnizca arz yanli olan, talep yanli de§ismeleri goz ardi eden mantik
bulunmaktadir. Arz yanh diisiince yayginlastikca isglicii piyasasinin yapisinda ve
organizasyonunda degisim gerekli olmaktadir. Isgiicii piyasasin1 daha esnek bir yapiya
doniistiirerek issizlik oraninin azaltilacag: diisiincesi ortaya ¢ikmugtir (Arestis ve Sawyer,
2004:2-4).

Enflasyon hedeflemesi modelinde, finans sektoriiniin enflasyon beklentisi ile ¢ikti
agigmin birlikte enflasyonu belirledigi varsayilir. Issizlik oraninin NAIRU etrafinda

dalgalandig: ileri siiriilir ve issizlik oraninin NAIRU’nun {izerinde oldugu zaman
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enflasyonda artis meydana gelir. Cari issizlik orani ile NAIRU arasindaki farkla ifade
edilen ¢ikt1 a¢181 da reel faiz oranini belirlemektedir (Mitchell, 1998: 554-7). Yiiksek reel
faiz oran1 ¢ikt1 agigini arttirirken, diisiik reel faiz orani iktisadi faaliyetleri tesvik ederek
cikt1 agigini azaltir. Sonug olarak enflasyon hedeflemesi modeli iki varsayim iizerine insa
edilmistir. ik olarak, kalic1 issizlik iradidir (dogaldir), ¢iinkii gayriiradi issizlik gegici bir
olgudur. ikincisi, issizligi ‘dogal’ oranmin altina diisiirme girisimleri enflasyonu

tetikleyecek veya hizlandiracaktir (Papadatos, 2009: 180-1).

2.3. YENI EKONOMIK UZLASI’NIN (YEU) TARTHSEL KOKENI

1960’larin basinda politika belirleme siirecinde akademisyenler ve MB’ler
arasinda makroekonomik model kullanma tartismast yapilmistir. O donemin baskin
goriisii olan neoklasik sentez, ekonomideki aktorlerin birgogunu igerecek, genis kapsamli
temsili saglayan teorik bir ¢erceve ortaya c¢ikarmak icin ¢aligmalar yiiriitmistiir. Bu
cergevede ilk olarak FED’in bir dénem uyguladigi ve MPS? olarak kisaltilan modeli
1996 yilina kadar politika belirleme araci olarak kullanmistir. MPS modeli gibi bir¢ok
model farkli tilkelerde kullanilmig ve fakat zamanla 6nemini yitirmistir. Bunun ilk nedeni
s6z konusu modellerin ¢ok sayida esitlik ve 6zdeslikten olusmasi ve bunun politika
belirleme siireglerinin giderek zorlastirmasidir. Ikincisi, biiyiik yapisal modellerin, isin
dogas1 geregi, yeni teorik ve ampirik katkilari ihtiva etmelerinin {ilkeler agisindan
imkansizligidir. Politika belirleme siirecinde yeni gereksinimlerin modele entegre
edilememesi inandiricilik sorunu dogurmus ve politika esnekligini azaltmigtir. 1990°1larda
baz1 iktisat¢ilar ekonometrik tekniklerin kullanilmasinin artik demode oldugu yoniinde
goriis bildirmislerdir. Ayrica ‘Lucas elestirisi’ olarak da bilinen geleneksel PP modelinde

zamanlar arasi karar verme ve rasyonel bekleyislerin roliiniin dikkate alinmamasi

15 MPS; MIT Universitesi ve Pennsylvania Universitesi akademik kadrolar1 ile FED’in goriisii alinarak
hazirlanilan modelin kisa adidir.

34



sorunsalindan (uyarlayici bekleyisler modele dahil edilmistir ancak zamanla yetersiz
kalmistir) dolayr YEU modeli gelistirilmistir (Fontana, 2009b: 3-4; Lucas, 1976: 19-46).

Az sayida denklemden olusan YEU modeli, rasyonel bekleyislerin modele entegre
edildigi klasik makroekonomik model yapisindan modern makroekonomik model
yapisina dogru, Taylor’un ifadesiyle, ‘paradigma degisikligi’ yaratmistir (Taylor, 1997:
39-42). YEU modelinde Lucas’in elestirileri de dikkate alinmig ve mikro kurumsal

cergevede, rasyonel bekleyisler yardimiyla modele dahil edilmistir.

2.4. YEU MODELI

Kisaca betimlenirse YEU modeli; bir IS tipi egri, bir Phillips egrisi ve PP
denklemi {lizerine insa edilmistir. Ancak modele bir biitiin olarak bakildiginda, reel doviz
kuru, cari agik ve nominal doviz kuru denklemlerinin de modelde yer almasi

gerekmektedir. YEU modelinde yer alan alt1 denklem asagidaki tabloda yer aldig1 gibidir.

Tablo 4. YEU Modeli Denklemleri

IS egrisi (AD
esitligi)

Yeni Keynesyen = bi(yi— y*)gt +bomi+ 1+ b3E(mi+1) + 52
Phillips Egrisi

Yt&=ap + ai(y- y)%1 + a2Bu(y- Y1 - a3(Re — Ee (m)e+1) + 81

Para Politikas: . .
Kurali (Taylor | Rt= (1= ) [RR™ + Ee(ma) + Ca(y- y)%1 + Co(mea — m)] + CaRea + 53

kurali)

Reel Déviz (rer); = do + da[[(Ri — Ed(mt+1)] — [(Rwt) - E(mwe1)] + d2(CA): +
Kuru Denklemi | dzsE(rer)w1 + Sa

Cari Acik (CA): = o+ ex(ren) + ea(y- Y )i + es(y- Y Jw+ Ss

Nominal Doviz

ery=rery + Pw - P
Kuru t t wt t

Kaynak: Arestis ve Sawyer, 2004: 11

Modelde, az < 0 ve ao sabit enflasyon degeridir; modelde c1 > 1 ve c2 > 0; Eg, t
zamanindaki beklentiyi, i, MB tarafindan kontrol edilebilen nominal faiz orani; ,
enflasyon oranini; ©tt, hedeflenen enflasyon oranini; r*, denge reel faiz oranini; y, cari

¢iktt seviyesini, y”, potansiyel ¢ikti seviyesini; R, nominal faiz oranini; Rw, diinya
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nominal faiz oranini; P, yurtici fiyat seviyesini; Pw, yurtdisi fiyat seviyesini; RR”, denge
reel faiz oranini; rer, reel doviz kurunu, er nominal doviz kurunu; CA, 6demeler dengesi
cari agigini; E, beklentileri; t=0, 1, 2 zamani; s1, S2, S3, S4 Ve Ss de tesadiifi soklari, Y9,
cikt1 agigimi Y9 = (y- y*)9 temsil etmektedir (Arestis ve Sawyer, 2004: 11-25; Fontana,
2009a: 6-9; Meyer, 2001; Tcherneva, 2008).

Birinci denklem mevcut ¢iktt agigi, gelecek donem beklenen ¢ikti agig1 ve reel
faiz orantyla birlikte IS tipi egriyi tanimlamaktadir. 1960’larin neoklasik sentezindeki
gibi IS egrisi ¢ikt1 seviyesi ile reel faiz oranini iligkilendirmektedir. Ancak YEU’daki IS
egrisi, geleneksel IS egrisinden; optimal tiiketim diizlestirmesil® yapan bireylerin
zamanlar aras1 fayda fonksiyonundan (yani mikro temelleri olan IS egrisi) tiiretilmis
olmasi, degiskenlerin hem ge¢mis hem de gelecek donem degerleri ile gelecek donem
beklenti degerlerini igermesi nedeniyle ve YEU’daki IS’nin nominal faiz yerine reel
faizle ¢ikti diizeyini iliskilendirmesi bakimindan farklidir (Arestis, 2007). Birinci
denklemin arka planinda ayrica, bireylerin optimal tiiketim diizlestirmesinin yansimasi
olan zamanlararasi1 fayda fonksiyonu optimizasyonu diisiincesi yer almaktadir. Bundan
dolay1 da gelecege bakan (forward looking) AD fonksiyonu iliskisi mevcuttur. Bununla
birlikte birinci denklemde az katsayisinin biiyiikliigiine iliskin potansiyel bir sorun vardir.
Denklemde as katsayisi tiiketim ve yatirimin faize duyarliligini yansitmasi bakimindan
onemlidir. Keynes’e gore likidite tuzaginda faiz oraninin diisiiriilmesi durumunda belli
bir noktadan sonra tiiketim ve yatirimlarin ve dolayisiyla AD’nin arttiritlmasi miimkiin
olmamaktadir. Post-Keynesyenler de tam bu noktada (yani modern likidite tuzag

durumunda) deflasyonist bir ekonomik ortamdan ¢ikigin saglanmasi i¢in faiz oranlarinda

16 Omiir boyu gelir hipotezi kapsaminda ortaya atilan tiiketim diizlestirmesi, tiiketimin sadece bugiinkii
gelirin degil biitin hayat1 boyunca elde edilmesi planlanan gelirlerin toplaminin bir fonksiyonudur.
Bireyin hayati boyunca elde etmeyi planladigi kisisel geliri yasaminin biitiin evrelerinde farklilik
gosterecektir. Yasam boyu elde edilen gelirdeki degismeler tiikketim diizeyini etkilemez ve kisi istikrarl
bir tiiketim diizeyi tutturarak yasamini siirdiiriir.
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daha fazla azaltmaya gitme politikas1 yerine devletin harekete ge¢mesi gerektigini
savunmaktadir (Arestis ve Sawyer, 2004).

Phillips egrisi en temel haliyle issizlik ile enflasyon arasindaki degis-tokusu
gostermektedir ve issizligi azaltmak icin enflasyonda artisa gidilebilecegini
savunmaktadir. Issizligi azaltmak i¢in uygulanan genisletici politikalarin kisa donemde
olumlu etkileri olsa da uzun dénemde, denge issizlik ve enflasyon oranlarina ulagilmasi
ile s6z konusu olumlu etki ortadan kalkmaktadir. Yani denklemde c¢ikt1 agigini
etkileyebilen mali degiskenlerden b2 + bz = 1 oldugunda uzun dénem enflasyon-issizlik
iligkisine, yani dikey Phillips egrisine ulagilmaktadir. Ekonomideki varligi artik kabul
goren ve azaltilmasina yonelik c¢abalarin etkisiz oldugu, enflasyonu hizlandirmayan
igsizlik haddi (NAIRU), uzun doénem Phillips egrisindeki igsizlik oranidir. Phillips
egrisindeki uzun donemli bu durum genisletici MP veya PP uygulanmasini anlamsiz
kilmaktadir. Yani NAIRU aslinda YEU modelinin temelinde yer alan en onemli
etmenlerdendir.

Yeni Keynesyen Phillips egrisinde enflasyon, cari ¢ikt1 aci1g1, gecmis ve beklenen
enflasyon oranlarinin yardimiyla belirlenmektedir. Ikinci denklemdeki E terimi MB’nin
miidahalesinin dolayli aracidir ve uzun dénemde fiyat istikrar1 hedefinin basarilmasi i¢in
giivenilirligini, etkin bir beklenti yonetimi gerceklestirebilmesini ve kredibilitesini
gostermektedir. Modern Phillips egrisi, 1960’larin neoklasik sentezindeki geleneksel
Phillips egrisinden, cari enflasyon oraninin ¢ikt1 seviyesi tarafindan degil de, cari ¢ikt
ac181 tarafindan belirlenmesi bakimindan farklidir.

Uciincii  denklemdeki esitlik Taylor kurali'’ olarak adlandirilan basit PP
kuramidir. Taylor kuralinda nominal faiz orani; cari ¢ikt1 agig1, cari enflasyon oraninin

hedeflenen enflasyon oranindan ne kadar saptigi ve denge reel faiz orani tarafindan

17" Taylor kuralin1 daha sade bir sekilde yazmak miimkiindiir: i=r*+ ci(m — ') + ca(y-y")
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belirlenmektedir. Bu denkleme daha fazla degisken eklenerek kapsamli hale getirilebilir;
ornegin Arestis kurala MB’lerin faiz oran1 diizlestirmesini gostermesi i¢in gecikmeli faiz
orani eklemistir (Arestis, 2007: 12-20). Denklemdeki gecikmeli faiz oran1 MB tarafindan
yiriitillen faiz orani diizlestirmesini temsil etmektedir. RR* sifir ¢ikt1 agigiyla uyumlu
olan denge reel faiz oranini temsil etmektedir. Ugiincii denklemde MB, faiz oranini
belirlerken RR* (Wicksellyen dogal faiz orani*®) oranin1 baz almay sart kosmaktadir. Bu
durumun sakincasi RR* degiskeninin ne oldugunun ampirik olarak belirlenmesi
(dogrulanmasi) noktasinda biiytik bir belirsizligin olmasidir. Faiz oranini belirlemenin
karmagik bir dogasi olmasi nedeniyle iigiincii denklem iktisadi istikrarin saglanmasi
amacina kesin (belirli) bir bigimde katki saglayamamaktadir (Arestis, 2009: 4-5). Ugiincii
denklem YEU’yu, MB’nin ana kontrol degiskeni olarak toplam para arzim1 kullanmak
yerine kisa vadeli faiz oranin1 kullanarak daha modern bir yapiya getirmis ve 1960°larin
neoklasik sentezindeki LM egrisinin yerine monte etmistir (Fontana, 2009a: 9). Son
olarak {iglinci denklem, MB’nin ekonomideki enflasyon ve ¢ikti performansina
miidahalede bulunabilmek i¢in PP’yi sistematik bir araca doniistlirdiiglinii (yani para
arzinin MB tarafindan belirlenen enflasyon hedefine ulagsmak i¢in nominal faiz orani
diizeyinde talep edilen kredi miktar: tarafindan belirlendigini) ve bdylece para arzinin
i¢sel bir degisken haline geldigini gostermektedir.

Ug denklemden c¢ikan ortak sonuca gdére MB uzun vadede fiyat istikrarinm
saglanmasi, kisa vadede de ¢ikti istikrarinin saglanmasi i¢in anahtar bir role sahiptir
(Fontana, 2009c: 8). Bununla birlikte PP vasitasiyla etkin bir ekonomi ydnetiminin
saglanmas1 i¢in uygulanan politikalarin otomatik, seffaf ve giivenilir olmasi

gerekmektedir.

18 Tam istihdam durumunda, para piyasalari temizlendigindeki dogal faiz oramdr.
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Dordiincii denklem reel doviz kurunu; reel faiz oraninin, cari agik pozisyonunun
ve gelecekte beklenen doviz kurunun diferansiyel bir fonksiyonu olarak belirlemektedir.
Bu denklemin 6zellikle acik faiz haddi paritesi'® ve gelecege doniik bekleyislerin yer
aldig1 teorik ¢ergevenin alt bir denklemi oldugu sdylenebilir.

Besinci denklem cari agik pozisyonunun; reel doviz kuru, yurti¢i ve yurtdist ¢ikti
acigmin bir fonksiyonu olarak belirlenmesini ifade etmektedir. Cari agik denklemi
Tiirkiye gibi a¢ik veren iilkelerde MB’nin faizle enflasyon ve ¢ikt1 diizeyini kontrol etme
amacin ger¢eklestirmesini giiglestirdigi i¢in donemlidir (Arestis ve Sawyer, 2004: 10-21).

Altinct denklem nominal doviz kurunu reel doviz kuru vasitasiyla belirlemektedir.
YEU modeli, genel denge analizi ile kisa vadeli nominal fiyat katiligin1 birlikte ele
almakta ve MP’nin talebe iliskin sonuglarinin, uygulanan politikalarin ekonomik
birimlerin gelecekteki gelir ve servet durumlarina iliskin beklentilerini etkilemesi
durumunda ortaya ¢ikacagini savunmaktadir. Ayrica arz yanh etkilerin de ekonominin
rekabet giicliyle birlikte is gilicii arzim1 ve ig giicli piyasasinin etkinligini artirmasi
durumunda ortaya cikacagim ileri siirmektedir. Arz yanli etkinin NAIRU’yu da
etkileyebilecegi kabul edilmektedir. Bu teorik ¢erceve igerisindeki ekonomik birimler;
gelecege doniik olarak kararlarin1  veren, likidite kisitt igerisinde olmayan ve
beklentilerini, gelecekteki biitge politikalar1 ve kamu finansmani; gelirleri ve servetlerini
etkileme sekillerine gore olusturan aktorler oldugu kabul edilmektedir (Arestis, 2009: 6).

Yapilan bu kabuller ¢ercevesinde, drnegin, kamu harcamalarindaki bir artisin
gelecekte ekonomik birimler i¢in bir vergi yiikii artis1 anlamina gelecek ve beklenen gelir
ve servet seviyesinde bu dogrultuda kalici bir azalma meydana getirecektir. Bu nedenle,
ekonomik birimlerin mevcut harcamalarini azaltarak gelecekteki diisiik gelir beklentileri

icin bir tasarrufta bulunacaklar1 kabul edilmektedir. Bu c¢ercevede, artan kamu

1% uncovered interest rate parity
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harcamalarindan daha fazla diisen bir tiiketimle karsilagilacaktir. Ayrica, negatif gelir
etkisi nedeniyle is giicli arzinin ve tiretimin de diisecegi ongorillmektedir. Artan kamu
kesimi istthdami1 da 6zel kesim istihdamini diisiirecek ve iicretler iizerinde yukart yonlii
bir hareket meydana getirecektir. Bu durum karlar diisiirecek, yatirimlar olumsuz olarak
etkilenecektir. Ayrica 6zel kesim yatirimlarinin -artan biitce agigi ve biitce aciginin
finansmani i¢in gerekli fonlara ulagmanin faizler iizerinde yaratacagi yukari yonlii baski
nedeniyle- dislanacaktir (2009: 8-10).

Ozetle YEU modeli, MP’nin roliinii 6nemsiz, PP’nin roliinii 6nemli gormekte ve
PP’nin baslica hedefini de enflasyon hedeflemesi olarak belirlemektedir. Bu model
modern yeni Keynesyen ekolden etkilenmistir. Modeldeki iic denklem, piyasa
basarisizliginin, eksik rekabet sartlarinin ve asimetrik bilginin oldugu ortamda bireysel
olarak bulunan ajanlarin refah optimizasyonu yaptigi varsayimi lizerine kurulmustur.
Piyasa basarisizlig1 kapsaminda kisa vadede fiyatlarin gegici (transitory) olmasi ve iicret
yapiskanligi, AD diizeyindeki degismeye AS’nin cevap vermesine neden olmaktadir.
AD’nin AS iizerindeki bu etkisi ekonomideki denge istthdam ve cikti diizeyini
belirlemede onemli rol oynamaktadir. Yani rasyonel davranan bireyler aslinda tam tersi
makroekonomik sonuglar meydana getirmekte ve aktif hiikiimet politikalart da
istenmeyen bu sonuglar1 azaltmada ise yaramaktadir. Buradan hareketle YEU nun temel
sonuglarindan biri de genislemeci PP ve MP uygulamanin enflasyona yol agacagidir.
Modelin igerigindeki fiyat ve iicret katiligi, PP kuralinda ve IS egrisinde kritik bir role
sahiptir. MB, kisa donem nominal faiz orani aracilifiyla kisa donem reel faiz oranini
belirleyebilmekte ve bdylece AD’nin pargalarindan tiiketimi, yatirimi ve dolayisiyla cari
toplam c¢ikt1 seviyesini etkileyebilmektedir. Bu durum aslinda YEU modelinde diisiik ve
degisme egiliminde olmayan enflasyonun, siirdiiriilebilir biiylimenin saglanmasi i¢in
temel bir prensip oldugunu da gostermektedir (Fontana, 2009b: 3-11; Tcherneva, 2008:

4-9).
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2.5. ENFLASYON HEDEFLEMESI VE MERKEZ BANKASI
BAGIMSIZLIGI

Keynesgi tam istihdam ideolojisinin ¢okiisii ve 1970’lerde hizli enflasyonun
ortaya ¢ikmasi, fiyat istikrarini yavas yavas PP’nin baslica hedefi haline getirdi. Gerrard
Dumenil (2007: 7), kapitalizmin yapisal krizinin 1970’lerden itibaren finansin
hegemonyasint yeniden tesis edebilmesini saglayacak kosullari yarattigini belirtir.
Finansin yiikselisine genis kapsamli bir dizi uygulamada eslik etmistir. Bunlar;
kuralsizlagsma, is¢i hareketiyle sendikalara dogrudan cephe alinmasi, sirketler arasindaki
biiyiik birlesmeleri destekleyen bir politika ve hissedarlarin ¢ikarlarini gézeten yeni sirket
idaresi yontemleridir. Dumenil’e gore kapitalizmin yeni bir evresi olan neoliberalizm
ayni zamanda finansin hegemonyasinin geri doniisiine isaret eder. Thierry Mayer (2003:
3-9), bu noktada biiyilk bunalim Oncesindeki gibi finansal iktidarin yeniden tesis
edilmesine isaret eden neoliberalizm c¢agindaki en 6nemli olayi, PP’nin 1979°da
degismesi olarak gormektedir. ABD’deki Volcker sokunun 1970’lerin stagflasyon
deneyimi nedeniyle gerceklestigini ileri siiren Meyer, sonug olarak enflasyon hedeflemesi
politikasinin zafer kazandigini belirtmistir.

Enflasyon hedeflemesi, 90’larin baslarindan itibaren yiiksek ve orta gelir
diizeyindeki bircok? iilkede hakim PP paradigmasi haline gelmistir. Tam anlamiyla
enflasyon hedeflemesi politikasin1 izleyen {lkelere ilaveten, IMF programlari
cercevesinde, enflasyon tavanlari belirleyen bircok iilkede ortiilii bir sekilde bu politikay1
uygulayagelmistir (Carare ve Stone, 2003: 9).

Enflasyon hedeflemesi programi, YEU’nun temelini olusturan ti¢ denklemden biri
olan Taylor kuralinin temel sonucudur. Bu ag¢idan modeldeki temel PP enflasyon

hedeflemesi programidir ve iki ana parametresi vardir; enflasyon hedefi ve enflasyon

2 Avusturya, Brezilya, Kanada, Sili, Kolombiya, Cek Cumhuriyeti, Macaristan, izlanda, Israil, Meksika,
Yeni Zelanda, Norveg, Peru, Filipinler, Polonya, Giiney Afrika, Giiney Kore, Isve¢ Tayland ve Ingiltere
(Carare ve Stone, 2003: 5).

41



beklentileri. Ilki hiikiimet tarafindan belirlenirken, ikincisi &zel sektoriin davranislari
tarafindan belirlenmektedir. Modelin ihtiyari politika araci ise nominal faiz oranidir.
MB’nin esas amaci, enflasyon orani ve enflasyon hedefi arasindaki farki zamanla ortadan
kaldirmaktir.

1970-1980 arasindaki hizli enflasyon doneminden sonra fiyatlarin, iiretim
diizeyinin ve faiz oranlarinin istikrarli seyrettigi 20 y1llik bir donem yaganmistir. Anaakim
iktisatgilara gore bu basarinin sirr1 enflasyon hedeflemesine odaklanan PP sayesindedir.
Ben Bernanke (2004), enflasyonun; issizlik, tiretim dalgalanmasi ve faiz oranlari
acisindan, birgok OECD iilkesinin makro iktisadi performansinin son 10-15 y1l boyunca
iyilesme gosterdigini ve bu donemin ‘Biiylik Ilimlilik’ olarak adlandirildigini ileri
stirmistiir. Bu baglamda PP 6n plana ¢ikmis, enflasyon hedeflemesinin benimsenme
egilimi artmigtir. Fiyat istikrarinin ayni zamanda finansal istikrar1 da sagladigini ileri
siiren Bernanke, MB’nin yalnizca enflasyonu diisiikk tutma hedefine yogunlagmasi
gerektigini, finans sektdriinlin kendi basinin ¢aresine bakacagini belirtmistir.

Fiyat istikrarinin finansal istikrarin garantisi oldugu goriislinii  savunan
iktisatgilardan Anna Schwartz (1998: 34-9), finansal istikrar1 tehdit eden en Onemli
faktoriin enflasyon oraninda meydana gelen beklenmedik degisiklikler oldugunu ileri
stirmiistiir. MB’lerin fiyat istikrarin1 saglayarak, finansal piyasalarda diizenleme yaparak
daha fazla ekonomiye fayda saglayacagini belirtmis, MB’lerin enflasyonu diisiik tutmaya
odaklandiklar1 zaman iktisadi durgunluk ¢ikma ihtimalinin azalacagini dngérmiistiir.

PP hedef olarak, arz yanli denge durumuna herhangi bir etki olmaksizin
enflasyonun diisiik seviyeye c¢ekilmesini ve fiyat istikrarinin stirekli kilinmasini
belirlemis ve ekonomik biiyiime orani hakkinda etkide bulunmayi hedeflememistir.
Enflasyonu diisiirme politikasi i¢in de enflasyon hedeflemesi yontemine bagvurulmus,
idari ve operasyonel acgidan bagimsiz hale gelen MB’ler enflasyon hedeflemesinde bas

aktor pozisyonuna gelmistir. MB’lerin giderek artan Onemi, onlar1 se¢imle gelen
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politikacilara kiyasla daha muteber yaptig1 i¢in faiz oranlarinin belirlenmesinde en énemli
aktor pozisyonuna getirmistir (Kneeshaw, vd., 1989: 6-13).

Politikacilar ile MB arasindaki bu ayrigsma Phillips egrisindeki igsizlik ve gelecek
enflasyon orani arasindaki degis-tokustan kaynaklanmaktadir. Enflasyon hedeflemesi
politikasini savunan anaakim iktisat¢ilar, PP’ye makro iktisadi politikalar gibi bir takim
kisitlamalar ve kurallar getirmislerdir. Buna gore enflasyon hedeflemesi modelinin
basarili olabilmesi icin, sermaye hesabi ve ithalat serbestlestirilmeli ve enflasyonist
baskilar ortadan kaldirilmalidir. Buna ilave olarak ticret sinirlamalar1 da kaldirilmali ve
bagimsiz MB’lerin tek basina hareket etmesi saglanmali, siyasilerin se¢im nedeniyle
enflasyon hedeflerinden uzaklasmasi engellenmelidir (Papadatos, 2009: 185-7).

Kenneth Rogoff (1985: 1170-5), siyasilerin kisa donemli hedefler gozeterek
igsizligi azaltmayr oncelikli politika olarak se¢melerine ragmen, MB’lerin daha
‘muhafazakar’ bir sekilde enflasyonu oncelikli politika olarak belirleyip issizlikle
miicadeleyi geri plana ittiklerini belirtmistir. Ancak MB’lerin bu sekilde sadece
enflasyonu hedef olarak belirlemesinin arz yanli gelen soklara miidahale imkani
azaltacaktir; kat1 bir enflasyon hedeflemesi politikasinin istihdamin arttirilmasi hedefine
onemli bir faydast dokunmayacaktir. Bundan dolayi, kati enflasyon hedeflemesi
politikasinin sadece ¢ok 06zel durumlarda uygulanmasi gerekir, esnek parasal
hedeflemelerin stagflasyon gibi durumlarla miicadelede daha fazla yardimci olmasi
beklenmektedir.

Sonug olarak enflasyon hedeflemesi, YEU modelinde MB’nin beklenen enflasyon
diizeyini dogru bir sekilde belirledigi varsayimi altinda PP’nin basarili olmasini
saglayacaktir. Yani enflasyon beklentisi kanali PP’ye ancak bu varsayim altinda olumlu

etkide bulunacaktir.
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2.6. YEU MODELINDE MALIYE POLITIKASI

Keynes sonrast makroekonomik modellerde, MP’nin AD’yi pozitif bir sekilde
etkiledigi, genisletici MP’nin toplam harcamayi artirdigi, talep noksanligi nedeniyle
zorluk yasayan firmalarin talep a¢igini kapatmasina yardimci oldugu ve boylece geliri ve
istihdam1 artirdigr diisiincesi hakimdir. MP ¢arpaninin biiyiikliigii bircok etkene (iiretim
kapasitesinin tam kapasiteye ne kadar yakin oldugu, yiiksek faiz oranlari karsisinda
dislanacak 0Ozel yatirnmlar, kurda yasanacak deger kayiplari, uygulanacak MP’nin
kompozisyonu (vergi, kamu harcamasi vb.) bagli olarak degisse de sonugta pozitif bir
degere sahip oldugu kabul edilmektedir (Arestis, 2009: 2-3).

1980 sonrasinda MP ve PP’ye verilen goreli 6nem degismekte, PP gittikce dnem
kazanirken MP 6nemini kaybetmektedir. YEU modeli MP agisindan da yeni bir bakis
acist gelistirmis ve PP’yi politika araci, MP’yi yardimer arag olarak belirlemistir. PP
belirlenirken enflasyon hedeflemesi ¢ergevesinde denge faiz oranlar dikkate alinarak bir
faiz oran1 belirlenmekte, ancak AD’de yasanacak olasi yetersizlikler bu kapsamda fazla
dikkate alinmamaktadir.

YEU modeli ¢gercevesinde ise MP’nin etkisiz olacagi zzimnen ifade edilmektedir.
Bu sonucu rasyonalize ederken ii¢ temel varsayima (hanehalkinin yagsam boyu bir
optimizasyon yapacaklari, herhangi bir likidite kisitina tabi olmadiklar1 ve asam boyu
karsilasacaklar1 finansal kisitlarin1 tahmin edebilecekleri) odaklanmislardir. YEU’da
ihtiyari MP’nin bir kuraldan ziyade bir istisna olarak degerlendirilmesi gerekmektedir.
YEU modelindeki birinci denklemde, MP’ye ac¢ik bir atif yapilamamis ve MP’deki
degisikliklerin etkisinin ap parametresi icerisinde yansitildigi ileri striilmiistiir. YEU
modelinin savunucular1 ihtiyari MP’den ziyade otomatik istikrarlandiricilarin
kullanilmas1 gerektigini vurgulamakta ve bunlara da zaten politika kurallarinda bir 6nceki
donem {iretim ag1g1 a; ve bir sonraki donem {iretim ag1g1 a2 beklentisini igerecek sekilde

yer verilmektedir (Arestis ve Sawyer, 2004: 118-9). Boylece a1 Ve a, katsayilari {izerinde
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etkide bulunularak ¢ikti agigina miidahale edilebilir; buna ragmen YEU modeli ihtiyari
MP’ye ve uzun donemli biitce acgiklarina karsi ¢ikilmaktadir. Uzun vadeli biitge agigi
verilmemesi hususunda ve ihtiyari MP’leri kullanilmamasi1 noktasinda bir¢cok argiiman
ileri slirilmistiir ancak bunlardan en fazla 6ne ¢ikanlari; (i) Dislama , (ii) Ricardocu
Denklik Teoremi ve (iii) MP’nin kurumsal yanlaridir (Arestis, 2009: 9; Hemming, vd.,
2002).

Simon Wren-Lewis (2000: 92), YEU modelinde mali disiplini ve Borg
Stoku/GSYIH sinirlamalarii (mali kural niteliginde sinirlamalart) merkeze koymaktadir,
onemli olan gelecek kusaklara borg yiikii birakmamaktir. Bunun igin biitce dengesine
onem verilmekte ve faiz giderleri disarda birakildiginda biitgenin fazla vermesi
amaglanmaktadir. Bunu denklemler ile agiklarsak;

e Biitce Dengesi = Biitce Gelirleri (Vergi Gelirleri + Diger Gelirler) — Biitce

Giderleri (Faiz Giderleri + Faiz Dis1 Giderler) (1)

¢ Faiz Dis1 Denge (Birincil Denge) = Biit¢ce Gelirleri — Faiz Dis1 Giderler (2)

Faiz dis1 fazla vermek, YEU’da biitce politikasinin (yani ihtiyari MP’yi siirekli
baski altinda tutma egiliminin) dogru uygulandigini, giderlerin —eger faiz giderleri
olmasaydi- aslinda toplanan gelirlerden diisiik olmasiyla gelecek kusaklara borg yiiki
birakilmamas1 yoniinde bir gidisat oldugunu ve bunun da biit¢e disiplinin saglandigin
gostermektedir. Birinci denklemde giderler eger gelirleri asarsa verilen biitge agiginin
gelecekte kapanabileceginin bir nevi gostergesi olmasi bakimindan ikinci denklemde
fazla verilmesi gerekmektedir. ikinci denklemde de eger acik veriliyorsa YEU modeli
bakimindan basarili bir biit¢e politikasinin uygulanmadigi sonucu ortaya ¢ikacaktir. Yani
s0z konusu ag1g1 kapatmak icin giderlerin kisilmasi ve gelirlerin arttirilmasi gerekecektir
Ki bu da daha fazla miidahale anlamina gelecektir. Faiz dis1 fazla vermek igin de yine aktif
MP uygulamak vyerine otomatik istikrarlandiricilarla desteklenmis mali kural

uygulamalar tercih edilmistir.
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Faiz dis1 fazla vermek de, mali kural da, aslinda aktif MP’ye karsit bir argiiman
olarak YEU modeli icerisinde savunulmustur. Biitce dengesinin saglanmasiyla gelecek
kusaklara borg yiikii birakmama diisilincesi siki MP politikas1 belirlemede etkili olmustur.

Ozetle YEU, MP’yi farkl1 bir perspektiften ele almaktadir. Bu modelde, MP’nin,
ekonomik birimlerin gelecekteki gelirleri ve servetleri ile ilgili olarak beklentilerine
atfedilen 6nem c¢ergevesinde talep ve arz yonlii cok dnemli politika sonuglar1 olduguna
vurgu yapilmaktadir. YEU modeline gore, hem eski modeller ¢er¢evesinde MP’nin
carpan buytikliigiine etki eden faktdrler hem de YEU modeli ¢er¢evesinde vurgu yapilan

gelecege yonelik beklentiler, MP’yi etkisiz kilacak kadar zayiflatmaktadir.

2.6.1. Maliye Politikas1 Kuralinda Yapilabilecek Degisiklikler

2.4. bolimiinde yer alan denklemlerden birincisi ve iigilincilisiinde yeniden
tanimlamalar yapildigi zaman PP kurali yerine MP kurali yerlestirilebilir. MP kurali,
hiikiimet harcamalari, borglar1 ve agiklar1 konusunda 6zel hedefler belirleyerek kamu
kesimi acigim1 ve kamu bor¢ stokunu azaltabilir. Ayrica yapilan tanimlamayla ve
sirduiriilebilir gelecek politikalarin ¢ipa olarak kullanilmasi sayesinde zaman
uyumsuzlugu (time inconsistency) ve agik-sapmasi sorununda iyilestirme yapilabilir.
Birinci ve l¢iincli denklemi yeniden tamimlarsak mali kural YEU modeline entegre
edilebilir;

(1)’ Y%= (ao + PSBRt) + a1Y%1 + a2Et(Y9%+1) + as[Rt — Ew(m+1)] + aa(rer)t + s7

(3)’ (PSBR)t= (PSBR)o- €1Y9%.1- Co(st-1—zt)] + Ss

PSBR degiskeni kamu kesimi borglanma gereksinimini; PSBRo degiskeni kisa
donem degisikliklerinden etkilenmeyen yapisal kamu kesimi bor¢lanma gereksinimini
yansitmaktadir. Ugiincii denklem kamu kesimi borglanma gereksinimini yapisal (ihtiyari
MP uygulanmasi sonucu olusan) ve dongiisel (otomatik istikrarlandirict araglarin

kullanilmast sonucu olusan) olarak ayirmaya da yaramaktadir. Ayrica c1 katsayisi da
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otomatik istikrarlandiricilarin etkisini belirleyen katsayidir (Fontana, 2009a: 18-20).
Modeli tamamlamak i¢in son bir denklem daha eklenmesi gerekmektedir;
(1) RR* = [Ri— Ex(mt+ )]

Bu tanimlamayla giincel faiz oran1 giderek denge reel faiz oranina esitlenecek ve
bdylece RR*’1n belirlenmesinin karmagik dogast sorunu ortadan kaldirilacaktir. Ayrica
Y9 ilk denklemdeki ile ayn1 anlam1 ifade etmektedir ve ilk denklemdeki gibi belirlenmesi
zor bir degiskendir. Diger bir 6nemli degisiklik ise harcamalarin reel faiz oranlarindaki
degismelere duyarsiz olmast ve dolayisiyla a3 katsayisinin sifirdan farksiz olmasidir.
Boylece PP kuralinda, etkin bir faiz orani istikrarinin saglanmasi ig¢in faiz oraninin
kendisinde ciddi anlamda degisiklik yapma gerekliligi ortadan kalkmaktadir. Ancak bu
doniisiim uzun vadede dogru enflasyon hedeflemesi yapmay1 gerekli kilacag i¢in sorun
MP kuralinda boyut degistirmis olmaktadir. Tiim bu degerlendirmelerin sonucunda MP
kuralinin, biitge lizerinde kesin bir etkisinin olacagi sdylenebilir, ancak bu durumun
AD’ye etkisinin belirsiz olacagi hali géz oniinde bulundurulursa, kurala dayali MP
uygulamanin sonuglarinin mutlak anlamda olumlu olacagi sdylenemez (Arestis, 2009:

14-7; Taylor, 2000: 24-33).

2.6.2. Maliye Politikasinin Roliinde Yapilabilecek Degisiklikler

MP’nin YEU’daki rolii, modele bazi ilave varsayimlar sonucunda daha elverisli
hale getirilebilir. Bunlardan en 6nemlisi Ricardocu denklik varsayiminin bir miktar
gevsetilmesidir?. Bdylece hanehalk: i¢in dmiir boyu tiiketim diizlestirmesi yapmanin
miimkiin olmadig1 daha kisa vadeli planlama olgusu modele ilave edilebilir. Dolayisiyla,
MP’deki gecici degisikliklerin bile hanehalkinin ¢alismak ve tiiketmek yoniindeki

kararlarini etkileyebilecekleri varsayilmistir. Diger varsayim ise likidite kisit1 igerisindeki

2l Bu varsayimlara drnek verirsek, hiikiimetin giivenilirlik derecesinin yiiksek olmasi, mevcut dénemdeki
vergi indirimlerinin sonraki donemlerde vergi artirimi olarak yansimayacagi garantisinin verilmesi,
bireylerin tam bilgiye sahip olmamasi vs.
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hanehalki kabulii olmustur. Zira gelismis iilkelerde bile hanehalkinin {igte birinin yeterli
finansal hizmet erisiminin bulunmadig bildirilmektedir. Boyle bir durumda tiiketicilerin
harcanabilir gelirlerini etkileyecek MP’deki degisikliklerin onemli etkileri olacagi
savunulmaktadir (Botman ve Kumar, 2006: 5-26).

Bununla birlikte, PP ve MP’nin koordinasyon igerisinde kullanilmalar
durumunda MP carpaninin koordinasyon olmadigi duruma kiyasla daha yiiksek oldugu
sonucu ampirik olarak desteklenmektedir. Bu durum “beklentiler kanali” ile
aciklanmaktadir. Soyle ki; biitce genislemesi gelecek enflasyon beklentilerini
yiikseltmektedir; bununla birlikte reel faiz oranlarn diistriilir (MB ve hiikiimetin
koordineli bir bigimde ¢aligsmasiyla) ve harcama tesvik edilir. Wren-Lewis, kisa donemde
ihtiyari MP uygulamasiyla, aslinda uzun doénem hiikiimet borglarinin finansmaninin
saglanabilecegini savunmaktadir (Wren-Lewis, 2000: 104). Burada da goriiliyor ki
makroekonomik istikrar PP ve MP’nin ortak sorumluluk konusudur. Bir otoritenin
dengeyi bozucu bir politikas1 diger bir otorite tarafindan derhal telafi edilir. Ornegin MB
daha yiiksek istihdam i¢in bir miktar enflasyondan 6diin verebilir (Eggerston, 2006: 74-
84).

Burada kurumlarin bagimsizliklarindan herhangi bir 6diin verilmemekte,
kurumlarin toplam refahin maksimize edilmesi ortak amaci dogrultusunda koordinasyon
icerisinde hareket etmeleri saglanmaktadir. Taylor bu noktada, politika araclarinin farklh
olmasina ragmen hedeflerin ayni olmas1 nedeniyle ortak hareket etmek gerektigini ileri

stirmektedir (Taylor, 2000: 35).

2.7. YEU’DAKI MALIYE POLITIKASININ ELESTiRiSINE DOGRU
2.7.1. igerdekilerin ve Disardakilerin YEU’ya Elestirisi
YEU modelinin zayifliklarina de§inerek gelisimini ve yenilenmesini saglayan

bircok elestiri ‘icerdekiler’ olarak adlandirilmistir. Igerdekiler grubunda olan Adam

48



Posen (2008), rasyonel bekleyisler hipotezinin YEU modelinde baskin olarak
kullanilmasini; Blanchard, YEU modelinin, kredi ve finans piyasalarini (banka ve finans
kurumlarinin basarisiz olmasi durumunu), isgiicii piyasasini ve mal piyasasini (marjinal
maliyet lizerinde hedeflenen mark-up fiyatin sabit oldugunun varsayilmasi) eksik bir
analize tabi tutmasini modelin zayifliklar1 arasinda saymistir (Blanchard, 2008: 1-13).

Charles Goodhart (2008: 13-6) YEU modelini, ‘iyi havalarin modeli (diisiik ve
duragan enflasyonist ¢evre)’ olarak metaforlastirmis ancak, ciddi iktisadi bunalimlarda,
derin finansal krizlerde ve duragan olmayan enflasyonist durumlarda, yani ‘kotii
havalarda’ basarilt olup olmayacagi noktasinda kuskusunu dile getirmistir. Ayrica
bireylerin karar alma siireclerinde asla hata yapmamalar1 varsayimi, risk priminin
olmamasi, ajanlarin sadece bir adet faiz oraniyla karsi karsiya olmalari, biitiin islem
maliyetleriyle sermaye piyasasi tarafindan miicadele edilmesi ancak sermaye piyasasinda
bankalara rol verilmemesi ve kredi kisitlamasina bagvurmaya gerek olmamasi (kredi alan
tiim ajanlarin asla hileye veya yanlis bilgiye basvurmayacak kadar diiriist insanlar olmasi)
konularinda da elestirilerde bulunmustur (Arestis ve Sawyer, 2004: 4).

Diger elestiriler, YEU modelinin teorik ve ampirik yapisiyla ilgili -6rnegin
Parasalcilarin tezi olan MB’nin toplam para arzini kontrol etmesinin kabul edilmemesi-
olan ve ‘disardakiler’ olarak adlandirilmaktadir. Disardakiler’in temel elestiri tezleri,
YEU modelindeki PP ve MP uygulamasi olarak ikiye ayrilmaktadir (Fontana, 2009b: 12).

PP, issizlik, bolisiim ve finansal piyasalara etkileri iizerinden elestirilmektedir.
YEU modelindeki en onemli elestiri noktas1 olan issizlik sapmasi, fiyat istikrarinin
olmadigr durumda, PP’nin igsizlik oranim1 dogal issizlik oranindan (NRU’dan) daha
yiiksek olmasina izin verdigi i¢in elestirmektedir. Fontana, bu durumu firsat olarak goriip
faiz oranim1 politika aracit olarak kullanan MB’lerin enflasyon hedefi yerine c¢ikti
seviyesini arttirmaya yonelik Oonlemler almalariyla issizlik sapmasinin asilabilecegini

belirtmistir (Fontana, 2009c: 6-9).
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YEU modelindeki PP’ye getirilen ikinci elestiri olan dagilim etkisi, faiz orani
degisimleriyle ilgilidir. Faiz 6demeleri firmalar igin bir bor¢lanma maliyeti unsurudur ve
faiz orani1 degisiklikleri firmalardan miisterilere yansitilirsa enflasyonist ya da
deflasyonist etkileri olmaktadir. Ayrica faiz 6demeleri elinde finansal varlik bulunduran
ve rant geliri elde eden kesim igin -liretken bir rol oynamasalar bile- gelir kaynagidir
(Smithin, 2006: 278-85).

Ucgiincii olarak, PP’nin ¢ikt1 ag131 ile cari ve gelecek enflasyon oranlar arasindaki
farka karsilik verebilmesi gerektigini ileri siiren L. Randall Wray (2008: 44-53), MB’lerin
varlik fiyatlarin1 dikkate alarak faiz oranlari ile ilgili kararlar vermesi gerektigini
belirtmistir. Boylece kisa vadeli faiz oranlarmin belirlenmesinde manipiilasyonlarin,

finansal istikrarsizliklarin ve spekiilasyonlarin 6ntine gecilebilecektir.

2.7.2. Dislama Etkisinden Kacinilabilir Argiimam

Genel olarak dislama baslig1 altinda MP’nin etkinsizligi ii¢ temel argiimanla
savunulmaktadir. Bunlardan birincisi IS-LM analizi ¢ergevesinde mali bir genislemenin
ardindan yiikselen faiz oranlariyla gergeklesecek dislamadir. Bu argiiman, para arzi ve
digsal faiz oraninin para talebi ile para arzinin esitlenmesi ile belirlenmesi varsayimina
dayanmaktadir. Bu varsayim gergevesinde, MP’ye eslik edecek uygun miktardaki para
arz1 artisinin faiz oranlarindaki olas1 bir artig1 engelleyecegi sOylenebilir.

Para arzinin igsel oldugu ve faiz oraninin MB tarafindan belirlendigi durumda,
uygulanan MP sonrasinda, MB enflasyonist baskilar nedeniyle faiz oranini artirirsa bu
durum bir dislamaya neden olabilecektir. Burada 6nemli olan nokta, olasi bir diglamanin,
piyasanin tutumundan degil MB’nin tutumundan kaynaklanacak olmasidir. Diger
taraftan, faiz oranlar1 artirilsa dahi 6zel yatirimin faiz oranlarina duyarliligi hususu
diglama etkisinin ortaya ¢ikma ihtimali iizerinde 6nemli etkite sahiptir. Ayrica, genellikle

ekonomik faaliyete yonelik iiretim seviyesi gibi degiskenlerin yatirim iizerinde daha fazla
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onemli etkiye sahip olacagi ve faiz oranlar1 artsa dahi bahse konu diglamanin
gerceklesmeyecegi de savunulmaktadir (Arestis ve Sawyer, 2004: 118-9).

Dislamanin meydana geldigi ikinci yol ise Ricardocu Denklik Teoremidir
(Ricardian Equivalence Theorem-RET). RET e gore vergiler ve borg arasinda bir denklik
mevcuttur ve tiiketiciler planlarini ileriye doniik olarak yaparlar. Teoreme gore yine
tiiketicilerin devletin biit¢e kisitlarindan tamamiyla haberdar oldugu ve bugiin i¢in
yapilacak bir vergi artisini ileride vergilerde yasanacak bir azalmanin izleyecegini
bildikleri kabul edilmektedir (Tcherneva, 2008: 8-12). Tiiketiciler tasarruflarini ileride
daha disiik vergilere maruz kalacaklar1 ongoriisiiyle diistirmektedir. Diger bir ifadeyle,
vergilerdeki bir artis tasarruflarda bir azalmayla sonuglanmaktadir. Dolayisiyla stirekli
gelir degismemekte ve sonug olarak, likidite kisitlarinin olmadigi ve kusursuz sermaye
piyasalarinin oldugu bir ortamda mevcut tikketim degismemektedir (Barro, 1974: 1115-
6).

Vergi oranlarindaki artistan kaynaklanacak kamu tasarrufu artisi, daha diisiik 6zel
tasarruflarla tam olarak dengelenecek ve bu sayede AD degismeyecektir. Dolayisiyla soz
konusu teorem ¢ergevesinde vergi artisinin higbir etkisinin olmayacagi ve mali ¢arpanin
sifir olacagi ileri stiriilmektedir. Vergilerde yasanacak bir diisiiste de benzer mekanizma
islemektedir (Arestis ve Sawyer, 2004: 123-4; Tcherneva, 2008: 9-11).

Bu duruma goére daha gercekei bir senaryo olan kismi tliketim diizlestirmesi
Ricardocu davranigi gegersiz kilmaktadir. Kismi tiiketim diizlestirmesi durumunda
vergide yasanacak bir diisiis tiiketimi bir dereceye kadar harekete gecirecek ve MP’nin
bir dereceye kadar etkisi olacaktir. RET’e kars1 ileri siiriilen teorik karsit argiimanlar

asagidaki tabloda sunulmaktadir.
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Tablo 5. RET e Kars1 Ileri Siiriilen Teorik Argiimanlar

Insanlar sonsuza kadar yasamazlar bu nedenle kendi 6liimlerinden sonra getirilecek

1. Argliman vergileri dikkate almazlar.

Ozel sermaye piyasalari kusursuz degildir ve tiiketicilerin indirgeme oranlari genelde

2. Argiiman devletin indirgeme oranindan daha fazladir.

3. Argiiman | Gelecekteki gelirler ve vergiler belirsizdir.

4. Argiiman | Vergiler gotiirii seklinde degildir, genellikle gelir; tiiketim ve servete baglhdir.

5. Argiiman | Ricardocu sonuglar tam istihdam varsayimina dayanmaktadir.

Kaynak: Barro, 1989: 39-40

Yapilan ampirik c¢alismalarin sonuglar1 da RET’i desteklememektedir. Gorece
yeni ¢aligmalarda faiz orani ya da kur kanaliyla herhangi bir diglamanin bulunmadigi ve
ne tam Ricardocu denkligin ne de kismi Ricardocu denkligin varligina yonelik bulgulara
erisilmedigi sonucu ortaya ¢ikmaktadir (Arestis ve Sawyer, 2004: 124).

Sonug olarak Wren-Levis’in yaptig1 ampirik ¢alismalarda hiikiimet harcamalari,
gelir transferi ve dolayli vergilerin kisa donem talep seviyesi lizerinde ciddi etkisinin
oldugu dislama etkisinden kaginilabildigi sonucuna ulasilmistir (Wren-Lewis, 2000:
104). Wren-Levis gibi Hemming, Kelly ve Mahfouz da benzer sonuglara ulasmis ve
carpan etkisinin pozitif oldugunu tespit etmislerdir. Hemming, Mahfouz ve
Schimmelpfennig’in yaptig1 calismada ise MP carpaninin pozitif ancak kiiclik oldugu,
negatif MP c¢arpani olan iilkelerde ise iktisat politikasi konusunda ciddi giivensizlik

ortaminin oldugu sonucu ortaya ¢ikmistir (Hemming, vd., 2002).

2.7.3. Dislama Etkisini Ortadan Kaldirabilecek Kurumsal Unsurlar

MP uygun durumlarda uygulandiginda dislama etkisi yaratmayacaktir ve politika
etkili olacaktir. Bununla birlikte tam istihdamin saglandigi bir durumda MP bir miktar
dislama etkisi yaratabilecektir. Diglamanin diizeyi bu durumda arzin talep artisina ne
Olgiide cevap verebilecegine bagli olacaktir. Bununla birlikte tam istihdam olarak

degerlendirilen noktada bir miktar arz esnekligi olabilecegi ileri siiriilmektedir. Zira
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firmalarin bir miktar kapasite fazlast mevcuttur ve motive edilen is¢i etkisi argiimani bir
ol¢iide gecerli olabilecektir (Arestis ve Sawyer, 2004: 125-6).
Diger taraftan MP’yi etkinsizlestirecek bir takim unsurlar da s6z konusudur ve

bunlar asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Tablo 6. MP'yi Etkinszilestirecek Unsurlar

Modelin belirsizligi: MP’nin uygulanabilmesi ekonominin gelecegine iliskin birtakim
tahminlerin yapilabilmesini gerektirmektedir. Tahminler iizerindeki belirsizlikler MP’nin
karar alma siireglerini giiclestirmektedir. Uzun ve belirsiz politika gecikmeleri buna 6rnek
olarak verilebilir.

MP konjonktiir karsiti olmaktan ziyade konjonktiire paralel sonuglar verirler. i¢sel ve digsal
gecikmelerden dolayir ortaya konan politikalar konjonktiir tersine dondiigiinde etkisini
gosterebileceginden konjonktiir paralelinde etkiler yaratarak durumu daha da
kotiilestirebilirler. Bu durumun boyutu dongiilerin uzunlugu ve MP’nin hayata
gecirilmesinde yasanan gecikmeler arasindaki iliskiye baglidir. Bu durum daha ziyade hantal
biirokratik politika tasarlama, onay ve uygulama siireclerine baglanmaktadir. Otomatik
istikrarlandiricilarin igsel gecikmeleri gok kisadir. PP’nin digsal gecikmeleri de en az MP’nin
gecikmeleri kadar uzun olabilmektedir. MP’de yasanan igsel gecikmeler PP kurali gibi
birtakim kurallar olusturulmasi suretiyle azaltilabilecektir.

MP biitge agig1 verme egilimli olabilmektedir: Ekonominin ko6tii oldugu durumlarda
vergilerin artirilmast ya da harcamalarin azaltilmasi politik olarak rasyonel olmayabilir.
Biitce yiikleri gelecek nesillere aktarilmak istenebilir; daha sonra gelecek hiikiimetlerin
manevra alanlari daraltilmaya ¢aligilabilir. Bu durum hiikiimetlerin manevra alanini
daraltacagi i¢in ilave biitge agiginin hangi durumlarda verilmesi gerektigi iyi tartisilmalidir.
Ornegin issizligin daimi (inatc1) oldugu ya da tasarruflarin yatirimlar: astigi durumlarda
verilecek biit¢e agiklar: bu tasarruf fazlasini kullanacaktir. Dolayistyla, s6z konusu tasarruf
fazlasin1 kullanarak, istenen seviyede bir ekonomik aktivite diizeyinin yakalanmasini
saglayacak biitce a¢ig1 durumunu iyi analiz edip, ayirt etmek gerekmektedir. S6z konusu
aciklar, gerekli biitge acig1 olarak degerlendirilmektedir. Diger taraftan ekonomik aktiviteyi
gereginden fazla sicak tutan biitge aciklari ise gereksiz Dbiitce agiklart olarak
degerlendirilmektedir.

Vergi oranlarindaki oynamalar arz yanl etkinsizlik yaratmaktadir. Gelir vergisi ig giicii
arzini etkiledigi i¢in is gilici arz1 iizerinde ve dolayisiyla biiyiime {izerinde olumsuz etkide
bulunabilecektir. Ekonominin toplam arza iliskin boyutunda yasanacak istikrarsizlik faiz
oraninda meydana gelecek degisiklige yatirimin arz yenli etki dolayisiyla verecegi tepkiyi
olumsuz etkileyebilecektir.

GOU’lerde eger diisiik tasarruf ve yiiksek yatirim talebi mevcutsa bu durumda yeterli
tasarrufun saglanabilmesi adina devlet biit¢e fazlasi vermek zorundadir. Zira 6zel kesim bu
tasarruf oraninin yakalanmasma kendisi goniillii olarak yanagmamaktadir. Elbette kabul
edilebilir araglarla finanse edilemeyecek boyutlardaki biitce agiklari diglama etkisi
yaratabilecektir. Bu kisitlarin  terkedildigi durumlarda biitce aciklari ekonomiyi
canlandirabilecektir. Diger taraftan, GOU’lerdeki tiiketim egiliminin yiiksek olusu bu
iilkelerdeki MP’nin giiciinii artirmaktadir.

Kaynak: Bu tablo (Arestis ve Sawyer, 2004: 125-8; Hemming, vd., 2002: 9)’den yararlanilarak
hazirlanmistir.
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2.7.4. YEU ve Borcun Siirdiirebilirligi

Ricardocu olmayan mali rejimler s6z konusu olsa bile kamunun bir sekilde
bor¢larimi  6demesi gerekir. Michael Woodford (1998), ‘bir hiikiimetin siirekli
bor¢clanmaya devam etmesi durumunda bor¢lanmanin siirdiiriilemez bir hal almasi
durumuyla karsilagsmasi beklenmez mi?’ sorusunu sormus ve bu soruya ‘hayir’ cevabini
vermistir. Woodford’un cevabinin gerekcesini 6grenmek i¢in anaakim goriisiiniin tekrar
irdelenmesi gerekmektedir.

Anaakim goriise gore hiikiimetler de firmalardan veya bireylerden farkli hareket
etmeyerek kamu agiklarini biitgenin siirdiiriilebilirligi 6nlinde engel olarak goriir ve
bundan dolay1 borglarmi kisa vadede vergi gelitleri ile kapatir. Ote yandan
stirdlirebilirligin ne olduguna iligkin anlagsmazliklar mevcuttur. Genel olarak, hiikiimetin
0zel sektdorden borglanma yeteneginin gittikce zorlasmasi anlamina gelmektedir.
Siirdiirebilirlik ile ilgili diger diisiince ise MB’den borg alinabilme olanaginin her zaman
miimkiin oldugunu ve bundan dolayr asil meselenin 6deme giicii oldugudur.
Siirdiirilebilirligin iki temel kriteri vardir; birincisi 6deme giicti ikincisi de mali
yonetimin biitge agigini ve borglanmay: sinirlandiracak sekilde kisitlanmasidir. Odeme
giicii kriteri, Kamunun siirekli sahip oldugu bir imkan oldugu i¢in 6nemli olan borcun
stirdiirtilebilirliginden ziyade, agigin ekonomi iizerindeki reel etkileridir (Allsopp ve

Vines, 2005; Tcherneva, 2008: 11).

2.7.5. GU ve GOU Uzerinden Maliye Politikas1 Degerlendirilmesi

Bununla birlikte, s6z konusu politikalarin etkinligini tartisirken GU ve GOU’ler
cercevesinde bir ayrima gidilerek degerlendirilecektir. GOU ve GU’lerde uygulanan
MP’nin sonuglarin arasinda farklhiliklar vardir ve bu temel fark iilkelerdeki vergi
sistemlerinin birbirlerinden farkli olmasidir. Zira GU’lerde ¢ogunlukla artan oranl

vergiler, GOU’lerde ise azalan oranli vergiler uygulanmaktadir. Artan oranli vergilerin
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kriz durumlarinda diizeltici (istikrar saglayici) etkisi bulunurken, azalan oranl vergiler
tersi istikamette (krizin etkisini arttirici) etkide bulunmaktadir. Diger taraftan, ekonomik
gelismislik  diizeyinin bizatihi kendisi de MP’nin etkinligi iizerine etkide
bulunabilmektedir. Ornegin, GOU’lerde MP’nin etkinligi {izerine olumlu etkide
bulunacak bir faktoriin bu iilkelerdeki marjinal tiiketim egiliminin gérece daha yiiksek
olusu olabilecegi ileri siiriilmektedir. Aym sekilde, GOU’lerde MP’nin etkinligini
azaltacak birgok kisitin bulundugu da savunulmaktadir. Ornegin, GOU’lerin arz yanl
soklara kars1 daha savunmasiz olmalar1 nedeniyle MP’yi bir talep yonetim araci olarak
kullanmalarinin daha az olast oldugu; kotii vergi ve harcama yonetimi nedeniyle
halihazirda olas1 biitce agig1 egilimlerinin gorece yliksek olmasi; bu iilkelerde i¢ ve dig
finansman maliyetlerinin yliksek olusu ve boylece dislama etkisinin gorece daha yiiksek
olabilecegi bu kisitlar arasinda sayilmaktadir (Hemming, vd., 2002). GU ve GOU’ler
arasindaki MP’nin etkinligini sonug¢ degerlendirmesi yapmadan once ayr1 ayr1 ele almak

daha faydali olacaktir.

2.7.5.1. GU Durumu

Giinter Coenen ve Roland Straub (2005: 2-8) yaptiklar1 ¢alismalarda, YEU modeli
ve benzerlerinin savundugu, kamu harcamalarinin tiiketim iizerinde kuvvetli negatif
etkilere sahip oldugu yoniindeki iddiayr reddetmesi baglaminda biiyiik 6nem arz
etmektedir. Bu g¢er¢evede, ortaya ¢ikan bulgular teorik modelin varsayimlarinin
gecerligini 6nemli ol¢iide sorgulamaktadir. Coenen ve Straub, ¢alismalarinda yalnizca
Ricardocu bir hanehalkina degil, ayn1 zamanda ikinci tiir bir ekonomik birim olarak
Ricardocu olmayan bir birime yer vermislerdir. Yani modelde iki tip birey bulunmaktadir;
tiim kararlarin1 optimize eden, gelecege dontik karar veren, likidite kisitlar1 olmayan ve

zamanla tiikketimlerini diizlestirme kabiliyetine sahip Ricardocu bireyler ile yasam boyu
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optimizasyon yapamayan, finansal piyasalara erisimi kisitli olan ve yalnizca vergi disinda
kalan harcanabilir gelirlerini tiiketebilen bireylerden olusan Ricardocu olmayan bireyler.

Esasen ampirik bulgular tiiketicilerin ve firmalarin biiylik bir boliimiiniin
Ricardocu olmayan tiire ornek olusturduklarini ortaya koymaktadir. Bu ekonomik
birimlerin tiiketimlerini yayabilmeleri icin servetlerinin ve finansal kaynaklara
erigimlerinin sinirli olacagi ileri siiriilmektedir. Calismanin sonucunda Ricardocu
olmayan hanehalkinin ¢alismaya dahil edilmesinin kritik 6nem arz ettigi gorilmiistiir.
Zira sayisal etkinin Ricardocu olmayan hanehalkinin i¢erilmedigi baz senaryoya gore cok

daha yiiksek oldugu tespit edilmistir (Coenen ve Straub, 2005: 12-4).

2.7.5.2. GOU Durumu

Alberto Alesina ve Guido Tabellini (2005: 23-4), 87 iilkeyi igeren ve 1960-1999
aras1 yillar1 kapsayan c¢alismasinda biitiin OECD iilkelerindeki MP’nin pozitif etkiye
sahip aktif politikalar oldugu, geri kalan 64 iilke igerisinde ise yalnizca 36 tilkedeki
sonuglarin dongli yanlist (pro-cyclical) pozitif etkiye sahip aktif politikalar olmadig
sonucuna ulagilmistir. S6z konusu 36 iilkenin tamaminin az gelismis Afrika ve Latin
Amerika iilkeler1 olusu yukarida yer alan argiimanlarla paralellik arz etmektedir.
Vatandaslarin yeterli bilgiye sahip olmadiklari, yozlagsmis hiikiimetlerin gelirleri verimsiz
kamu harcamalar1 i¢in kullandiklar1 ve vatandaslarin da ekonomik biiylime durumlarinda
kendileri igin daha fazla fayda talebinde bulunduklart AGU’lerde MP’nin sonuglari
beklenen etkiyi ortaya ¢ikaramamaktadir. Hiikiimetler ahlaki anlamda ne kadar yozlasmis
ise uygulanan politikalarin etkileri aktif MP’nin beklenen pozitif etkileri ile o derece ters

istikamette gergeklesmektedir (Arestis, 2009: 11-3).
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2.7.6. Kamu Borcunun ve Kemer Sikma Politikalarmin Elestirisi

Anaakim iktisat, ekonomiye uygulanacak genisletici politikalar1 reddetmektedir.
Ozellikle MP i¢in tam istihdam seviyesinden uzak bir ekonomide biitce agigini arttirici
uygulamalar (harcamalarin arttirilip vergilerin kisilmasi gibi) ekonomide kisa donemde
genisletici etkiye uzun donemde briit bor¢ stokunun asir1 diizeyde artmasina neden
olacag: i¢cin anaakim iktisat¢ilar tarafindan benimsenmemektedir. Ekonomi hala tam
istihdamdan uzak ve krizin etkisinden kurtulamamissa ve kriz dncesinde oldugu gibi
biitce acig1 diistliriilmeye calisiliyorsa, sonu¢ arzu edilmeyen bir daralmanin ortaya
¢ikmasi olacaktir (Gravelle ve Hungerford, 2013).

II. Diinya Savas1 sonrasi yiiksek olan Bor¢ Stoku/GSYIH orani diisiiriilmek
istenmis ve bu dogrultuda politikalar belirlenmistir. 1980 sonrasi donemde 6zellikle
bunun saglanmasi i¢in ¢aba sarf edilmis ve gerek uygulanan mali kurallarin basarist gerek
vergi oranlarinda diisiis egilimi ve kamu harcamalarinda kisintiya gidilmesi sayesinde
basarili da olunmustur. 2008 ekonomik Kkrizinden sonra da bor¢ stokunun tekrar
artmasindan sonra anaakim iktisadin yiiksek bor¢ seviyesine bakisi belli oldugu icin
mevcut durum kabul edilemez goriilmiistiir. Bu durumu asabilmek i¢in kemer sikma
politikalarinin mesruiyet zemininin saglanmasi gerekmektedir.

Ozel sektdr borglarinin kamulastiriimasindan sonra bu borg seviyesinin asirilig
nedeniyle bliylimenin olumsuz etkilenmesi ‘sonucuna’ varilmasindan sonra borg
stokunun azaltilmasi i¢in uygulanacak kemer sikma politikalarinin niteligi (vergi oranlari
mu arttirilmali, kamu harcamalart m1 azaltilmali) tartisilmaya baglanmistir. S6z konusu
donemde borcun azaltilmasi i¢in sag merkezli politikaci ve iktisatgilar vergi azaltiglarina,
sol merkezli politikacilar ve iktisatgilar ise harcama artisina 6nem vermislerdir. Diger bir
caligmada Albero Alesina ve Silvio Ardagna (1996: 210-48), 1970-2007 yillar1 arasinda
OECD iilkelerindeki MP’ler regresyon yontemiyle incelemis, genisletici ve daraltict MP

donemlerinde vergi oranlarindaki ve kamu harcamalarindaki degisikliklerin goreli
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etkilerini analiz etmistir. Bu ¢alismadaki temel analize gére, ani vergi orani artiglarinin
veya harcama azaltmasimin ekonomi tizerindeki etkisi gecici olmaktadir ve keskin bir
hamleyle politika uygulanmasi sonucunda gelecek donemde daha ciddi mali uyarlama
yapilmas: gerekebilmektedir. Tiiketiciler gelecekteki yasamlarinda harcanabilir
gelirlerinde artis meydana gelecegini bekleyebilir ve bu da kisisel harcamay1 ve AD’nin
artmasini saglayabilir. Sonug olarak harcamalarin daraltilmasi vergi kesintilerinden, vergi
kesintileri de harcamalarin arttirilmasindan daha fazla ekonomik biiylimeye fayda
saglamaktadir. Boylece hiikiimetler, borcun azaltilmast yoniindeki kararliliklarini
gosterecekler ve anaakim iktisattaki biiylime patikasina doniis saglanmasi yolunda
yatirimcilara mesaj vereceklerdir. Kemer sikma politikalari, diisiik faiz orani politikasi ve
vergi oranlarinda da azalmaya gidilerek desteklenince daha basarili olacag
savunulmaktadir (Alesina ve Perotti, 2010: 35-63). Bu diisiinceler ortodoks uyum
politikalarina yon vermis ve Post-Keynesyenler tarafindan siddetle elestirilmistir.

2008 ekonomik krizi sonrast 6zel kesim bor¢larinin kamulagtirildigi ve ‘borg
krizi’ olarak adlandirildigi déneme damga vurmasi agisindan 6nemli olan Carmen M.
Reinhart ve K. Rogoff’un (2010) ‘Bor¢ Zamanlarinda Biiyiime’ isimli makalesinde; kamu
briit borg stokunun GSYIH’ye oraninin % 90’1 asti1 zaman biiyiimenin bundan olumsuz
etkilendigi ve bu etkilenmenin GU ve GOU’lerde benzer sekilde oldugu ifade edilmistir.
GOU’lerde ilave bir risk daha vardir; bor¢ kompozisyonu iginde ddviz cinsinden
bor¢larin fazla olmasi. Bu durumun, bor¢ stokunun biliylimeyi daha fazla tehlikeye
soktugu savunulmaktadir. Ortaya ¢ikan durumu ‘borca karst tahammiilsiizliik’ olarak
adlandiran Reinhart ve Rogoff, kemer sikma politikalarini kullanarak bor¢ sokunun
azaltilmasimn1 Onermektedir. Reinhart ve Rogoff'un s6z konusu calismast krizin
yaratilmasina Onciilik eden 06zel sektoriin borglarinin  kriz sonrasi donemde

kamulastirilarak tiim topluma mal edilmesini mesrulastirmasi bakimindan 6énemlidir.
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Ozel sektdr borglarinin kamulastirilmasindan sonra bu borg seviyesinin asirilig
nedeniyle biiylimenin olumsuz etkilenmesi ‘sonucuna’ varilmasindan sonra borg
stokunun azaltilmas1 i¢in uygulanacak kemer sikma politikalarinin niteligi (vergi oranlari
m1 arttiritlmali, kamu harcamalari m1 azaltilmali) tartisilmaya baslanmistir. S6z konusu
donemde borcun azaltilmas i¢in sag merkezli politikaci ve iktisatgilar vergi azaltislarina,
sol merkezli politikacilar ve iktisatgilar ise harcama artisina 6nem vermislerdir. Diger bir
calismada Alberto Alesina ve Silvia Ardagna (1996: 210-48), 1970-2007 yillar1 arasinda
OECD iilkelerindeki MP’ler regresyon yontemiyle incelemis, genisletici ve daraltict MP
donemlerinde vergi oranlarindaki ve kamu harcamalarindaki degisikliklerin goreli
etkilerini analiz etmistir. Bu ¢aligmadaki temel analize gore, ani vergi orani artiglarinin
veya harcama azaltmasimin ekonomi tizerindeki etkisi gecici olmaktadir ve keskin bir
hamleyle politika uygulanmasi sonucunda gelecek donemde daha ciddi mali uyarlama
yapilmas: gerekebilmektedir. Tiketiciler gelecekteki yasamlarinda harcanabilir
gelirlerinde artis meydana gelecegini bekleyebilir ve bu da kisisel harcamay1 ve AD’nin
artmasini saglayabilir. Sonug olarak harcamalarin daraltilmasi vergi kesintilerinden, vergi
kesintileri de harcamalarin arttirilmasindan daha fazla ekonomik biliylimeye fayda
saglamaktadir. Boylece hiikiimetler, borcun azaltilmasi yoniindeki kararliliklarini
gosterecekler ve anaakim iktisattaki biiyiime patikasina doniis saglanmasi yolunda
yatirimcilara mesaj vereceklerdir. Kemer sikma politikalari, diisiik faiz orani politikasi ve
vergi oranlarinda da azalmaya gidilerek desteklenince daha basarili olacag
savunulmaktadir (Alesina ve Perotti, 2010: 35-63).

Reinhart ve Rogoff’un yaklasimi ve devaminda Alesina ve Ardagna’nin nasil bir
kemer sikma politikast uygulanmasi1 gerektigi yoniindeki elestirileri iki agidan ele
almabilir. Birinci elestiri, kamu briit bor¢ stokunun GSYIH’ye oraninin % 90’1 ge¢mesi

halinde biiylimenin zarar gérmesi, ikinci elestiri ayn1 anda biitiin {ilkelerin kemer sikma
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politikas1 uyguladigi durumda biiylimenin saglanamamasi ile birlikte ekonomik
daralmanin giderek derinlesmesidir.

Elestiri ve post-Keynesyen teori agisindan bakildiginda ise sunu gormekteyiz:
kemer sikma (austerity) bir ekonomide; kamu harcamalarinin azalmasi yoluyla rekabet
edebilirligini iyilestirmesi, vergilerin arttirilmasi, emeklilik iicretlerinin diisiiriillmesi,
kamuda istihdamin kisilmas1 ve/veya licretlerin diisiiriilmesi ile isten ¢ikarmalar, sermaye
tizerinden alinacak vergilerden vazgecilmesi ve sosyal nitelikli harcamalarda kisitlamaya
gidilmesi anlamina gelmekte ve en iyi bigimde kamu biitgesini, borglarini ve biitge
aciklarmi kisarak saglandigi kabul edilmektedir. Burada yer alan mantik, yatirimlar
konusunda piyasanin dislanmasinin oniine gegilmesi ve bu sekilde reel kesim giliveninin
yeniden tesis edilecek olmasidir (Blyth, 2013; Giirkan ve Karahanogullari, 2014: 2).
Dolayistyla kemer sikma rasyonel beklentileri yonlendirme kanaliyla ¢calismaktadir. Bu

bakimdan YEU’da beklenti 6nemli bir degiskendir.
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UCUNCU BOLUM

ORTODOKS MALIYE POLITIKALARININ POST-KEYNESYEN ELESTIRiSI

VE ONERILEN POLITIKALAR

Oncelikle neoklasik iktisadin varsayimlari ile Post-Keynesyen kuram arasindaki
teorik farkliliklara kisaca deginilecek, ardindan 2008 ekonomik krizi {izerinden politika
uygulamalarinin pratik sonuclar1 degerlendirilecektir. Post-Keynesyen politika onerileri
bu dogrultuda ele alindiktan sonra is garantisi ve {icret-yanli biiyiime modeli ayrintili bir

sekilde tartigilacaktir.

Asagidaki tablo neoklasik yaklagim ile Post-Keynesyen yaklasim arasindaki

farklar1 6zetlemektedir.



Tablo 7. Neoklasik Yaklasim ile Post-Keynesyen Yaklasimin Farklar

Farkhliklar Neoklasik Yaklasim Post-Keynesyen Yaklasim
Gelistirdigi iktisat %-gelecege dair Sngbriilerde bulunma, L )
Teorisi -Denge noktalarinin/diizeylerinin ‘ Ekorllomlr}ln isleyisini agiklamaya yonelen

hesaplanmasina olan saplantisi nedeniyle | ‘realist’ bir yaklagim
Bakimindan ¢ s
aragsalc1’ yaklagim
Bireysel ¢ikarlarin ve iligkilerin Gtesinde
sosyal, politik ve tarihsel bir varolus ve
Yapisal Bakimdan | Yontemsel bireyselcilik karakter kazanmug  kurumlar ve bu
kurumsal/toplumsal yapinin icindeki
asimetrik giic iliskileri
1-Toplumsal iliskilerin ¢ok boyutlu deger
Iktisadi _ Yiiksck bir iktisadi rasyonaliteye sahip sistemle_ri_ ve glg _iliskileri_ tarafindan
Rasyonalite birey (kollektivist olarak) belirlenmesi
Bakimindan 2-‘Belirsizlik>  (uncertainty)  ekonomik
isleyisin temel ilkelerinden biridir
1-Uretim
2-Uretimin iktisadi, politik ve toplumsal
1-Alternatif maliyet ve fayda teorisine boyutlar
ilgilenilen dayal1 deger teorisi 3-Uretimden dogan artia ve bunun
Konular 2-Degisim lizerinden iktisadi iligkilerin boliistimii, boliisiimiin siyasal yonleri
Bakimindan incelenmesi 4-Tam istihdamn tarihsel ve politik kosullari
3-Kit kaynaklarin tahsisi sorunu 5-Toplumsal refahin ve mutlulugur
6-Kit kaynak sorunundan ziyade ge
olanin tiretimi meselesi
1-Esnek fiyat sistemi varsayimi 1-Tam rekabet piyasasini yoneten esnek fiyat
. 2-Tam rekabet ve kendiliginden saglanan | sistemi yerine mark-up fiyatlandirma
Piyasaya  Bakis . .o . . . .
Agilari optlmal_ dengeye dayali etkin piyasa 2-Piyasalarin monopolcii ve oligopolcii
Bakimindan hipotezi yapisi
3-Serbest piyasa yapisini savunan iktisadi | 3-Devletin mali miidahalesinin gerekliligi ve
ve mali politikalar bunun smiflar arasi esitsizlik iliskileri
Refah Omnelei refah anlavist Uretim ve boliisiim iliskileri, amag olarak
Bakimindan 18 toplumsal refah anlayisi.
.. 1-Tarihsiz/zamansiz bir diinya, l-Tc_)plun_’lsaI_-tari}}sel yapilar ve"kur}l mlar
Yontem - . d : 2-Dinamik bir tarihsel zaman siireci ve
2-Matematiksel, disipliner bir teorik PR
Bakimindan anlayis ve teknisist iktisat diisiincesi siirekli degisim
3-Cogulcu ve disiplinler arasi bir yaklasim
Bireylerin Bilgi
Diizeyi Tam bilgiye sahip birey Belirsizlik
Bakimindan
Getiri Sabit ve azalan getiri oranlari Artan getiri oranlar1
Bakimindan
iktisadi Fayda Bireysel fayda maksimizasyonuna dayali | Fayda teorisinin karsisinda realist ve nesnel
Bakimindan faydacilik teorisi bir deger teorisi
K?}.,.m.l.kli.l.rm Marjinal verimlilik kuramina dayali Makroekgnomiyi ekonomid?ki mikro
Boliigiimii boliisiim iliskisi _su_re(;ler, iliskiler ve yapilar ile anlamak ve bu
Bakimindan iki diizey arasindaki iligki

Kaynak: Giirkan (2016: 28-9)
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3.1. MALI KURAL VE SIKI MALIiYE POLITIiKASINA GETIRILEN
ELESTIRILER

3.1.1. 2008 Ekonomik Krizi Oncesi Getirilen Elestiriler

1980 sonras1 doneme egemen olan neoklasik iktisat diisiincesinin ihtiyari MP
uygulanmasina karst olmasi ve mali kural uygulamalarimi desteklemesi nedeniyle
ozellikle 1990’11 y1llardan sonra bir¢ok iilkede mali kural uygulamasina gegildigini birinci
boliimde belirttik. Ancak 2008 ekonomik krizinden sonra, 6zellikle artan biitge agiklari
ve kamu borg¢ stokunun artisini engelleyememeleri nedeniyle mali kural uygulamalari
daha ciddi elestirilere maruz kalmistir.

Post-Keynesyen yaklasim, uygulanan siki MP’nin ortaya g¢ikardigi maliyetin
toplumun hangi kesimleri tarafindan karsilandigr sorunsali {izerinden -elestiriler
yapmaktadir. Bu kapsamda kriz 6ncesi donemde siki MP uygulanmasina ragmen kriz
sonrast donemde tesvik ve kurtarma planlari dogrultusunda genisletici MP uygulanarak
krizin maliyetinin vergi 6deyenlere yiiklenmesi elestiri konusu olmustur. Uygulanan
tesvik ve kurtarma politikalar1 sonucunda kamu borglarinin artmasina ragmen krizin
nedeni olarak kamu borcunun siirdiiriilemezliginin gosterilmesi, tutarsizliktir. ABD’nin
son 30 yildaki biiylimesinin kaynaginin dis bor¢clanma oldugunu, kriz sonras1 donemde
artik bunun daha fazla siirdiiriilemez bir hal aldigini ileri siiren Thomas Palley (2012: 30),
uygulanan kurtarma politikalariyla kriz Oncesi biliylime stratejisine devam edilmek
istendigine dikkat ¢ekmistir. Caterine Mathieu ve Henri Sterdyniak (2010: 30) da 2008
ekonomik krizinin aslinda biit¢e acgig1 ve yiikksek kamu borglar1 finansmanin mevcut
krizin nedeni degil sonucu oldugunu belirtmistir.

Kapitalizmin yapisal olarak istikrarsiz oldugunu ileri siiren Philip Whyman, Brain
Burkitt ve Mark Baimbridge (2005: 263), Post-Keynesyen politikalar ile Avrupa
Ekonomik ve Parasal Birligi'nin (EMU) neoliberal politika onerilerini karsilagtirmis ve

AD’yi yonetebilmenin temel aract olan MP’nin neoliberal politikalar tarafindan dikkate
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alinmadigina, konjonktlir karsit1 politikalarin Maastricht Anlagsmasinin yakinsama
kriterleri ile IBA tarafindan smirlandirildigina dikkat ¢ekmistir. Palley ise Maastricht
Anlasmasinin yakinsama kriterleri ile IBAy1, biitce agig1 ile ilgili kurallar -6rnegin tavan
belirlenmesi-, biitge agiginin otomatik istikrarlandirici olarak islev gormesini engelledigi
ve biitceyi ‘otomatik istikrarsizlastirici’ ya doniistiirdiigii igin elestirmektedir (Palley,
2012).

IBA’nin temel sorunu, ekonominin sadece tek bir sektdriiniin -orta vadede biitce
denkligi saglanmasi hedefi ile biit¢e agig1 ve kamu borcu iizerine getirilen sinirlamalarla
kamu kesiminin- finansal durumuna odaklanmasidir. Ayrica, biitiinciil bir bakis agisi
olmadan, 6zel sektorii ve yurtdist sektdrleri disarida birakarak, sadece devletin biitce
acigina list sinir getirmenin anlamli -s6z konusu ii¢ sektoriin agik veya fazlalari toplami
sifir olacagindan- bir ¢dziim olmayacagini, sektorlerden bir tanesinin agik vermesi
durumunda diger iki sektorden en az birinin fazla vermesi gerekecektir (van Treeck,

2010).

3.1.2. 2008 Ekonomik Krizi Sonrasi Elestiriler

Kemer sikma politikalart kamu borcunun azaltilmasma iliskindir ve borg
azaltildiginda yeniden anaakim iktisadin ongordiigii biiylime patikasina doniilmeyi
ongormektedir. Yeni adiyla ‘bor¢ krizi’nin maliyetini kimin karsilayacagi ise kemer
stkma politikalarinin igerigi ile ortaya ¢ikmaktadir. Kemer sikma politikalarinin ortaya
cikardig sonug, yiiksek kamu borglarinin 6denmesi i¢in vergi 6deyen kesimden finanse
edilen kamu kaynaginin bor¢lanmanin yapildigi kesime transferidir. Burada kamunun
thrag ettigi tahvilleri alan kesiminin toplumdaki {ist gelir seviyesine sahip kisiler oldugu;
vergi 0deyen orta ve diisiik gelirli kisilerin oraninin da ytiksek oldugu gergegi géz 6niinde
bulunduruldugunda gelir dagilimin bir kez daha bozuldugu sonucu ortaya ¢ikmaktadir.

Yani gelirinin biiyiik bir kismin1 harcayan kesimden, gelirinin biiyiik bir kismin1 tasarruf
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eden kesime (agik ekonomide yurt disina) kaynak transferi meydana gelmektedir (Zezza,
2012: 37-54).

Biitce aciklarina {ist sinir konulmasi biitge agiklarinin otomatik istikrarlandirict
ozelliginin ortadan kalkmasina yol acar ve kat1 bir sekilde uygulandiginda biitce ac1g: iist
siirt uygulamasinin kendisi otomatik istikrarsizlastirici nitelige biirtintir. Olumsuz bir
talep soku meydana geldigi zaman siki MP uygulamasi da devam edecegi i¢in toplam
yatirim diizeyi diiser ve AS seviyesinde daralma meydana gelir. AD’deki daralma tasarruf
politikalar1 nedeniyle AS’nin de daralmasina yol agar ve baslangictaki talep sokunun
daraltic1 etkisi daha fazla olur. Vergi oranlarinin arttirtlmasi ile harcamalarda kesintiye
gidilmesi arasinda kiyaslama yapan Palley, her iki dnlemin de AD’yi azaltan tasarruf
onlemi oldugunu ve fakat hiikiimet harcamalarindaki kesintilerin daha daraltict sonuglar
ortaya ¢ikardigi sonucuna ulagmistir. Yaptigi analizde ortaya ¢ikan ikinci sonug deflasyon
donemlerinde tasarruf politikalarinin aksine biiyiik kamu borg¢lanma politikalarinin
AD’yi olumlu etkiledigi, ¢linkii kamu kesimi bor¢lanmasi ile 6zel sektor bor¢lanmasinin
birbirinden nitelik olarak farkli oldugudur. Bu farkliligin nedeni kamu kesimi
bor¢lanmasinda faiz 6demesi yapilmasi ve bunun AD’de artis meydana getirmesidir. Eger
ekonomi tasarruf politikas1 kapsaminda biitce acig1 gibi bir sinirlamaya tabi ise faiz
O0demelerinin meydana getirecegi harcama artisinin olumlu etkisi, bunu dengelemek icin
yapilacak farkli bir harcama kisitiyla saglanacagi i¢in AD’de olumlu bir gelisme meydana

gelmeyecektir (Palley, 2010).

3.2. FONKSIYONEL FINANS YAKLASIMI

YEU modelinde gayriiradi issizlikle ilgili MP’nin herhangi bir fonksiyonu
bulunmamaktadir; ¢linkii YEU modeli dogas1 geregi Parasalci bir rejimdir. MP’nin PP
arkasinda kalmasi1 ve normal kosularda yalnizca mali disiplini saglamas1 beklenmektedir.

Bu goriis, mali genislemenin etkisinin 6zellikle enflasyonla miicadelede istikrar bozucu
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oldugunu ileri siiren Fiyat Diizeyinin Mali Teorisi (FDMT) ile gii¢lendirilmektedir. YEU
modelinde MP’nin rolii tam olarak yerlesmis degilse de, Post-Keynesyen diisiince okulu
MP’nin makroekonomik istikrarin ve esgiidiimiin (coordination) onemli bir araci
olduguna inanmaktadir (Tcherneva, 2008: 27).

Post-Keynesyen yazinda MP’nin sekli ve yapisi tam anlamiyla agik degildir;
ancak anaakim iktisada gore daha genis bir uzlast saglanmistir. Post-Keynesyenlerin
MP’yi ele alis sekilleri Abba Lerner’in fonksiyonel finans yaklasimini yeniden
canlandirmaktadir. Lerner’e gére MP, gergeklesen biitge sonuglarina gore degil, ekonomi
tizerindeki reel etkilerine gore degerlendirilmelidir. Lerner kamunun nasil harcama kisidi
altinda olmadigin1 ve mali otoritenin roliiniin, ekonomiyi tam istihdam seviyesine
getirmek icin gerektigi kadar harcama yapmasi gerektigini savunmaktadir.(Tcherneva,
2008)

Il. Diinya Savas1 sonrast donemde MP Keynesyenler ile bir tutulsa da aslinda
Keynesyen diislincenin merkezinde yer almamaktadir ve Lerner’in fonksiyonel finans
yajlagimi 1. Diinya Savasi sonrasi donemde MP’yi daha fazla 6n plana ¢ikarmistir. Biitge
ac1g1 gelecek nesiller igin bir yiik gibi algilansa da, fonksiyonel finans yaklagimi milli
borcun gelecek nesiller iizerinde bir yiik olusturmayacagina isaret etmektedir. Ayrica bu
yaklasima gore kamu harcamalarinin az yapilmasi ve biitgenin fazla vermesinin kamu
kaynaklarinin efektif bir bigimde kullanildigi anlamina gelmemektedir. Savas sonrasi
donemin 6nemli bir boliimiinde Lerner’in fonksiyonel finans yaklasimi genel kabul
gormiis ve devletin MP ve PP’yi kamu borcunu artirip azaltmasina bakilmaksizin, liretim
ve istihdam tizerindeki etkileri baglaminda degerlendirilmistir (Vera, 2009: 2-5).

Son doénem Post-Keynesyen yazarlar iki ¢esit fonksiyonel finans yaklagimi
oldugunu belirtmektedir. Bunlardan ilki, ¢ikt1 ag¢igin1 kapatmak i¢in, herhangi bir is

garantisi olmaksizin, AD enjeksiyonu yapmak gerekliligini savunmaktadir. Ikincisi
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MP’nin esas gorevinin tam istthdami saglamak oldugunu ve bunu yapmanin en iyi

yolunun is garantisi oldugunu 6ne siirmektedir.

3.2.1. Toplam Talep Yoluyla Fonksiyonel Finans (TTFF)

Bu yaklagimin esas ozelligi artan AD’nin, yatirim tesvikini, artan iretken
kapasiteyi ve bliylimeyi desteklemeye dayanmasidir; ayrica ¢ikti agigini kapatmayi
hedefleyen, biiylimeyi ve yatirimi artirict olmasidir. TTFF, farkli harcama ve kamu
yatirim tiplerine odaklanmis bir politika yaklagimi degildir. Mali tegvikin tipi, talep
acigmin yapisina ve yetersizligine bagli olarak belirlenir. Fonksiyonel finansi savunan
baz1 iktisatgilar kamusal yatirimlarin ekonominin gelecekteki iiretkenlik kapasitesini
artiran (ki bu yatirimlar yol ve altyap1 yatirimlari gibi ya da savunma sanayi ekipmanlari
tiretimi gibi iiretim kapasitesini artiran 6zellige sahiplerdir) nitelikte olduklar igin
harcama kaleminin bir formu olarak degerlendirilebilir (Arestis ve Sawyer, 2004: 139).

Fonksiyonel finansin asil giici her zaman talebi artirmasindan
kaynaklanmaktadir. Fonksiyonel finans AD seviyesini arttirmaya odaklanmistir, -aksi
halde AD cok diisiik seviyede kalacaktir- ve ayn1 zamanda hangi ekonomik faaliyet
seviyesinin optimum oldugu konusunu ise yoruma ag¢ik birakmistir (2004: 132).

Talep acgigmi  kapatmanin yaninda MP dengeleyici mekanizma olarak
kullanildiginda, 6zel sektér harcamalar1 azaldigi ve tam istihdam diizeyi AD seviyesi
diistiigli durumda, digsal olarak arttirilan AD seviyesi tekrar dengeyi saglamaya yardimci
olabilecektir. Ayrica, AD seviyesi tam istihdam diizeyi AD’sini astiginda digsal olarak
azaltilan AD dengeleyici bir fonksiyona sahip olacaktir (Davidson, 1994: 79).

TTFF yaklasiminda MP yatirimi ve biiylimeyi tesvik edici niteliktedir. Boylece
AD canlandirilacak, yatirnm tesvik edilecek ve ekonominin gelecekteki iiretkenlik
kapasitesi artirilacaktir (Arestis ve Sawyer, 2004: 134-8). MP’ye, AD seviyesinde

noksanlik oldugu zaman bagvurulmalhidir. TTFF AD’deki eksikligin giderilmesi
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sonucunda tam istihdama gidilecegini ve MP’nin tam istihdami saglamak igin efektif
talep yonetimi yolunu kullanacagini savunur. A¢iga dayali harcama her zaman ekonomik
aktiviteyi arttiracaktir fakat mali otoritenin tam istihdam hedefi i¢in 6zellikle ¢abalamasi
zorunlu degildir (bu konuda Arestis ve Sawyer tam istthdamin da hedeflenmesi
gerektigini savunmaktadir). Yatirim seviyesini belirleyen AD, istihdam seviyesini
belirleyen de yatirim seviyesidir. Bu nedenle, politika uygulamasi a¢isindan uygun talep
politikalarinin yatirimi tegvik etmesi ve tam istihdami desteklemesi gerekmektedir. Fakat
ekonomi, bir anlamda NAIRUya benzeyen enflasyon bariyerine yaklastiginda ¢ok farkl
nedenlerle dalgalanabilir. Post-Keynesyenler i¢in enflasyon, YEU modelini savunanlarla
ayn1 seyi ifade etmemektedir. Arestis ve Sawyer’in enflasyon goriisii, kapasite kullanimi

ve sermaye stokunun evrimi gibi etkenlere bagli yapisalci bir goristiir (2004: 96-8).

3.2.1.1. TTFF’nin YEU Modeline Elestirileri

TTFF, Post-Keynesyen grup icinde en yaygm goriilen yaklagimdir. Bu
yaklasimmin en belirgin 6zelligi, MP’nin amacim talep ac¢igimi kapatmak olarak
gormesidir. Ancak Arestis ve Sawyer, YEU modeliyle talep agigini kapatmak amacinin
celistigini savunmaktadir (Arestis ve Sawyer, 2004). YEU modelinin ¢ikti agigi
denklemi, kamu harcamalarinin ¢ikti agiginin bir fonksiyonu olarak belirleyen bir
denklemle kolaylikla degistirilebilecegini ifade etmektedir. Biitce a¢igi konusunda
basarisiz olan iilkeler AD’yi oldukga dar bir konumda birakmaktadirlar (Eisner, 2003).
David Colander ve Peter Matthews (2004: 22-4), biit¢elerin sadece bir muhasebe olay1
oldugunu, vergileme ve harcamalarin ekonomik etkilerine odaklanilarak dongii-karsitt
sekilde diizenlenmeleri gerektigini savunmaktadir. Kisa donem istikrarin saglanmasi ve
uzun donem yapisal istikrarin tahsis edilebilmesi i¢in hiikiimetlerin biitce agigini
kisitlama karar1 verirken cari biit¢e gelirine degil ortalama biitge gelirine bakarak karar

vermeleri gerekmektedir. Talep a¢ig1i durumunda kamu politikalarinin gérevi MP
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sayesinde yiiksek talep diizeyini korumaktir (Arestis ve Sawyer, 2004: 14-5). Ancak soz
konusu talep a¢1g1, YEU da bahsi gegen tam esnek fiyat ve iicret sisteminde gergeklesen
acik degil, Keynesyen gayriiradi issizligin ortadan kalkmasini saglayan ve tam istihdamin
gostergesi olan talep agigidir (Tcherneva, 2008: 28-9).

Son olarak YEU modeliyle iliskili olarak Arestis ve Sawyer, modelin biiyiimeyi
veri olarak kabul ettigini fakat dinamik Post-Keynesyen yaklagimda biiyiime oranlarinin
degisken olacagin1 ve MP’nin geleneksel biitge kisitlarina ¢garpmasina gerek olmadigini
savunmaktadir. Lerner’in ‘faiz, bor¢lanma ile 6denebileceginden kamu borg¢lar1 sonsuza
kadar siirdiiriilebilir’ goriisiinii  kabul etmektedir (Lerner, 1943). Ote yandan
stirdiiriilebilirlik i¢in farkli bir tanim kabul etmekte ve ekonomik biiyiime oraninin, vergi
sonrast bor¢ faizi oranini astig1 takdirde kamu biitgelerinin siirdiiriilebilir oldugunu ileri
stirmektedirler. YEU modeline benzer sekilde siki PP uygulanmas: siirdiirtilebilirligi
zorlagtirabilir fakat onerdikleri ge¢is mekanizmasi farklidir. Woodford’a gore siki PP’nin
Ricardocu olmayan bir rejimde nominal borcu artirmaktadir. Arestis ve Sawyer igin siki
PP yatirnm ve ¢ikt1 iizerinde, biiylimeyi ve birincil biit¢e agigmin siirdiiriilebilirligini

azaltic1 dolayli etkiye sahiptir-(Arestis ve Sawyer, 2003: 6-14).

3.2.2. Dogrudan Is Yaratimi Yoluyla Fonksiyonel Finans (DIYFF)

DIYFF yaklasimi TTFF’den farkli olarak dalgalanan tam istihdam seviyesini
benimsememektedir. DIYFF yaklasimindaki tam istihdam kavrami ¢alismak isteyen
herkesin en az asgari ticret diizeyinde is bulabildigi durumu ifade etmektedir. Bu goriis
Post-Keynesyen grubun Neo-Chartalizm destekgilerine aittir. Neo-Chartalistler, Adam
Smith, Georg Friedrich Knapp ve John Maynard Keynes’i takip ederek, para olarak hangi
nesnenin hizmet verecegini devletin belirleyecegini ileri siirmektedir. Bu giicli sayesinde
devlet, vergi koyma ve gerekli gérdiigli 6demeleri yapabilme kararlarini alabilecektir.

Diger bir ifadeyle bu durum ‘paranin devlet teorisi’ ya da ‘vergi yonlendirmeli para
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teorisi’?® olarak adlandirilabilir. Chartalism olarak ifade edilmesinin nedeni paranin
taniminin devlet tarafindan yapilmasi ve bankalarin para yaratma yetkisinin imtiyaza
baglanmasidir (Wray, 1998: 18). Neo-Chartalistler MP’ye iligkin iki noktayi
vurgulamaktadir: Ulusal para kullanan iilkelerin kamu finansmaninda bor¢ alma ya da
vergileme kisidi bulunmaz; MP ve tam istihdam arasindaki iliski agiktir (Lavoie, 2011:
3).

Dogrudan ig yaratimi yoluyla MP yeni bir uygulama degildir. Keynes’in 6nerdigi
kamu isleri buna 6rnektir. Keynes’in ¢agdaslarindan Pierson ve Beveridge gibi bircogu
devletin, tam istihdamin saglanmasi noktasinda garantér kurum olmasi Onerisinde
bulunmuslardir. Devletin garantorliigii ise ancak kamunun son igveren mercii olmasi ile
miimkiindiir. Devletin son igveren mercii olmasi dnerisi modern literatiire Hyman Minsky
(1986) tarafindan ilk olarak ortaya atilmig ve daha sonra da Harvey (1989), Mosler
(1998), Mitchell ve Wray (1998) tarafindan yeniden degerlendirilmistir (Tcherneva,
2008: 32). Ulke ekonomisinde daralma olunca devlet otoritesi ekonomiye takviye
amaciyla miidahale edecek ve bireylere sosyal yardimda bulunmak veya onlar1 katma
degeri olmayan islerde istihdam etmek yerine, liretken nitelikte katma degeri yiiksek
islerde ¢alistirarak maddi karin ortaya ¢ikmasini saglayacaktir. Bu takviye ekonominin
tekrar istikrara kavusmasi i¢in canlandirict etkiye sahip olacaktir. Devletin is garantisi
saglamasi durumunda tam istthdamin saglanmasi i¢in sadece belirli sektorlere degil, tim
sektorlere is garantisinin saglanmasi gerekir. Tam istihdamin saglanmasi i¢in de kisa
donem ve uzun donem kar beklentilerini etkilemeyecek esnek bir asgari ticret tavaninin
belirlenmesi gerekecektir (Minsky, 1986: 343-4).

Bu yaklasim Lerner’in kamu biitgesinin biiylkligiyle degil, etkileri ile

degerlendirilmesi gerektigi goriisiinii benimsemektedir (Lerner, 1943). Buna ek olarak,

22 taxes-drive-money theory
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biitce ag181 ve kamu borg stoku aslinda bir muhasebe hesap kaydi oldugu goriistinden
miitevellit, agik ya da bor¢lanma diizeylerine uygulanacak rakamsal hedefleme yapmanin
yanlis bir yonlendirme oldugunu belirtmektedir. Tam istihdamin AD’yi artirarak
saglanmas1 zor olacaktir ve MP caligmak isteyen herkesin is bulmasini hedeflemelidir

(Tcherneva, 2008: 33).

3.3. TTFF VE DIYFF’NIN TAM ISTIHDAMA BAKISI

Anaakim iktisat, tam istihdam diisiincesini birincil hedef olarak goérmemis ve
YEU esas politika belirleme araci olarak PP’yi uygularken bu hedef dogrultusunda
hareket etmemistir. Post-Keynesyen yaklasim tam istihdam diisiincesine yeniden iyi
niyetli olarak yaklasmis ve MP’yi de kullanarak ulasmaya c¢alismistir. Bu dogrultudaki
politika 6nerilerini Post-Keynesyen yaklasimim TTFF ve DIYFF diisiince kamplarini ayri

ayr1 inceleyerek ele alabiliriz.

3.3.1. TTFF’nin istidam Yaklasim

TTFF yaklasimi Keynesyen diisiinceyi takip eden Lerner’in fikirlerinin yeniden
yorumlanmasi iizerine kurulmustur. Lerner tam istihdama ulagma yontemi olarak Keynes
ile benzer fikirlere sahiptir ve bunu gergeklestirmek igin baskin rolit MP’nin kullanimina
vermektedir. TTFF yaklasimi MP’yi biitcede yol a¢tigi sonuglarla degil, ekonomik
etkileriyle degerlendirmek gerektigini ileri siirmektedir (Forstater, 1999: 2-4). Tam
istihdam hedefi dogrultusunda AD’nin arttirilmasi yoluyla yatirim seviyesinde artigin
saglanmasi ve boylece hedefe yaklasilmasi amaglanmaktadir. Bu diisiince sekli tam
istihdama ulagsmay1 ve tam istihdamin kalic1 olarak siirdiiriilmesini hedefler. Bunu
yaparken de AD seviyesindeki eksikligi gidererek tam istihdam seviyesine ulasmayi

amagclar (Tcherneva, 2008: 40-1).
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3.3.2. DIYFF’nin Istidam Yaklasimm
DIYFF yaklasimi dogrudan is yaratimi iizerinden tam istihdami garantilemeyi

hedefler. ‘Kamunun son ¢are isveren olmasi1’?, ‘kamu hizmeti istihdami1’?*

ve ‘is havuzu
istihdam program1’®® gibi oneriler makroekonomik faydalar1 ve insan haklar1 ile olan
iligkileri nedeniyle degil, dongii karsiti dengeleyici etkisi gostermeleri, fiyat istikrarinin
saglanmasina katkilari, asgari {icretin belirlenmesinde ve ¢ipa gorevi oynamasindaki
rolleri ve avantajlar1 ile anti-enflasyonist bir program sunmalarmnin disiinilmesi
nedeniyle savunulmustur.

Modern kapitalizmin en biiyiik sorunu olan igsizligin ¢éziimii i¢in is garantisi
yaklasimi savunulmustur. Is garantisi yaklasiminin biitce agigina yol agmadan tam
istihdam1 gergeklestirebilecegi ileri siiriilmektedir. DIYFF yaklasiminda asil énemli olan
nokta saglanan is olanaklariin, sosyo-ekonomik sonuglar agisindan en uygun ¢oziimii
sunacak sekilde tasarlanmasidir. Buna yonelik MP, ornegin g¢evre dostu ¢oziimler
tiretemedikge basarili sayilmayacaktir. Bu yaklasimi savunanlara gére AD’nin artirilmast

tam istihdami saglamanin kosullarindan biri degildir ve bu noktada TTFF yaklagimindan

ayrilir. DIYFF yaklasiminin politika 6nerilerini asagidaki siraya gore inceleyebiliriz.

3.3.3. Is Yaratma Yoluyla Tam istihdam Yaklasimlar

Son yillarda is yaratma yaklasimina elestirel degerlendirmeler yapilmistir. Bu
degerlendirmeler ‘Is Garantisi’ (JG), ‘Kamunun Son Care Isveren Olmas:’ (ELR), ‘Kamu
Hizmeti Istihdami’ (PSE) ve ‘Is Havuzu Istihdam Programi’ (BSE) yaklasimlar adi
altinda simiflandirilmaktadir. Bu yaklasimlarin her biri digeriyle degistirilebilir
yaklasimlardir ve is yaratma literatiiriiniin degisim siirecini gdstermesi bakimindan

onemlidir.

23 Employer of Last Resort
24 Public Services Employment Program
25 Buffer Stock Employment Program
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Mitchell (1998) tam istihdam ile ilgili yaklagimini agiklarken JG kavramini, Wray
(1998) ise BSE kavramini kullanmigtir. ELR yaklagimi ise Hyman Minsky tarafindan
1960’larda kullanilmig, daha sonra da Wray tarafindan kullanilmistir (Minsky, 1965).

Is yaratma yaklasiminin arkasindaki temel mantik 1948 Insan Haklar1 Evrensel
Bildirgesinin 23’{incii maddesidir. Mezkur maddede herkesin ¢alisma hakkina sahip
oldugu, istedigi isi se¢mek konusunda 6zgiir oldugu, ¢alisma sartlarinin iyilestirilmesi
gerektigi ve calisanlarin issizlige karsi korunmasi gerektigi yer almaktadir. Ayrica
herkesin esit ise esit ilicret almasi gerektigi ve bu flcretin ailesinin temel sosyal
harcamalarini karsilayacak diizeyde olmasi gerektigi belirtilmistir (Mitchell ve Muysken,
2008: 2).

OECD (1994) tarafinda yaymlanan ‘Is Caligmas1’ raporunda da issizlik konusu
ele alinmig ve acilen OECD Hilkelerinin harekete gegmesi tavsiyesinde bulunulmustur.
Bunun i¢in gerekli kurumsal diizenlemelerin tamamlanmasi, hukuki dayanak noktalarinin
belirlenmesi, politika ve uygulama birimlerinin yaratici is sahalar1 olusturmak igin
harekete gegirilmesi gerektigi ileri siiriilmiistiir. OECD’nin bu rapor ile uygulanan
neoklasik politikalarin yaratmis oldugu ve giderek artan yapisal issizlige engel olmaya
calistif1 sOylenebilir. Ancak onerdigi politikalar yapisal biitge acgiklarinin azaltilmasi,
kamu borg stokunun uzun vadede biiylik oranda azaltilmasi ve diisiik enflasyon hedefi
gibi neoklasik oOnlemleri igerdigi i¢in issizlik sorununun ¢oziimiinde fazla basarili
olamamistir (2008: 3). Bu yaklagimlara iliskin 6zet bilgileri igerir tablo asagida yer

almaktadir.
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Tablo 8. Is Yaratma Yoluyla Tam Istihdam Yaklasimlari

Is Havuzu istihdam Programm
(BSE)

Son isveren Mercii Olma (ELR)
Yaklasimi

e BSE sistemi belirli bir mark-up fiyatlama ile
calisan temin etmeyi saglayacak tampon bolge is
havuzu niteligindeki isgiicii piyasast olusturmay1
hedeflemektedir.

e BSE sisteminde bolgesel faktorlerden daha
cok etkilenerek igsizlik sorunu daha yavas
¢ozlilmesini saglar.

e [5arama dénemini yakindan takip etmeyen
bir sistemdir.

e BSE

bireyler i¢in esit diizeyde degildir.

sistemi igsizlik telafisinde issiz

e BSE sisteminde is giicii arz1 ve talebi, akim
degisken olarak ele alinmakta, aralarindaki fark
belirlenmis bir fiyat diizeyinde is havuzu olarak
absorbe edilmekte ve bu havuzun biiyiikliigii de akim
degisken olarak dalgalanmaktadir.

e BSE sistemi enflasyonu hizlandirmayan
stok isgiicii pay1, NAIBER?® yaklasimiyla, neoklasik
iktisadin issizlik ile enflasyonu beraber ele alan
NAIRU yaklasimindan farkli bir bakig acis1
getirmistir.

¢ BSE sistemindeki iicret uygulamasi olasi bir
deflasyonu veya enflasyonu engelleyici niteliktedir.

e Is havuzundaki calisanlarin iicretleri iicret

tavani uygulamasi niteliginde belirlenmekte ve BSE

dis1 sektorler de artma egilimindedir.

e Is havuzundaki kisilerin cevre ile ilgili

belirlenen  projeler  kapsaminda  calismalari
durumunda toplumsal refahin artigim1 saglayacak
sonuglara ulasilabilir.

e Ayrica BSE havuzunda calisan sayisi,
ekonomide dalgalanmalar meydana geldiginde
otomatik istikrarlandirici islevi kazanabilir.

e Hangi sektdrlerde calisilacagi ve is h

ile Ozel sektor arasindaki gecis olanaklari ...

e  (Calismak isteyen her bireye is saglayan
kurumsal bir yapinin (Devlet) oldugu sistemdir.

e Bu sistemde son kademe isveren
merciinin ise aldig1 kisiler piyasada diger
igsverenlerin ise almadig kisiler olmaktadir.

e Bu sistemde belirli bir taban aylik veya
asgari iicret seviyesinde, isgiliciine olan talep
stirekli olarak esnek bir yapiya kavusacak ve kisa
veya uzun vadeli kar beklentisine bagli olarak
degismeyecektir.

e Soz konusu taban ayligi veya asgari
ticret bireyi ve ailesini yoksulluktan koruyacak,
egitim ve saglhik gibi temel ihtiyaglar
kargilayacak diizeyde olmalidir.

e FELR yaklasimmmin yalmiz bagina
uygulanmamasi, bununla birlikte mutlaka boyut,
harcama ve vergiler bakimindan hacmen biiyiik
bir hiikiimetin olmasi1 gerekmektedir.

e ELR havuzunda yer alan galisan sayisi
daralma doneminde artacak ve &zel sektorden
daralma nedeniyle diglanan calisanlara ¢alisma
alani agilabilecektir.

e FELR kapsaminda sunulan isler 6zel
sektoriin sundugu diger isleri dislayici nitelikte
degildir; yasli insanlara yardim etmek, disiik
kamu

gelirlilerin  evlerinin

okullarinda

restorasyonu,
hademelik yapmak ve c¢evre
giivenligini korumak gibi iglerle tamamlayici
niteliktedir.

e ELR kapsaminda yaratilacak isler
sermaye ekipmani, girdi veya yonetim becerisi
gerektirecek nitelikte isler de degildir.

e FELR kapsamindaki islerin gegici ve

ilgesel olabilecegi gercegi kabul edilebilir;

..munun sagladigi hizmetler siireklidir ve tiim

% Enflasyonu Hizlandirmayan Tampon Istihdam Oranmi (Non-Accelerating Inflation Buffer Employment

Share)
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sektore ani gegislerin olma ihtimali goz Oniinde

bulundurularak, hiikiimet tarafindan

iyi

planlanmalidir.

tilkeyi kapsayan bir yapisi vardir, ELR sistemi ile
kamu kaynaklt isler birbirine benzese de
birbirine rakip degildir.

e ELR kapsamindaki islerin homojen
olmasinin beklenmemesi gerekir; iilkenin bir
bolgesinde issizlik varsa ve bagka bir bolgesinde
yoksa, issizligin oldugu bolgede bu program
uygulanacaktir.

e FELR zamanda

sistemi talep

ayni
yetersizliginden  kaynaklanan  yapisal ve
donemsel igsizligin de ortadan kaldirilmast
konusunda basarilt olacaktir.

o ELR sistemi bolgesel faktorlerden daha
az etkilenerek issizlik sorunun hizli ¢6ziilmesini
saglar.

e s arama donemini daha yakindan takip
eden ve daha fazla yardimci olan bir sistemdir.
sistemi

e Ayrica ELR yaklagiminda

caligan  sayisi, ekonomide dalgalanmalar

meydana geldiginde otomatik istikrarlandirict

islevi kazanabilir.

Kamu Hizmeti Calisma Programi (PSE)

Is Garantisi (JG) Yoluyla
Tam Istihdam

e PSE programinin ekonomik kriz siranda
veya kriz ¢ikmadan hemen Once uygulamaya
konuldugunda sosyal refah etkisi ¢ok daha fazla
olacaktir.

e PSE programmin diger bir faydasi da
igsizlik maliyetinin topluma adaletsiz bigimde
dagilmasini engellemektir.

e PSE programinin yapisal bir etkiside vardir.
Boylece, toplumsal kalkinma programina daha fazla
kaynagin aktarilabilir, issizligin esit sekilde
dagilmasi sorunsalinin 6niine gegilebilir ve ¢aliganlar
daha nitelikli hale gelebilir.

e Hiikiimetin igveren bir ajans araciligiyla
sivil caligmalari

veya toplum  kuruluslarinin

sayesinde ya da bu program kapsaminda calisacak

e Calismak isteyen her bir bireyin ¢aligma

hakki garanti altina alinir.

e Ayrica JG yaklagiminda galigsan sayist,
ekonomide dalgalanmalar meydana geldiginde
otomatik istikrarlandirici islevi kazanabilir.

e JG sistemi issizlik telafisinde herkes
i¢in esit diizeydedir.

e (Caligmak isteyen herkese belirlenmis
bir {icret iizerinden iicret 6demesi yapilacaktir.

e Onceden belirlenmis iicret diizeyi 6zel
sektorii etkilemeyecektir.

e Amag issizligi azaltilmasit ve iktisadi
biiyiimenin saglanmasindan ziyade daha ¢ok
kisinin istihdam edilmesi ve sosyal diizenin daha

miireffeh hale gelmesidir.




kisileri kamu otoritesinin siirdiirdiigii siireklilik arz
eden aktivitelere dahil ederek bu program
tasarlanabilir.

e [5 garantisi saglamanin en kisa ve kesin
yoludur.

e Bu yaklasimin dezavantajli noktasi ise
kaynak aktarilmadan 6nce sivil toplum kuruluslar
veya diger kar amaci giitmeyen sosyal yardim
kuruluslarinin = ¢aligmalarinin  ve  ydnetimlerinin
detayli bir sekilde incelenerek kamu kaynaklarinin
farkli amaglarla kullanilmasinin engellenmesidir.

e Ayrica PSE sistemi yaklasiminda galisan
ekonomide  dalgalanmalar

sayist, meydana

geldiginde  otomatik  istikrarlandirict  islevi

kazanabilir.

e Is arama donemini daha yakindan takip

eden ve daha fazla yardimer olan bir sistemdir.

e JG kapsamindaki islerin iiretkenliginin
az olmasi ve bundan dolayr o6zel sektoriin
gelecekte kar getirecek yatirimlar yapma
konusunda cesaretini kirabilme ihtimali soz
konusu olsa da, yapilan islerin ¢evresel agidan
faydali olmasi ve gelecek nesillere fayda
sekilde

beklenmektedir.

saglayacak sonuglar  dogurmasi

e JG kapsaminda yaratilacak isler
sermaye ekipmani, girdi veya yonetim becerisi
gerektirecek nitelikte isler de degildir.

e s arama donemini daha yakindan takip
eden ve daha fazla yardimci olan bir sistemdir.

e JG sistemi issizlik telafisinde herkes
icin esit diizeydedir.

e JG kapsamindaki islerde galisanlar 6zel

sektor tarafindan saglanan JG dist tam zamanli

islerden istediklerini secebileceklerdir. Boylece
Ozel sektor igveren kesimi, calismak isteyen
kisilere kismi zamanli is dayatamayacak ve

calismak isteyenleri tatmin edecek tam zamanl

is olanaklar1 sunmak zorunda kalacaktir.

Kaynak; (Gordon, 1997: 826-8; Harvey, 2012: 1-5; Kaboub, 2007: 12; Minsky, 1986: 343; Mitchell, 1998;
Mitchell, 2000; Mitchell ve Muysken, 2004; Mitchell ve Watts, 1997; Mosler, 1998: 159-66; Sawyer, 2003:
3-4; Tcherneva, 2006: 9-12; Wray, 1998: 542)

3.3.4. Is Garantisi Yoluyla Tam istihdam Yaklasimina Getirilen Elestiriler

Yukarda agiklanan dort yaklasimin da ortak noktasi is garantisi saglayarak
istthdam seviyesini artirmalar1 ve enflasyon ile biiyiimeye olumlu yonde etkide
bulunmalaridir. Bundan dolay1 s6z konusu yaklasimlara getirilen elestirileri incelerken
sadece Is Garantisi (JG) yaklastminin adi kullanilacak, elestirilen konu basliginda
farkliliklar s6z konusu oldugunda o yonteme iliskin farkliliklar ayrica yer alacaktir.

S6z konusu yaklasima getirilen elestiriler asagidaki tabloda yer almaktadir.
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Tablo 9. JG Yaklasima Getirilen Elestiriler

Is Garantisi (JG), istihdann AD’yi canlandirmak yoluyla artirmaktadir, bu nedenle
Keynesyen bir MP veya PP’den farkli bir sekilde islememektedir.

JG istihdanmu artirabilir ancak fiyat istikrarini artiramaz, istihdam hala NAIRU modelinin

kisitlarina tabidir.

JG en hafif tabirle ‘cukur agip kapatma’ kapsaminda degerlendirilebilir. Bu kapsamdaki

igler belki issizligi ortadan kaldirmakta, ancak eksik istihdam sorunu yaratmaktadir.

Son Care Isveren (ELR) kapsaminda getirilen dneriler maalesef programa konjonktiirel

dalgalanmalar neticesinde katilimin getirdigi lojistik problemlerini g6z ard1 etmislerdir.

JG’yi savunanlar kamunun biit¢e kisitindan kaynaklanan kamu finansmani tizerindeki

uzun donemli etkileri ihmal etmiglerdir.

JG’yi savunanlar bu yaklasimin dig denge hedeflerini ihlal ettigi gerg¢egini ihmal

etmektedir.

Kaynak: (Mitchell ve Wray, 2004: 2)

Sawyer (2003), JG’nin istihdami AD’yi artirmak suretiyle artirdigini iddia
etmekte ve JG marifetiyle saglanan biitiin faydalarin genel kamu harcamalarini artirmak,
vergileri disiirmek ya da “helikopterden para atmak™ gibi yontemlerle de
basarilabilecegini belirtmektedir.

Ozel sektdr resesyon donemlerinde daraldiginda islerini kaybeden isciler JG
cergevesinde istihdam edilmekte ve genisleme donemlerinde ise bu isciler biiyliyen 6zel
kesim tarafindan is havuzu yaklagimindakinden daha iyi ekonomik sartlara sahip olacak
sekilde tekrardan istihdam edilmektedir. Boylelikle tampon stok is havuzunun boyutu
0zel kesim performansiyla yakindan iligkili olmaktadir. AD’nin yiiksek oldugu durumda
bahse konu havuzun biiytikliigi gorece kiiciik; talep diigiikken ise gorece biiyiik olacaktir.
Ancak, talep seviyesi ne olursa olsun JG modeliyle tam istihdam seviyesi her zaman
stirdiiriilmektedir. Bu ¢ercevede, JG’nin, Sawyer’in ileri slirdiigii gibi talebi canlandirmak
icin basit bir para pompalama olay1 olmadigi savunulmaktadir. Kamu otoritesinin bizzat

yapacagl mali miidahaleler ile JG havuzunun biiytikligiinii degistirebilecektir.
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Mitchell ve Wray, JG nin ekonomi igin salt “para pompalamak?®”” olmadigini ileri
stirmektedir. Modern kapitalist ekonomide issizligin Keynesyen bir perspektiften talep
seviyesindeki yetersizlikten kaynaklandigini kabul etmekte, ancak bunun i¢in ekonomiye
sadece para pompalamanin etkili bir ¢6ziim olmayacagini savunmaktadir. Bunun i¢in de
iki argliman ileri siiriilmektedir:

(i) Salt ekonomiye para pompalanarak tam istihdam seviyelerine ulasilmadan
¢ok once enflasyon bariyerine ulasilacaktir.

(i) Ilkiyle iliskili olarak bu yontem ekonomide istihdam anlaminda dogru bir
eslesmeyle sonuglanmayacaktir.

Yani para pompalama politikasindan sonra varlik akisi toplumdaki varlikli
kesimden JG sayesinde is bulan kesime dogru olmayacaktir. Zira ekonomiye yapilan para
pompalamasi genellikle 06zel yatinm harcamalarint ve savunma endiistrisini
canlandirmaktadir. Ayrica toplumun zengin kesimlerini hedefleyen vergi indirimi ve
savunma endiistrisini hedefleyen harcamalarindan olusan destek paketinin ¢ok az yeni is
yaratabildigi belirtilmektedir. Bu tarz politikalar ile kiyaslandiginda JG yaklasimiyla iyi
tasarlanmig bir programin AD fizerinde daha az bir etkiyle, daha basarili olabilecegi
sOylenebilir. Bu ¢ergevede, eger ekonomide istem dis1 issizlik durumu s6z konusu ise
uygun yontem JG olmalidir. JG ile bu sorun asildiktan sonra 6zellikle egitim ve saglik
gibi durgunluk olan sektorlerde talebin canlandirilmas: yoluna gidilebilecegi

vurgulanmaktadir (Mitchell ve Wray, 2004; 3-16).

3.4. TTFF ve DIYFF’NIN KAMU FINANSMANINA BAKISI
DIYFF yaklasimimin savunucularinin genel kabul gérmesinin dniindeki en biiyiik

engel kamu finansmanina iliskin kavramsal yanilgilardir. Ulusal para ve dalgali kur

21 Pump-priming
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rejiminde -eger goniillii olarak kendisi tercih etmiyorsa- higbir iilke, harcama kisiti altinda
degildir. Buna 6rnek vermek gerekirse, ABD Irak savasi sirasinda biitge acig1 ve borg
stokuna iligkin mali gostergeler hiikiimetin istekleri dogrultusunda yeniden ayarlanmistir.

Paranin igsel bir degisken olarak belirlendigi DIYFF yaklasiminda; PP, MP ve
ikisi arasindaki iliskiye dair algimiz, Lerner’in ‘paranin devletin bir yaratigi’ oldugu
fikrini aynen kabul etmedigimiz takdirde eksik kalacaktir (Lerner, 1947). Harcamalar
hiikkiimetlerin kendi yiikiimliiliigii olarak kabul edildiginde, teknik anlamda hiikiimetin
onilinde herhangi bir harcama kisit1 da bulunmamaktadir (Woodford, 1998). Bundan
dolayr Bernanke, devletin elinde 6zel ajanlarin sahip olmadigi bir imkan oldugunu
savunur.

TTFF yaklagimina gore tasarruflar her zaman yatirimin 6niine geger ve kamu
aciklart tasarruflar temizleyerek talep agigini kapatir. Bunlar ex-post iligkiler olsa da,
aciga dayali harcamalar tam istthdam durumunda bile tasarruflarin harcanmasi
gerektigini savunan goriistin aksine yeni tasarruflar yaratmaktadir. Hanehalk1 daha sonra
bu tasarruflari nasil degerlendirecegine karar verecektir. Eger hanehalki bu tasarruflari
nakit olarak tutmak istemezse, faiz getiren alternatiflere yonelir ve kamu borcu artisi
sayesinde s6z konusu nakitler piyasadan absorbe edilir. Bu sekilde bir tasarruf emiliminin
gerceklesmesi i¢in faiz oranin uyumunun saglanmasi gerekmektedir. Burada hem TTFF
hem de DIYFF yaklasimlar ii¢ sektorlii denge 6zdesligini kabul etmektedir, ancak
aralarindaki farklilik kamu harcamalarinin yorumlanmasindan kaynaklanir. iki yaklasim
icin de, RET sadece ex-post bir hesaplama iliskisini yansitmaktadir ve biit¢e aciklarinin
0zel sektor aktiviteleri tlizerine etkisi hakkinda herhangi bir sey sdylememektedir
(Tcherneva, 2008: 37).

YEU modelinin, TTFF’nin ve DIYFF nin ortak noktas1 denge durumunda borcun
eninde sonunda birinin elinde kalacak olmasini 6ngérmeleridir. Aralarindaki farklilik ise,

YEU’nun aksine, Post-Keynesyenlerin hiikiimetin blitce agig1 vererek yaptigi
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harcamalardan nihai tiiketicilerin nasil etkilendigi konusunda herhangi bir sey
soylememesidir. Ayrica hitkiimetin borglar kargiliginda piyasaya 6dedigi para aslinda bir
enjeksiyondur ve bu durum yiiksek bor¢lu?® olmayan iilkelere refah etkisi meydana

getirebilir (Bell-Kelton ve Ballinger, 2005: 141).

3.4.1. Neo-Chartalistlerin Kamu Finansmani1 Anlayisi

Neo-Chartalizm, vergi toplamanin amacinin harcamalar1 finanse etmek degil,
kamu otoritesi tarafindan saglanan paraya talep olusturmak oldugunu savunmaktadir.
Neo-Chartalist goriis devletin keyfi para basma becerisi oldugunu ve bunu biitce fazlasi
vererek dolasimdan geri ¢ekecegini taahhiit etmeksizin yapabilecegi konusunda
piyasadaki aktorlerden hicbirinin siiphesi bulunmadigini savunmakmaktadir. Piyasa
ajanlart bu tip yeni kamu yiikiimliiliiklerinin belirli bir sinir1 agip agsmadigini géz dniinde
bulundurmaz. Her ajan boyle bir devlet kagidint kabul etme kosullar1 hakkinda, s6z
konusu varligin beklenen getirisine gore bireysel kararlar verir (Woodford, 2001: 32-3).
Kamu kaynakli para saglanmasi, toplumun kars1 karsiya kaldigr vergi gibi karsiliksiz
zorunluluklarin ortadan kaldirilmasinin bir yoludur ve 6zel sektoriin olmasini istedigi net
bir tasarruf kaynagidir. Net finansal varliklarin biriktirilmesi Post-Keynesyen gelenege
gore issizlige yol agar, bu nedenle Neo-Chartalistler, kamunun kendi yiikiimliiliiklerinin
arzini kisitlamasinin bir gereklilik olmadigini, aksine bunlari igsizlikle miicadeleye uygun
sekilde arz edebilecegini savunur. Fakat burada kamunun, 6zel sektore para saglayacagi
degis-tokus sartlarin1 belirleme zorunlulugu vardir. Yani Neo-Chartalistler, devlet
kagidin1 hangi kosullarda kabul edeceklerini sdyleyenin 6zel sektor olmadigini, para

saglayic1 tekelin, yiikiimliiliiklerini, harcama ya da bor¢ vermelerin enflasyona yol

28 Analizde Maastricht kriterlerine gére % 60 bor¢ oranii gegen iilkeler yiiksek borglu olarak kabul
edilmistir.
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acmayacagini garanti ederek, ne sekilde dagitacagina karar verecegini 6ne stirmektedirler

(Tcherneva, 2008).

3.4.2. Is Garantisinin Biitce Kisti Bakimindan Degerlendirilmesi

JG’nin genellikle uzun vadede biitce ve dis ticaret dengesi lizerinde yaratacagi
etkiler nedeniyle siirdiiriilemez olacagi konusunda elestirilmektedir. Bu elestirilere
Mitchell ve Wray, dalgali kur rejimi uygulandig: siirece hiikiimran bir devletin biitcesi
icin slirdiiriilemezlik sorununun gegerli olamayacagini ve JG programinin tamamen biitge
acigryla finanse edilebilecegini ileri siirmektedir. Ayrica biit¢ce agiginin igsel bir bicimde
kamu-dis1 sektoriin harcama egilimi tarafindan belirlendigini ve bu nedenle biitge agigimnin
dongii karsit1 bir bicimde hareket ettigini savunmaktadir. (Mitchell ve Wray, 2004).

Ekonomi yavasladik¢a JG havuzu biiyiiyecek ve biitce agik vermeye baslayacak,
diger taraftan ekonominin genisledigi durumlarda da JG hatir1 sayilir bir biiytikliikte
olacak ve biitce fazlasiyla birlikte s6z konusu olacaktir. Dolayisiyla biit¢e ac¢ig1 dongiisel
bir bigimde ekonomideki dalgalanmalarla ortaya ¢ikacaktir; JG higbir sekilde biitge
acigiyla finansman zorunlulugu getirmemektedir. Kamu harcamalarinin finanse
edilebilmesi i¢in devletin bono ihraci yapmasi gerekmektedir. Ancak, Mitchell ve Wray
bono ihracinin fonksiyonunun kamu harcamalarini finanse etmek olmadigini ve esasen
MB’lere kisa donem faiz oranlarini kontrol etmek i¢in bir ara¢ sundugunu savunmaktadir.
Dolayisiyla bu hususun finansmanla iligkili olmadigin1 daha ziyade PP’ nin bir pargasi

oldugunu ileri siirmektedir (Mitchell ve Wray, 2004; Sawyer, 2003).

3.5. UCRET-YANLI BUYUME MODELI
Anaakim Stolper-Samuelson modeli, ticaretin serbestlesmesinden sonra faktor

fiyatlariin tlkeler arasinda esitlenecegi ve iilkeler arasindaki ticaret akimlarimin
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GOU’lerde iicret payini pozitif etkileyecegini ileri siirmektedir. Ancak bu &ngdrii
gerceklesmemistir (Stolper ve Samuelson, 1941: 58-73).

AD seviyesindeki veya tiikketim agigindaki bosluk neoklasiklere gore uzun donem
biliylimeyle ilgili bir meseledir ve isgiicii miktar1 ve liretkenlik diizeyi gibi arz yanh
faktorler tarafindan belirlenir. Neoklasik modelde firmalar tam rekabet sartlarinda, ya da
ona yakin saf rekabet sartlarinda oldugu i¢in reel {icretlerde meydana gelen artiglar ¢ikti
seviyesinin ve istthdamin azalmasina yol agar. Bunun gerekgesi de azalan getiri ve kar
maksimizasyonu varsayimidir. Sabit fiyatlar ve yiiksek marjinal maliyetler, firmalarin
amact kar maksimizasyonu oldugu icin, sonucgta iretimi kismalarma ve istihdami
azalmalarina yol agar. Burada azalan getiri varsayimi terkedilirse iicret-yanli biiyiime i¢in
kapt aralanmis olur (Lavoie ve Stockhammer, 2012: 8). Yapilan bir¢ok deneysel
calismada firmalarin tam kapasiteye ulagsmak i¢in sabit marjinal maliyetler ve azalan
birim maliyetlerle karsilastigini ortaya koymaktadir (Blinder, vd., 1998). Bundan dolay1
firmalar eger tam kapasiteye ulasmak i¢in ¢abalarsa azalan getiri ile karsilagsmayacaklar
ve herhangi bir fiyat seviyesinde iiretimlerini kisitlamak zorunda kalmayacaklardir.
Azalan birim maliyetler ile daha fazla ¢ikti liretilerek satildiginda, birim ¢ikt1 bagina daha
fazla kar elde edilecek; firmalar azalan verimler nedeniyle iiretim ve istthdami kismak
zorunda kalmayacaklardir. Burada temel sinirlama AD’nin yetersiz olmasidir ve fakat bu
da artan reel ticretler sayesinde telafi edilebilecektir (Lavoie ve Stockhammer, 2012: 8).
Reel iicretlerde meydana gelen artis, ulusal gelir icindeki {icret paymnin artmasina ve
firmalarin kar marjlarinin azalmasma yol agacaktir. Ucret-yanl bilyiime politikasinda
uzun donemli biiyiime icretler {lizerinden, talep yanli ve yeniden dagitimla gelir
dagilimin1 daha dengeli hale getirerek siirdiiriilebilir hale doniistiirmesi hedeflenmistir.

Ilk olarak Robert Rowthorn (1981: 3-48) daha sonra da R. Chunder Dutt’un (1984:
25-39) yaptigi analizlerde iicret oranlarinda meydana gelen diisiisiin AD iizerinde

meydana getirdigi etkiyi, ulusal geliri olusturan kalemlerden tiiketim, yatirim ve net
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thracatin gelir dagilimindaki degisime gosterdikleri tepkinin goreceli biiyilikliigline bagl
oldugu tespit edilmistir. Bu dogrultuda toplam etki eger negatif ise talep rejimini licret-
yanli, pozitif ise kar-yanli olarak nitelemektedirler. Neo-Kaleckiyen modelin daha
genellestirilmis hali olan Bhaduri ve Marglin modeli ile iilkelerin ticret-yanli m1 kar-yanh
mi oldugunun dl¢iimii yapilmistir. Ozlem Onaran ise Bhaduri ve Marglin’in modelini
geligtirerek kendi analizini meydana getirmistir. Bu analizlerde iicret payindaki
diistikliiglin tiiketim lizerindeki negatif etkisi ile yatirim ve net ihracat tizerindeki pozitif
etkisi mutlak deger acisindan hesaplanmasi i¢in bazi denklemsel agiklamalara ihtiyag
duyulmaktadir. Bu durumu tek iilkeli bir modelde ele alirsak; tiikketim (C), yatirim (I)
hiikiimet harcamalar1 (G) ve net ihracat (NX) toplam hasilanin (Y) bir fonksiyonu olarak
aliacak, kar pay1 (m), faiz oran1 veya doviz kuru gibi diger dissal degiskenlerin (z) ile
ifade edildigi modelde AD su sekilde ifade edilebilir.

Y =C(Y, ) + I(Y, m, z2) + G(Y, za) + NX(Y, 7, znx) 1)

Tiiketim kar oraninin negatif bir fonksiyondur. Diger her seyin esit oldugu
varsayilirsa yiiksek bir karlilik payr gelecekteki kar oranlarmin yiliksek olacag
beklentisini ve kredi bulmanin kolay oldugunu yansitmaktadir. Thracat géreceli fiyatlara,
ithalat birim iggiicii maliyetine baglidir. Birim isgiicii maliyeti ise licret paytyla (yani (1-
m)) yakindan iligkili olan reel birim isgiicii maliyetinin fiyat deflatorii ile ¢arpilmis halidir.
Kar paymdaki degisimin yurt i¢i hasila iizerinde uluslararasi ticaret kanali vasitasiyla
etkisi, iilke ekonomisinin diga agikliginin yani sira ihracat esnekligi ve ithalat fiyatlarina
da bagldir. Englebert Stockhammer ve Ozlem Onaran’a (2012: 6) gore sadece diinyaya
acik olan kiiciik lilke durumunda net ihracat tiim sonucu etkileyecek biiyiik bir etkiye
sahip olabilir. Diger bir ifadeyle net ihracatta meydana gelen degisimin yurti¢i hasilanin
dagitimini etkilemesi biiyiik tilke durumunda goreceli olarak daha az olacaktir.

Bu agiklamalar dogrultusunda tek iilkeli modelde kar payinda meydana gelen

degisikligin GSYIH iizerindeki etkisi su sekilde ifade edilebilir;
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bir ¢arpandir ve modelde pozitif oldugu kabul edilmektedir. Kar payinda meydana gelen

degisikligin GSYIH {izerindeki etkisi AD nin belirleyicisi olan kalemlerde meydana

.I_—
gelen degisikliklerin kismi etkilerinin toplamint yansitan ((‘ﬂj]T om = om

sc | 61 :’J“NX))
ifadesinin sonucunun isaretine baglidir. Ikinci denklemin iist kisminda yer alan her bir
kesir, kar payinda meydana gelen degisimin kesrin payindaki AD kaleminde meydana
getirdigi etkiyi yansitmaktadir. Yani belirli bir gelir seviyesindeki gelir dagilimimda
meydana gelen degismenin 6zel talepte meydana getirdigi degismeyi yansitmaktadir.
Tiiketimin artmast kar-yanli biiyiimeye negatif etkide bulunurken yatirim ve ihracatin

artmasi ise pozitif etkiye sahip olacaktir. Bu degiskenlerin kismi etkilerinin toplanmasi

oc (5! 5”.’{')

sonucunda ortaya c¢ikan deger negatif (yani 6w nin negatif etkisi o ' om

dY =
toplaminin pozitif etkisinden biiyiik oldugu durum) ise, dmr <0 olacak ve talep rejimi

dy =
ticret-yanl olarak adlandirilacaktir. Aym sekilde dm > 0 ise talep rejimi kar-yanh

olarak adlandirilacaktir (Stockhammer ve Onaran, 2012: 5-6).
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3.5.1. Ucret-Yanh Biiyiime Modelinin Degerlendirmesi

Ucret-yanl1 bityiime dziinde Kaleckiyen gelenege?® dayanmakta ve bu gelenege
gore licret oranlarinin ekonomi i¢indeki paymin yiiksek olmasi makroekonomik agidan
genisletici etkiye sahip olmaktadir. Kalecki modelinde {icret oranlarinda artis oldugu
zaman efektif talepte de muglak da olsa artis meydana gelebilmektedir (Kalecki, 1971).
Neoliberal politikalarin baskin olarak uygulandigi 1980 sonras1 déonemde iicret oranlari -
ozellikle GOU’lerde- diger gelir kaynaklarina gére giderek gerilemis, borg-yanli biiyiime
ve kar-yanli biiyiime egilimleri de giderek artig gostermistir (IMF, 2007; 1LO, 2008).

Anaakim iktisadin iicretlere bakis a¢is1 bundan 6nceki boliimlerde belirtildigi gibi
tek yonlii ve maliyet odaklidir. Rekabetgiligin ve karliligin arttirilmasi igin azaltilmasi
gereken, diger maliyet unsurlarindan bir farki olmayan ve insan faktoriiniin gozetilmedigi
bir unsurudur. Bu bakis agisina alternatif olarak yukarida belirtildigi gibi Onceleri
Kaleckiyen model ve devaminda Post-Keynesyen modelin iicrete bakis agisi maliyet
unsuru olmasi ve AD’nin kaynaklarindan birisi olmasi bakimindan iki yonlidiir. Post-
Keynesyen model ilave olarak iicretlerdeki diismenin yol agtig1 ticretler toplaminin ulusal
gelir icindeki paymnin diigmesinin yurt ici AD’yi de diisiirecegini, ¢linkii ticret geliri elde
eden kesimin marjinal tiiketim egiminin kar geliri elde eden kesiminkinden daha yiiksek
oldugunu savunmaktadir. Bu durumu daha net ortaya koyabilmek i¢cin AD’yi1 olusturan
diger unsurlar olan yatirim, hiikiimet harcamalar1 ve net ihracat ile birlikte ele alip
yeniden bir degerleme yapmak gerekir (Stockhammer ve Onaran, 2012: 3-5).

Post-Keynesyen goriis, Ulcret-yanli veya kar-yanhi biiyiime politikalarindan
hangisinin bir iilke i¢in uygun oldugunun tespitinde, o {ilkenin kendi parametreleri
lizerine yapilacak ampirik caligmalar neticesinin Onemli oldugunu ifade eder. Bu

dogrultuda bir iilkenin analiz yapmadan kar-yanli biiylime politikasini benimsemesi ve

29 Kaleckiyen gelenek Cambridge Universitesindeki Robinson, Kaldor, Kalecki ve Goodwin gibi Post-
Keynesyen iktisat¢ilara dayanmaktadir. Bu iktisat¢ilar 1978 yilinda ilk olarak Gordon tarafindan yapilan
¢aligmalardan ilham almiglardir (Palley, 1999).
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bunun igin tcretleri asagi yonde baskilamasi (yani licret seviyesi lizerinden rekabete

girisilmesi) dogru sonu¢ vermeyecektir. Bunun nedenlerinin en basinda ihracata dayali

biiyiimenin dis talebe bagli olmasi nedeniyle bir dogal sinira tabi olmasi1 gelmektedir.

Yani dis talepteki biiytikliik miktari i¢ talepteki daralmay1 dengeleyecek miktarda ise kar-

yanli bilylime durumu s6z konusu olabilir (2012: 14-6).

Tablo 10. Ucret-Yanli Biiyiime Modelinin Hedefleri ve ilgilendigi Konular

ilgilendigi
Konular

Hedefler

Biiylime modeli

Tam istihdama dayali biiylime modeli kurmay1 amaglar.

AD’de Kalic1 Artig

Ucret artisinin desteklenmesiyle;
e  Tiketim artigt
o  Tiiketim artis1 sayesinde yatirim artiginin hizlanmast,
e  Yatirimlarla birlikte iiretkenligin artmasi
e Uretkenlik artisinin da teknolojinin gelisimine etki etmesiyle AD’nin
arttirmasi

hedeflenmistir.

Caligsma Hayati

Ucret-yanli biiyiimenin saglanabilmesi icin sendikalarin ve toplu pazarlik

kurumlarmin giiglendirilmesi gerekmektedir.

Finansal Siireklilik

Finansal spekiilasyonlarin azaltilmasina ve uzun dénemde hissedarlarin yonetime
katilarak finans piyasasinda genis etkilere sahip olmasma yonelik onlemeler
hedeflemektedir.

Finans Piyasasinin

Diizenlenmesi

e  Finansal sektoriin kurallara baglanmast,
Banka bonuslarina kisitlama,
e Finansal maliyet vergisinin konulmast,
e Dongii karsiti kredi yonetim politikasi,
e  Vergi cennetlerinin gizliliginin ortadan kaldirilmasi,
e  Golge bankacilik endiistrisinin diizenlenmesi

tavsiye edilmektedir.

Tam Istihdam

Ekolojik kisitlart da gozeterek tam istihdamin saglanmasi hedeflenmektedir.

Calisma Siireleri

Uzun vadede toplam caligma saatlerinin azaltilmas1 hedeflenmektedir.

Vergi Sistemi

Vergilendirmenin katma deger {lizerinden degil yenilenemeyen kaynaklar

iizerinden yapilmasi hedeflenmektedir.

Kaynak: Bu tablo Stockhammer ve Onaran’dan (2012: 16-7) faydalinalarak hazirlanmigtir.
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3.5.2. Ucret Paymin Azalma Nedenleri ve Toplam Talebe Etkisi

Ucret oranlarmin diismesi donemsel olarak gelir dagiliminin da bozulmaya
bagladigi zaman dilimlerine isabet etmektedir. Gelir dagiliminin bozulmasini iicret
oranlarinda meydana gelen diisiisiin sonucu oldugunu varsayarsak, bu sonucun ortaya
cikmasina; neoklasik teoriye gore teknolojide meydana gelen degisme, ticaretteki ve
finanstaki kiiresellesme, anaakim digindaki (heterodoks) iktisatgilara gore finansallagma,
refah devletinin saglanmasi i¢in yapilan harcamalarin kisitlanmasi ve dis diinyaya agiklik,
demografik degisiklikler, egitim, kurumsal nedenler (isglicii piyasalarinin esneklesmesi)
neden olmaktadir (Jayadev, 2007: 423-33).

Bu doniisimii tarihsel olarak ele aldigimizda, 1973 yilindan sonra Glyn’in
ifadesiyle ‘endiistriden kagis’ (ulusal ekonomide endiistri iiretimi yerine bankacilik,
sigortacilik, finansman vb. gibi hizmet sektorlerine yonelme) baslamis ve endiistri
tiretimindeki ¢alisan oran1 ABD ve AB’de giderek azalmistir. Nitelikli isgiicline olan
talep 1979’dan sonra artarken, niteliksiz isgiiciine olan talep azalmis, niteliksiz isgiicii
ticretlerinde azalma meydana gelmis ve igsizlik artmistir. Glyn, bu alanda yaptigi
hesaplamalarda OECD iilkelerinde 25-64 yas arasi nitelikli isgiiciiniin % 84 liniin is
buldugunu; niteliksiz isgiiclinde ise bu oranin % 57 oldugunu ileri siirmektedir. Ayrica
erkeklerin niteliksiz islerdeki issizlik oram1 ABD ve AB’de artarken kadinlarin ¢alisma
oranlar1 artmistir (Glyn, 2006: 107-8). Bu degisimin sebepleri; teknolojik gelismelerin
nitelikli isgiicline talebi artirmasi, niteliksiz isgiicii talebinin diisiik licretle ¢alisan Asya
iilkelerinden karsilanmasi ve nitelikli iggiicii talep eden sektorlerin payinin giderek artigi
siirecte niteliksiz isgiicii talep eden sektorlerin payinin azalmasidir.

Krugman’in analizinde nitelikli isgiicliniin ticreti ile nitelikli olmayan isgiiciiniin
ticreti arasindaki farkin MNC’lerin yayginlasmasindan sonra iyice arttigi, uluslararasi
ticaretin ticretlerin i¢indeki iicret farkliligini ve tilkeler arasindaki nitelikli isgiicti ticretleri

arasinda da —ongoriilenin aksine- iicret farkini artirdigi sonucuna ulagsmistir. Ayrica bu
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durum nitelikli olmayan isgiicii issizliginin de artigina neden olmustur (Krugman, 1995:
327-32).

Anaakim iktisat TUcretleri sadece maliyet unsuru olarak gordiiglinden
maliyetlerdeki kisint1 oran1 ne kadar yiiksekse ihracattaki rekabet giicii ve bu vasitayla

yatirimlardaki artis 0 kadar fazla olacaktir.

3.5.3. Neoliberal Biiyiime Politikasinin Elestirisi

Laissez-faire ekonomisi 1980 sonrasinda basta finans sektorii olmak {izere birgok
sektorde yiiksek karlarin elde edilmesini saglamistir. Reel sektor karlari bu siiregte
azalmis kaynaklar daha fazla finans sektoriine kaymistir. Kisa vadede yiiksek kar elde
etme hedefi uzun vadeli ve siirekli ama daha diisiik kar elde etme hedefinin yerine
geemistir. Boylece yiiksek karlilik-yiiksek yatirim arasinda korelasyon ortadan kalmistir
ve yliksek kar oranlarina ragmen bu karlar yatirimlara yonelmemis istihdami ve biiyiime
yeterince arttirmamistir (Onaran, 2009a).

Neoliberalizm mevcut ekonomik sorunlarin ¢6ziimii i¢in isglicli piyasasini
kuralsizlastirma, sendikalarin pazarlik giiciinii zayi1flatma ve ticret gelirlerinin ulusal gelir
icerisindeki payini azaltma yoluna gitmistir. Bunun yaninda neoliberal diisiince saf
rekabet yaratilmasi icin PP ve MP uygulanilmamasimi ve ancak boyle etkinlik ve
biiyiimenin artacagini savunmustur. (2009a: 3). Finansallasma ve borca-dayali tiikketim
sadece kisa vadeli ¢oziim tiretebilmektedir. Ayrica iicret kisintilarinin yol agtigi biitce
kesintileri ve kamu bor¢ stoku azaltma onlemleri kriz sonrasi yenilenme cabalarini
zayiflatan etmenlerdir. Neoliberal goriis 1980 sonrasinda kisisel borglanmanin
artirllmasina dayali tiiketim artisini ve ihracata dayali liretim Onderliginde kar-yanlh
biiyiimeyi tesvik etmistir. Thracata dayali biiyiimeyi kar-yanli politika amaciyla birlikte

diistinmek gerekmektedir.
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Ulusal gelirin yeniden dagitilmasi noktasinda bu politika Onerilerinin anlami
kaynaklarin ticret elde eden ve diger diisiik gelirli kesimin elinden kar elde eden kesime
dogru gegmesini ve bunun yol agtigi AD daralmasini da borglanma ile kapatmay1
hedeflemektedir. Bu dagitim politikasint  isgiici ve finans piyasalarinin
diizensizlestirilmesi ve Ozellestirmeler ile takviye ederek 2008 ekonomik Krizinin
olusmas1 yolundaki taslar ddsenmistir. Ihracat-yanl biiyiime dis talebe bagli oldugu icin
digsal faktorler tarafindan kisitlanma ihtimali vardir. Thracat-yanl biiyiiyen iilke cari agik
da veriyorsa dovizde meydana gelecek bir krizden daha fazla etkilenir ¢iinkii ihracat-yanl
biiyiime krizi dis sebeplere yiiklemektedir. laveten finansallasma ve ihracat-yanl
biliylime sonrasinda karlilik ilgili sektorlerde artmistir ancak bu artis yatirimlara ciddi
anlamda yansimamistir ve sonugta yaraticiligi azaltan bir kisir dongiiye neden olarak
krizin sebeplerinden biri olmustur (Lavoie ve Stockhammer, 2012; van Treeck, 2010).

AGU’ler i¢in ihracat-yanli biiyiime politikas1 beraberinde MB’ler nezdinde doviz
rezervi biriktirmeyi de mecburi kilmistir. Rezerv biriktirme stratejisi ihracat-yanl
biliylime ve 1980 sonrasi finansal serbesti ile birlikte diisiiniilmelidir. 2000 sonrasinda
GOU’lerde uluslararas1 sermaye akimlarinda yasanabilecek ani tersine doniislerden
korumak amaciyla tutulan bu rezervler ayni zamanda bu iilkelerin kiiresel finans
piyasalarma katilmalarma imkan tanir. Ancak bu stratejinin GOU’lere olumsuz etkileri
de olacagm belirten Rodrik, 2000 sonrasi dénemde rezerv biriktiren GOU’lerde kisa
vadeli dis bor¢ oranin giderek arttifin1 ve bu nedenle katlanilan maliyetin rezerv elde
tutmayla saglanacak faydadan daha fazla olacagini tespit etmistir (Rodrik, 2006: 253-66).

Ihracat-yanl1 bilyiimenin olumsuz sonuglarina bakarak ekonomi igin zararlidir
gibi bir sonug ¢ikarmak yanlistir. Burada elestirilen husus ihracat-yanl biiyiime nedeniyle
elde edilen gelirin dagitiminda ¢ikan dengesizliktir. Bu dengesizlik yiiksek ve diislik
gelirli kesim arasindaki ugurumu daha da arttirdii icin AD’yi toplamda olumsuz

etkilemektedir ve bu etkileri yeniden dagitim politikalariyla diisik ve orta gelir
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diizeyindeki hanehalkina yapilan destekle ancak azaltabilir ve AD daha dengeli hale
getirilebilir (van Treeck ve Sturn, 2012: 31). Palley bir adim daha ileri gidip eger ihracat-
yanli bliylimenin AD’de yol actigi dengesizlik olmasa talep a¢igmnin zaman igerisinde
kendi kendisine kapanacagini iddia etmektedir (Palley, 2002: 9).

Hanehalki kesimin bor¢lanmaya dayali olarak yapacaklari tiikketim AD’yi belli bir
seviyeye kadar arttiracaktir ve devaminda yiliksek borg/gelir orani Palley’in ifadesiyle
AD’ye ‘fren mekanizmas1® yapacak ve tiiketimin kisilmasina neden olacaktir. Ucret ve
fiyatlarda diisme meydana geldigi zaman yiiksek borg yiikiiniin AD’yi frenlemesi durumu
daha da artacaktir (Palley, 1999). Burada hangi seviye borg¢/gelir oraninin asilmasi
halinde tiikketiminin azalacaginin 6l¢iimii varlik veya miilkiyet fiyati artisina ve kredi
genisleme mekanizmasina bagli oldugu icin zordur ve iilkeler arasinda farklilik
gostermektedir. Stockhammer borg-yanl ve ihracat-yanli biiyiiyen ekonomiler ile ig
talebe ve az da olsa ihracat-yanli biiyiiyen ekonomileri kiyaslamistir. Calismada ig talep
rejimine bagl biiyliyen ekonomilerin net ihracattan kaynakli olumsuz biiylimeye maruz
kalsa da genel olarak hanehalki kesimi borg krizi ile karsilasmamaktadir (Stockhammer,
2012; van Treeck ve Sturn, 2012). Bu siire¢ kredi promosyon politikalariyla dogrudan,
finansal sektoriin  kuralsizlastirilmas1 vasitasiyla dolayli olarak, hiikiimetlerin
kontroliinde kolaylastirilmistir (Stockhammer, 2010: 5). Raghuram Rajan (2010),
hiikiimetlerin 6zellikle diisiik gelirlilere plan ve program ¢ergevesinde olmadan kredi
verilerek krizin Oniiniin ag¢ildigini, sonra da krizin derinlesmesi siirecinde orta gelir
diizeyindeki bireylere kredi verilerek onlarin endiselerini giderilmeye ¢alistigini vurgular.
ABD’deki orta gelir seviyesindeki hanehalkina verilen ev kredileri bu kapsamda
degerlendirilebilir. Ancak bu gidisatin ne zaman ki kolay kredi verilmesinin 6niinii kesen
bir hiikiimetin, asir1 kar elde etmeyi giidiileyen, rekabet¢i ve ahlaki degerleri olmayan bir
finansal sektorle karsi karsiya kalirsa bu anlagsmazliktan krizin ‘hata temellerinin’

dogacagim ileri slirmiistiir ve bu tespiti literatiire Rajan Hipotezi olarak gecmistir.
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Rajan’in hipotezi basta ABD olmak iizere bir¢ok iilkede gelir dagilimi esitsizliginin
ekonomik krize sebebiyet vermesi ve siirdiiriilebilir biiylimenin O6nlinii kesmesi
noktasindaki tartigmalari baslatmistir. Ancak Rajan, sadece popiilist miidahaleleri
elestirdigi ve esitsizligin AD iizerinde yarattig1 talep acigina deginmedigi icin Palley
tarafindan elestirilmistir (Hein ve Mundt, 2012; Palley, 2012).

Borg-yanlh tiikketim ile desteklenen AD dogrultusunda mallarin fiyatlarinda yurt
icinde artis meydana gelmekte ve enflasyona neden olmaktadir. MB’ler de bu siiregte faiz
oranlarinda artisa giderek onlarin tiketim ve bor¢ alma isteklerini baltalamaya
cabalamaktadir. Ancak 6zellikle yurtdigindan alinabilen diigiik fiyatli mallar sayesinde
tiiketimi devam ettiren hanehalki 6demeler dengesinde bozulmaya da neden olmaktadir.
Rajan bor¢-yanli biiyiimenin yol actigi 6demeler dengesi bozulmalarinin da 2008
ekonomik krizinin esas nedenlerinden biri oldugunu belirtmektedir (Rajan, 2010: 9; van
Treeck, 2010: 3).

Ozetle iicret-yanl biiyiime modelinde iicretlilerin marjinal tiiketim egilimi kar
elde edenlerden daha fazla iken kar-yanli biiyiime modeli iki kesimin marjinal tiiketim
egilimi arasinda ufak farkliliklar gormektedir. Ucret-yanli biiyiimede yatirimin karliliga
duyarlilig1 yiiksektir ancak kar yanli biiyiimede yatirnmin karliliga duyarliligr disiiktiir.
Acik bir ekonomide, yiiksek net ihracat kazanci fiyat esnekligi/ithalat kazanci gelir
esnekligi durumunda kar yanh biiyiime; goreceli olarak kapali bir ekonomide, diisiik net
thracat kazanci fiyat esnekligi/ithalat kazanci gelir esnekligi durumunda {icret-yanl

biiyiime yoniinde AD rejimi belirlenir (Hein ve Mundt, 2012: 14; Onaran, 2009b: 4).
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SONUC

1970’lerin sonundan itibaren GOU ve GU’ler ithal ikameci endiistrilesme
stratejisinden ihracata yonelik biiyiime stratejisine gecis yapmustir. 1980 sonrasinda IMF
ve DB tarafindan da savunulan ortodoks yapisal uyum programlarina uygun yeni biiylime
stratejisi dogrultusunda {ilkeler kiiresel ekonomiye entegre edilmis, efektif talebin
kaynagi i¢ talepten uluslararasi talebe kaydirilmaya calisilmis ve bunda basarili
olunmustur. Bu siirecte sermayenin milli gelirden aldig1 pay1 artiran gelir politikalar
uygulanmis, isgiicli piyasasini esneklestiren diizenlemeler getirilmis, kiiresel piyasalara
aciklik ve ihracat-yanl birikim esas alinan politika uygulamalari arasinda yer almistir.
S6z konusu yapisal uyum politikalarinda MP’nin ihtiyari olarak uygulanmasina karsi
cikilarak bu durumun biitge aciklarni arttiracagi, dislama etkisi nedeniyle genisletici
etkisinin az olacagi veya hi¢ olmayacagi savunulmustur.

Klasik Keynesyen iktisadin aksine neoklasik iktisat yazininda PP’ye, MP’den
daha fazla onem verilmistir. Neoklasik iktisatcilarin gelistirdigi YEU modelinde tam
istthdam hedefinden vazgecilmis ve toplumun tiim kesimlerine benzer 6l¢lide yansiyacak
nitelikte iktisadi biiyiime kaygisi giidiilmemistir. Bu anlayisin dogal sonucu olarak da
ticret paylar giderek azalmis, calisanlarin satin alma giiciinde gerileme omustur. YEU
modeliyle daha ¢ok kar-yanlhi ve ihracata dayali biiylime politikas1t uygulanmis ve bu
dogrultuda gelir dagilimi esitsizligi kar geliri elde eden kesimin lehine, licret geliri elde
eden kesimin aleyhine degigmistir.

Neoliberal politikalar firmalarin ¢ikarlarini1 temsil eder; koordineli politika
uygulanmasimi engeller ve piyasa etkinligi ile enflasyon karsit1 hedefinin arkasina
saklanarak talebi yonetmeye ¢alisir. Ayrica akademisyenlerden MB’lere, biitiin neoklasik

iktisatgilar hep birlikte siki PP ve MP’nin gerekliligini savunurlar. Ancak esas gerekli



olan politika uluslararasi koordineli bir sekilde -kemer sikma politikalarinin aksine-
genisletici politika uygulamaktir (Onaran ve Stockhammer, 2005a).

Neoklasik iktisat MP’nin AD’ye olumlu etkilerini g6z ardi etmektedir. Devletin
istikrarla ilgili yiiklenebilecegi tek rol mali araclar vasitasiyla bor¢ soklarini
dengelemektir. Bu noktada otomatik istikrarlandiricilar iradi politikalara tercih
edilmektedir, zira bunlar agiktir ve borg yiikiinii arttirmamaktadir (Tcherneva, 2008).
Ancak aslinda dogru tasarlanmis MP vasitasiyla, hem tam istihdam hedefine ulagsmak i¢in
hem de AD’nin esas tastyici unsuru olarak nitelendirilen orta ve diisiik gelirli kesimin
daha fazla desteklenmesi saglanarak iktisadi biiyiimeye yardimci olunabilir. Ucret geliri
elde eden kesimin elde ettigi gelirin biiyiik bir kismini tiikketecek olmasi ve bu tiiketimin
bor¢lanma ile finansmani degil de ticret gelirlerindeki artis ile finansmani siirdiirtilebilir
biliylimeyi saglayan en 6nemli etkenlerden biri olacaktir.

Kar geliri elde eden kesim ile 6zellikle finansal kaynaklardan gelir elde eden
kesimin yaninda olan ve onlar1 destekleyen politikalara imza atan neoklasik teorinin ve
politikanin aksine, kar ve rant geliri elde eden kesimlerin kontroli de saglanmalidir.
Finansal serbestligin ve deregiilasyonun sinirlari ¢izilmeli ve 2008 ekonomik Krizine yol
acan tezgah alt1 ipotek piyasalari®® iizerinden maniiplasyon yapilarak ¢ikarilan ve tiim
diinyaya yayilan krizin nedenleri ve bu siirece yol agan neoklasik politikalar dogru sekilde
ele alinmalidir. Bunu yapmak igin de neoklasik anlayisin krize yol agan ancak adeta bir
‘iman’ gibi algilandig i¢in asla sorgulanmayan politika uygulamalarinin (MP’den uzak
durma, tam istihdam hedefinden uzaklagma, diinya ve yurti¢i pazarlarinda ticret iizerinden
maliyet kisma ve rekabet etme, birincil fazla vermeyi hedefleyen biit¢e politikalar1 ve
sadece daha fazla ihracat yapmaya odaklanan -AD’nin diger pargalarin1 dikkate almayan-

AD anlayisi, MB’lerin kendilerini rezerv biriktirmek zorunda hissetmesi) sorgulanmasi
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gerekmektedir. Bu politikalar 6zellikle 1980 sonrasinda tiim diinya iilkelerine IMF ve DB
tarafindan ayrim yapilmaksizin tavsiye edilmis, hi¢ sorgulanmadan uygulatilmak
istenmig ve uygulatma konusunda basarili olunmustur.

2008 ekonomik krizi ekonomi politikasindaki 6n kabullere dayali yaygin
inanglarin sorgulanmasini ve mevcut tehlikeleri ve kisitlamalar1 gormemizi saglamigtir.
Bu 6n kabullerin aksine daha esnek isglicii piyasasinin saglanmasi, licretlerde artiga
gidilmesi, is kanunlarinin ¢alisanlar lehine diizeltilmesi, daha istikrarli, {iretken ve
dinamik bir ekonominin kurulmasini saglayacaktir (Lavoie ve Stockhammer, 2012).

Neoklasik iktisadin dogasinda var olan daraltici politikalarin 2008 ekonomik
krizinden dnce Ortodoks yapisal uyum politikasi olarak uygulanagelip kriz sonrasinda da
uygulanmaya devam edilmesinin tavsiye edilmesi aslinda neoklasik ‘iman’ derecesinin
ne kadar fazla oldugunu gozler oOniine sermektedir. Diger taraftan bu ‘iman’
dogrultusunda ozellikle AB iilkelerinde kriz o6ncesi uygulanan kemer sikma
politikalarmin krizden sonra da uygulanmaya devam edilmesi Yunanistan, Italya ve
Portekiz gibi {llkelerin 2008 ekonomik krizinin etkilerini ortadan kaldirmada
zorlanmalarina yol agmasi bakimindan da elestirilmistir.

Ayrica Alesina ve Ardagna’nin 6nerdigi kemer sikma politikalar1 2008 ekonomik
krizinden sonra IMF tarafindan da elestirilmistir. Biit¢e agigin1 azaltmaya ve faiz disi
fazla vermeye yonelik politikalar ekonomik daralmaya ve issizligin artmasina yol
agmaktadir. ABD icin yapilan degerlendirmede, biitce aciginda GSYIH’nin % 1’i
seviyesinde azalmasi, ¢ikt1 seviyesinin GSYIH nin % 0,5 oraninda azalmasina, issizligin
0,3 oraninda artmasina yol agmaktadir (IMF, 2010: 113). Bu sonucun bir benzerine
Gravelle ve Hungerford’da ulagsmistir. Alesina ve Ardagna’nin dnerdigi kemer sikma
politikalar1 sonucunda, yine analizdeki iilkeler i¢in ayn1 yontemi kullanarak farkli sonug
elde etmistir. Daraltic1 6nlemler ne ekonomik biiylimeye yol agmistir ne de genisletici

olmustur. Ekonomi eger potansiyel ¢ikt1 seviyesine yakinsa (isgiicii ve sermaye kullanimi
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tam istihdam seviyesindeyse) ancak o zaman daraltici politikalar Alesina ve Ardagna’nin
Oongordiigii sekilde calismaktadir. Kriz sonrasi donem gibi ¢ikt1 acig1 yiiksek, issizlik
oran1 fazlaysa kemer sikma politikalart mevcut olumsuz durumun kisa donemde
ekonomik durumun daha da kétiilesmesine yol agmaktadir. Uzun donemde asir1 biitce
aciklar1 ve borg stoku elbette biiyiimenin 6niindeki en biiyiik engeldir ancak kisa donemde
de kemer sikma politikalar1 biiylimeye ve istihdama herhangi bir fayda saglamamaktadir
(Gravelle ve Hungerford, 2013: 9-14).

Ikinci elestiri olarak, AB bélgesinde kriz sonrasinda uygulanan kemer sikma
politikalar1 ve bunlarin Euro bolgesinde iilkelerin borcunu azaltip biiyiimelerini saglama
yoniinde herhangi bir sonu¢ dogurmamasi, aksine krizin daha da derinlesmesine neden
olmasi konusundadir. Bu durumun ortaya ¢ikmasinda faiz oranlarmin sifira yakin
olmasinin da etkisi biiyiiktiir. Kemer sikma politikalarinin 2008 ekonomik krizi ncesi ve
sonrasinda, GU ve GOU’ler iizerindeki etkisi iilkelerin GSYIH biiyiime oranlar1 ve briit
borg stokunun GSYIH’ye orani iizerinden kendini agik bir sekilde gostermistir.

Post-Keynesyen yaklasimlarin siddetle karsi ¢iktig1 kriz sonrasi uygulanan kemer
sikma politikalar1 aslinda borg krizini agsmak yerine, farkli nitelikte ikinci bir krizin ortaya
cikmasina neden olmustur. Mali tasarruf politikalar1 orta ve diisiik gelirli kesimi etkiledigi
icin bu kesimin gelir seviyesini azaltir ve marjinal tiiketim egilimi yiiksek olan bu kesimin
gelirindeki azalma da kalic1 olarak AD’nin daralmasina yola agar ve biiylimeyi olumsuz
etkiler. Yani tasarruf politikalari {iretim karsit1 bir sonug ortaya ¢ikarir.

Bugiin bu sorun, Euro bolgesinde Portekiz, Italya, Irlanda, Yunanistan ve
Ispanya’da siddetli bir sekilde devam etmektedir. Bu sorunun asilmasi i¢in kamu
harcamalarinda kisitlamaya giden hiikiimetler 6zellikle vergi oranlarinda artisa veya orta
ve diisiik gelirli kesimin kullandig1 hizmetler olan saglik sisteminde, ¢alisanlarin ve
emeklilerin maaslarinda, sosyal giivenlik harcamalarinda ve sosyal yardimlarda kesintiye

giderek kemer sikmaktadir. Biiylime politikalarinin kemer sikma politikalar ile birlikte
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uygulanmasinin mantig1, yatirnmcilarin giivenini saglamak ve diisiik faiz oranlarindan
bor¢clanma olanagina sahip olunmasini tesis etmektir. Ancak netice umuldugu gibi
olamamakta, tasarruf politikalar1 paranin ekonomi disina ¢ikmasina (bir tiir sizint1 etkisi)
ve ekonomik biiylimenin olumsuz etkilenmesine, bunu takip eden daha fazla kesinti/daha
cok vergi toplama seklindeki bir ¢evrime donilismesine yol agmaktadir.

Klasik iktisadin ve zihniyet bakimindan ardili alarak nitelendirebilecegimiz
neoklasik iktisadin 6ziinde var olan daraltic1 ve pasif nitelikli politikalar neticesinde hem
ekonomik krizler ortaya ¢ikmakta hem de gergeklesen iktisadi biiyiime toplumun tiim
kesimlerine esit 6l¢lide yansimayarak orta ve diisiik gelirli kesimin aleyhine olmaktadir.
ABD, 2008 ekonomik krizinden sonra neoklasik iktisadin daraltict politikalarini bir
kenara birakarak krizden ¢ikma konusunda AB iilkelerinden daha fazla mesafe kat
etmistir. Kriz sonrast mevcut durum neoklasik iktisadin daraltic1 zihniyetine ve ihtiyari
politika savunmasina karsi, gerek kriz 6ncesinde krize neden olan sebepler, gerek de kriz
sonrasinda hala uygulanilmaya devam edilen daraltici kemer sikma politikalar1 ve
gayriihtiyari politika Onerileri nedeniyle, yukarda yer alan elestirileri yapmay1 gerekli
kilmaktadir. Bu noktada Post-Keynesyen iktisat MP’yi bir ara¢ olarak kullanip tam
istihdami saglamay1 hedeflemesi ve licret-yanli bliytime ile gelir dagilimindaki bozulmay1
engelleyerek uzun vadeli siirdiiriilebilir bir iktisadi biliylimeyi saglamaya calismasi,
onceliklerinin toplumun tamaminin yararina olacak politikalar iiretmek olmasi

bakimindan 6nemlidir.
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ABSTRACT

This thesis makes an inquiry into neoclassic economics and its fiscal policy that
dominated the post-1970 period and the critical arguments of Post-Keynesian economics.
During this period, monetary policy-centered New Classical Economy and New
Economic Consensus as well as the growth and employment policy recommendations of
Post-Keynesian theory, which has generated interest in Keynesian economics again, are
examined. The thesis emphasizes the importance of Post-Keynesian theoretical criticisms
of orthodox economics and fiscal theory in terms of their potential to be applied to the
real problems of economy.

In light of this, it is found that economic growth and employment-oriented
approaches that Post-Keynesian theory brings into to fiscal policy offer strong

alternatives to austerity policies implemented in the post-2008 economic crisis period.

Key words: New Economic Consensus, Wage-Led Growth, Job Guarantee, Post-

Keynesian Theory
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OZET

Bu tezde 1970 sonrasi doneme egemen olan neoklasik iktisat ve onun maliye
politikas1 anlayisi ile Post-Keynesyen iktisadin elestirel arglimanlari ele alinmistir. 1970
sonrasinda para politikas1 odakli Yeni Klasik Ekonomi ve Yeni Ekonomik Uzlasi ile geri
plana itilmis Keynesyen iktisadi yeniden uyandiran Post-Keynesyen teorinin istihdama
ve biiylimeye odaklanan politika onerileri incelenmistir. Tez Post-Keynesyen teorinin
ortodoks iktisat ve maliye teorisine getirdigi elestirilerin uygulamaya doniik politikalar
acisindan énemini vurgulamaktadir.

Bunun izinde, Post-Keynesyen teorinin maliye politikasina getirdigi bliylime ve
istihdam odakli yaklagimin 2008 krizi sonrast uygulanan kemer sikma politikalarina

giiclii bir alternatif sundugu tespit edilmektedir.

Anahtar kelimeler: Yeni Ekonomik Uzlasi, Ucret-Yanh Biiyiime, Is Garantisi, Post-

Keynesyen Teori
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