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Onséz

Bu kitabin temel cabasi, makroekonomi kitaplarinda daginik olarak bulunan
ve bir tiirli biitine ulasamayan analizlerin birka¢ basit temel denklem
cercevesinde toparlanarak sistemin biitiiniiniin gosterilmesine calismaktir.
Otomobil tamircilerinin egitiminde, otomobilin motorunu indirip biitiin parcalari
tek tek ele alip tanittiktan sonra motoru tekrar toplamak ve yeniden eski haline
getirerek calistirmak temel hedef olarak alinir. Bu kitapta da asagi yukar1 ayni
yontem izlendi. Makroekonomi okuyanlar genellikle tek tek parcalarin nasil
calistigin bildikleri halde, o parcalarin biitiin sistemin icinde nasil calistigini ve
hangi islevi yiiriittiigiinii gérememekten sikayet ederler. Bunun nedeni, yine
otomobil 6rneginden hareketle acgiklarsak, makroekonomi kitaplarinda parcalarin
biitiinden sokiiliip her birinin ne ige yaradiginin anlatilmasina karsin, tekrar
yerine takilip sistemin topluca nasil c¢alistiginin  gosterilmemesinden
kaynaklaniyor.

Kitap bes béliimden olusuyor. ilk bsliimde makroekonominin altyapisini
olusturan konular iizerinde duruluyor. ikinci béliimde makroekonomik denge ele
almyor. Ugciincii bolim ekonomik biiyiime, beklentiler ve gelir dagihimina
ayrilmis bulunuyor. Doérdiincii béliim ekonomi politikasim agikliyor. Besinci
boliim gliniimiiziin makroekonomik tartisma konularim ele alip yorumlamayi
deniyor. Bdylece kitap teori ve politikaylr anlatip tartismanin yani sira
uygulamayi Tiirkiye agirlikli olarak ele almak suretiyle analizden senteze giden
bir sunum gerceklestiriyor.

Bazi altbéliimlerin sonunda ekonomi okullarinin yaklagsimlarim 6zet olarak
veren ekler yer aliyor. Bu ekleri okuyarak ekonomik diisiince tarihinin gelisimini
ve cesitli ekonomi okullarinin ekonomiye yaklasimlarini 6zet olarak izlemek
miimkiin. Kitabin sonunda, izlemeyi kolaylastiracak olan bir de ekonomik
terimler sozliigli bulunuyor.

Kendi degerli zamanlarinin bir béliimiinii bu kitabin basimdan 6nceki halini
okumaya ayirarak goriis ve onerilerinden yararlanmami saglayan Dr. Ekrem
Keskin ve Servet Yildinm’a, bilimsel kitaplarin yaymna hazirlanmasinda
uzmanhgma saygi duydugum Saadet Ozkal’a tesekkiir borcluyum. Kitabi
okumus, gortislerini soylemis ve Oneriler getirmis olmalar1 onlar1 benim hata ve
eksikliklerime ortak etmiyor ama onlarin katkis1 bu kitabin amacina uygun bir
bicime doniismesi acisindan cok sey ifade ediyor.



BIRINCI BOLUM
Ekonomiye Giris

1. EKONOMININ KONUSU VE TARIHCESI

1.1. Ekonomi Biliminin Konusu

Insanin ihtiyaclan sonsuz denebilecek kadar coktur. Bir Cin atasézii, “Taslar
altin olsa insanoglu doymaz” der. Buna karsilik, insanin ihtiyaglarim tatmin
edecek olan kaynaklar kittir. Su, yiyecek, icecek, giyecek, konut hep kit
kaynaklardir. Sonsuz gibi goériinen tek kaynak belki de havadir. Ama o bile hava
kirliligi nedeniyle kit kaynak konumuna doniismek iizere gibi goriiniiyor.

Ekonomi biliminin temel konusunu kit kaynaklarin en yiiksek tatmini
saglayacak sekilde insan ihtiyaclarina tahsis edilmesi olusturur. Tahsis sorunu iki
farkll asamada iki farkh bicimde karsimiza gikar: ilk olarak, kisiler ellerindeki
sinirh  kaynaklart hangi ihtiyaclarina ayiracaklarina karar vererek Kkisisel
tahsislerini yaparlar. ikinci olaraksa toplum, elindeki iiretim faktorleri ile hangi
mallarin tiretimini yapacagina karar vermek suretiyle kaynak tahsisi yapar. Tarih
boyunca toplum adina tahsis sorununun c¢Oziimii icin baslica iki sistem
uygulanmistir: Piyasa yontemi ve kumanda yontemi. Piyasa yonteminde kit
kaynaklarin insan ihtiyaclarina tahsisi sorunu piyasada arz ve talep dengesiyle
belirlenen fiyat ve miktar iliskisiyle c¢oziiliir. Kumanda ekonomisinde ise kimin
hangi kaynagi ne kadar kullanacagin1 kamu adina otorite kullananlar belirler. Bir
de karma yontem adi verilen ve bazi mal ve hizmetlerin piyasa giigleri
tarafindan, bazi mal ve hizmetlerin fiyatlarininsa kumanda y6ntemine gore
belirlendigi bir sistem vardir. Aslinda diinyada en yaygin olan sistem karma
sistemdir. Bir ekonomide kamu kesiminin {retim iligkileri icindeki agirlig
karma sistemin piyasaya mi1 yoksa kumandaya m1 daha yakin oldugunu belirler.

Ekonomi bilimini cesitli altbagliklar altinda toplayip siniflandirmak gelenek
olmustur. Bunlar arasinda makro ve mikroekonomi ayirimi ile pozitif ve
normatif ekonomi ayirimlar {izerinde durmakta yarar var. Makroekonomi
dendiginde kiiresel biiyiikliiklerle ugrasan ekonomi bilimi altdali anlagilir.
Ornegin milli gelir, para arzi, enflasyon, issizlik, toplam arz ve toplam talep gibi
ekonominin tiimiinii ilgilendiren konular makroekonominin ugrasi alanina girer.
Mikroekonomi dendiginde ise toplumu olusturan tek tek bireylerin ve tek tek
firmalarin ekonomik sorunlariyla ugrasan alt bilim dah anlasilir. Ornegin tiiketici
dengesi, firma dengesi, bireysel talep, firma arz1 gibi konular mikroekonominin
ugrasi alanina girer.



Pozitif ekonomi deyimi, ekonomi biliminin teoriye doniik boliimiidiir.
Tiirkge’de kisaca ekonomi, Ingilizce’de “economics” dendiginde bu ayirim
anlasilir. Pozitif ekonomide tercihler ve inanglar s6z konusu degildir. S6z konusu
olan bir olgunun bilimsel olarak ortaya konulup analize tabi tutulmasidir.
Onermelerin dogru olup olmadig: ispat edilebilir olmalidir. Normatif ekonomi,
ekonomi politikasin1 kapsayan altdaldir. Burada tercihler, bir bagka deyisle
siibjektif hedefler s6z konusudur. Ornegin enflasyon nedir, nasil ortaya gikar
sorusunun cevabini aramak ve bunu bir teori cercevesinde acgiklamak pozitif
ekonominin, gelir dagiliminin adil olup olmadigin1 degerlendirmeye tabi tutmak
ve buradan bazi sonuglara ulasmak normatif ekonominin konusunu olusturur.

1.2. Ekonomi Biliminin Ozellikleri

Ekonomi biliminin &6zelliklerinden biri, hipotez, kanun ve teorilerin zaman
ve mekana gore degisebilir nitelikte olmasidir. insan ve toplum davranislarinin
degistigi noktada ekonominin kanunlari da degisime ugrar. Bu nedenle
ekonomik kanunlar, teoriler, fizik bilimlerinin kanun ve teorilerine gére cok daha
kolay ve cabuk degisebilir bir yapidadir. Bu degisebilirlik, ekonomi bilimine
biiyiik bir dinamizm verir. O nedenledir ki, ekonomi biliminde ayni konuda
farkl hipotez, kanun ya da teoriler bir arada bulunabilmektedir.

Ekonomi biliminin temel amaci, ekonomik olgular arasindaki neden-sonug
iligkilerini agiklayan genellemeleri gelistirmektir. Ekonomi bilimi, neden-sonug
iligkilerini acgiklarken bilimsel yontemin hipotez, kanun ve teori asamalarindan
gecer ve diger sosyal bilimlerde oldugu gibi, test etme araci olarak
gozlemlemeyi deney yerine kullanir.

Ekonomi bilimindeki neden-sonuc iliskilerinin aciklanmasinda genellikle
fonksiyonel iligkiler kullanilir. Fonksiyonel iligkiden, aciklanan degiskenin
aciklayan degiskenle birlikte degisen bir yapi icinde oldugu anlasilmaldir.
Ornegin [y = f(x); i = 1, ..., n] iligkisi bir fonksiyonel iligkidir ve y degiskeninin n
tane x degiskenine bagh olarak degistigini agiklar. Ekonomi biliminde bunun
pek cok ornegi vardir. a malimn talep miktar1 (D), ikame mallarinin veya
tamamlayic1 mallarin fiyatlar ve gelir gibi diger degiskenler sabit tutuldugunda,
a malinin fiyat1 (P) ile fonksiyonel iligki icindedir: D, = f(P). Ya da tiiketim
giderleri (C), kullamlabilir gelirin (Y)) bir fonksiyonudur: C = f(Y). Bu tir
fonksiyonel iligkilerden hareketle, ekonomide modeller kurarak gercek hayat
aciklanmaya calisilir.

Ekonomi biliminin kanun ve teorileri, fizik bilimlerinin kanun ve teorileri
kadar kesinlik tasimaz. Ciinkii tipki diger sosyal bilimler gibi, ekonomi bilimi de
insan ve toplum davraniglarn {izerine kuruludur. Bu davramglar toplumdan
topluma ve zamandan zamana degisim gosterir. O nedenle de ekonomi bilimi



zaman gectikce, davranis kaliplar1 ve toplumsal yapilanma degistikce degisim
gosterir. Alfred Marshall ekonomi kanunlarini soyle ifade ediyor: “Ekonomi
kanunlari, az ¢ok belirli ve az ¢ok kesin egilimlerin ifadesinden ibarettir.” Alfred
Marshall’in bu taniminda ekonomi kanunlarim fizik kanunlarindan ayirmak icin
kullanilabilecek iki 6nemli fark vardir; “az ¢cok” ve “egilim” sozciikleri. O halde
ekonomik kanun ve teoriler, gercegin tam ve kesin ifadeleri yerine, az cok bir
egilim ifade eden hususlardir.

Fizik bilimlerine gore ortaya cikan biitiin bu eksikliklerine karsilik ekonomi
biliminin de nihai amac1 gercegin anlasilmasini saglamaya calismaktir. Ekonomi
biliminin gercegin anlagilmasim saglamaya yoOnelik yontemi “bilimsel
soyutlama”dir. Soyutlama, karmasik gercegi aciklayabilmek icin, bazi
varsayimlarla olayr basite indirgeyip ortaya koymak ve asama asama
basitlestirici varsayimlar1 kaldirmak suretiyle karmasik gercegin aciklanmasina
ulagma yontemidir.

Ekonomi bilimi, gercek hayatin karmasik ve anlasilmasi gii¢ yapisini basite
indirgeyerek analiz edebilmek amaciyla, yukarida aciklanan gézlem, fonksiyonel
iliskiler ve soyutlama yontemlerine dayali olarak kurulan modellere dayanir.

Ornegin bir toplumun toplam iiretiminin parasal degeri ya da aym anlama
gelen Gayri Safi Milli Hasilasimi (GSMH) bir model cercevesinde belirlerken
ekonomiyi dort kesime ayirmak adet olmustur:

Hane halklar : Tiiketim Giderleri =(0)
isletmeler : Yatinnm Giderleri =
Devlet : Devlet Giderleri =(G)
Dig Alem : Net ihracat = Thracat - ithalat = (X -M)

Bu sekilde olusan bir ekonomide GSMH’yi (Y) hesaplamak icin bu dort
kesimin giderlerini toplamak gerekir:

Y=C+I+G+(X-M)

GSMH bir iilkede genellikle bir yillik bir dénem iginde yaratilan akimlarin
derlenmesinden olustugu icin, hesaba katilacak olan yalmzca akim
degiskenlerdir. ~ Stoklar ve stoklarin el degistirmesi hesaplamalara
katilmayacaktir.

1.3. Ekonominin Geligim Siireci
1.3.1. Piyasa Oncesinde Ekonomi

Insamin toplayicilik, devsiricilik ve avcailikla yasadigi bu dénem yaklasik
olarak giiniimiizden 500 bin y1l 6nce bashyor ve insanin yerlesik yasama gectigi
giiniimiizden 10.000 y1l 6ncesinde sona eriyor. Insanin hangi evrede avciliga
basladig1 tam olarak bilinmiyor. Ama ge¢misinin ¢ok biiyiik boliimiinii agaclar



lizerinde, o©teki primatlarla birlikte, buldugunu yiyerek ve hicbir birikim
yapamayarak gecirdigi saniliyor. Bu donemde insan meyveleri, agac kabuklarini,
bitki koklerini yiyerek yasamini siirdiirmiis. Bir bagka deyisle, yalmzca ii¢ temel
gereksinimini, beslenme, barinma ve iireme giidiilerini karsilamis goriiniiyor.
Gliniimiizde primatlar neleri yapiyorsa insan da o donemde asag1 yukar1 onlari
yapiyordu. Bundan o&tesini yapabilmek zaman fazlasina, yani bu ii¢ ihtiyaci
karsiladiktan sonra zaman kalmasina bagliydi. insanin o dénemde béyle bir artik
zaman lretmesine olanak yoktu. Biitiin zaman bu ii¢ gereksinimini karsilamaya
gidiyordu.

Ik kez topraga yerlesimin basladigi M.O. 12.000-8.000 yillar1 araligi,
avciligin doruk noktaya ciktigi bir donemdir. Bunda ok ve yayin icadi da etkili
olmus olsa gerek. Bu donemde ayrica ilk kez tahillarin bir béliimiiniin
evcillestirilmeye bagladigim goériiyoruz.

Insanmn biiyiik av hayvanlarini avlamaya baslamasiyla ortaya artik zaman
cikmaya bagladi. O zamana kadar giiniibirlik yiyecek derleyip beslenen insan
biiyiik av hayvanlarim avlayinca birkag giinliik yiyecegini cikarmaya bagladi.
Iste bu gelisme sonucunda giin iginde siirekli yiyecek pesinde kosmaktan
kurtulan insan baska seyler yapabilmeye bagladi. Sema 1, bu dénemdeki
ekonomiyi cerceveleyebilir.

Toplama, Devgirme, Avlanma ve Alet Yapimi

sy

Tuketim Tasarruf —» Degistokus (barter)
Sema 1: Neolitik Cag Oncesi Ekonomik Iliskiler

Kisinin geliri (elde ettigi kazanclar) iki bicimde kullanilabilir: Tiiketim veya
tasarruf. Tiiketimi (C), insanin ihtiyaclarinin karsilanmasi olarak; tasarrufu (S)
ise bu ihtiyaclarin karsilanmasinda kullanilacak araclarin ileride kullanilmak
lizere saklanmasi olarak tanimliyoruz.

Ya da belki bu kisith faaliyeti bir Kisisel gelir (Y ) esitligi gcercevesinde soyle
formiile edebiliriz:

Kisisel gelir Toplanan, devsirilen meyve ve
kokler ile avlanan hayvanlar

Tiiketim + tasarruf

Bunu tiim kabilenin paylasimi bicimine doniistiiriirsek toplam kabile gelirini
(Y) soyle ifade edebiliriz:

Kabile geliri = Kabileye dahil kisilerin gelirleri toplami



= Kabile tiiketimi + kabile tasarrufu
Y= C+S§S

O halde bu doénemdeki ekonomik faaliyetler gelir yaratan faaliyetlerin
tiikketim ve tasarruf arasinda paylastirilmasiyla kisitliydi diyebiliriz.

M.O. 8 binlerde neolitik cag (cilali tas devri) basladi. M.O. 8000-4500
araligin1 kapsadig diisiiniilen neolitik ¢ag, insanin bircok ekonomik devrimi pes
pese gerceklestirdigi bir cagdir. Insanin, neolitik cagla birlikte gocebelikten
cikarak yerlesik kdy yasamina gecmesi her seyden 6nce isbirligini ve ardindan
uzmanlagma ve isbéliimiinii getirmistir.

O zamana kadar tabiatin verdigini tiiketen insan, bu kez tabiatin
tirettiklerinin yam sira kendisi de iliretim yapmaya giristi. Tahillar1 ekmeye,
hayvanlar1 besleyerek onlarin siitiinden, etinden, postundan yararlanmaya
baslad1. Buna tarim devrimi adi da veriliyor. insan tabiatin verdiklerinden kat kat
fazlasim tiretmeye baslayinca, bagka islerle ugragmak icin artik zaman kalir oldu.

Sema 2, neolitik cag ekonomisini ¢erceveleyebilir.

Toplama, Devsirme, Avlanma ve Alet Yapimi + Tanm ve Hayvancilik

o

Tiketim Tasarruf — Degistokus (barter)
Y
Yatinm
Sema 2: Neolitik Cagda Ekonomik Iliskiler

Daha 6nce degindigimiz gibi gelir, tiiketim ve tasarrufa esittir:

Y=C+S

Neolitik donem, kendinden énceki donemden farkl olarak yalnizca tabiatin
sundugunu tiilketmekten iiretime gecmeyi icerdigi icin ortaya yatirim da ¢ikmis
olmaktadir. Yani insanlar elde ettikleri yabani bitkileri evcillestirerek onlardan
elde ettikleri tohumlari tiretimde kullanmaya ve yabani hayvanlar ehlilestirerek
bunlar iiretime kosmaya baslamislardir. Boéylece bir yilda elde edilen 6rnegin
bugday tanelerinin tohum olarak kullanilip ekilmesi yatirimin ilk bigimini
olusturmaktadir. Kapali bir toplumda yatirimin miktar tasarrufa esittir. Yani;

S=1

Bu durumda yatinmi yukaridaki esitlikte tasarrufun yerine koyarsak su
denklem cikiyor:

Y=C+1I

Yani bir toplumda bir dénemde yaratilan toplam iiriin tiiketim ve tasarruf
arasinda boliistiiriiliir, tasarruf edilen miktarlar da yatirnma kullanildiginda elde



edilen toplam {iriin tiiketim ve yatirim olarak kullanilmis olur.

Insanlarin yerlesik diizende bir araya gelmesiyle birlikte, ortaya eskisine gére
cok daha karmasik ve ¢ok daha gelismis bir 6rgiitlenme ¢ikmaya baglar. Cagdas
kavram olarak devlet adin1 verdigimiz bu orgiitlenme o dénemde bugiinkii kadar
biiyiikk olmasa da koylerde kabile sefligi gibi baslamis olsa gerek. Kdoyiin
yoneticisi konumuna gelen kisinin gevresinde kiiciik capta bir koruma ekibinin
bulundugunu ve bunlarn iiretimde dogrudan yer almayip, iiretim yapanlarin
verdigi katkilarla gecindiklerini tahmin etmek zor olmasa gerek. Bu durumda
yukaridaki semaya devlet giderlerini de (G) eklememiz gerekiyor. Buna gore
denklemimiz su bicimi aliyor:

Y=C+I+G

M.O. 3000 ile M.O. 1200 yillan arasindaki dénemde insanoglu her ikisi de
yumusak birer metal olan bakir ile kalayin karistirllmasi sonucu bronzu elde
etmeye basladi. Bronz, hem daha sert ve kullanish metal araglar (kap, kacak,
bicak, balta, kili¢ gibi) yapilmasina olanak sagliyor, hem de bakirin tek basina
kullanilmasi sonucunda ¢cabuk asinmasina yol acan oksitlenme sorununu ortadan
kaldiriyordu.

M.O. 2000’lere dogru, Anadolu’da ¢ok yaygin bir Asur ticareti egemendi.
Asurlu tiiccarlar Anadolu’nun o dénemdeki halklariyla yaygin bir ticaretin icine
girmislerdi.

Bu ticareti yiiriitmek {izere Anadolu’da kurulmus pazar kentlerinden olusan
bir koloni vardi. Asurlu tiiccarlar, Mezopotamya’dan Anadolu’ya c¢ogunlukla
tekstil iriinleri ve kalay getirip karsiliginda altin, bakir ve tahil aliyorlardi.
Glimiis, bir ticari meta olmaktan cok, bir deger dl¢ciim ve ddeme araci islevi
goriiyordu.

Bronz cagda Ortadogu’da kurulu kent devletleri ve imparatorluklarda,
giinlimiizde paranin gordiigli islevi gorecek bicimde hesap birimi yerine
kullanilan, basta giimiis olmak iizere, baz1 degerli madenler stz konusuydu. Para
yerine kullanilan madenler hem agirhik, hem de para birimi konumundaydi.
Uzerinde uzlasilmis bir metal deger 6lciisiiniin kabulii, dogal ekonomi denen bir
ekonomiden bir para ekonomisine gecise esdeger bir olaydir.

Hi¢ kuskusuz tarim, bronz caginda, biitiin 6teki ekonomik faaliyetlerin
yaninda ¢ok biiyiik agirliga sahipti. Ortadogu uygarliklar1 arasinda aktif bir
ticaret faaliyeti bulunmasina karsin bunlarin ekonomileri asil olarak tarima
dayaliydi. O donemdeki sanayinin zanaat bi¢iminde oldugu aciktir. Zanaat,
sanayiden ¢ok daha fazla emege ihtiya¢ duyan bir iiretim bicimidir. Dolayisiyla
bu gercevedeki bir iiretimin hizmet iiretimiyle i¢ ice olmas1 kagimlmazdir. Ote
yandan, bu sekilde mal iiretenlerin ¢cogu ayni zamanda iirettigi malin saticisi
durumunda oldugu icin ticaret de bir anlamda zanaat ve hizmet iiretimi ile bir



arada yer aliyordu. Bronz cagda serbest meslekle ugrasanlar arasinda hekim,
terzi, meyhaneci, balik¢i, asci, kapici, biiyiicii ve falcilar1 siralamamiz miimkiin.
Ticaret de iilkeden iilkeye degisim gostermekle birlikte bronz cag ekonomisinde
oldukca agirhigi olan bir faaliyet konumundaydi.

Neolitik cagda baslayan disa acilma egilimi bronz cagda doruga c¢ikmis
goriiniiyor. Bu durumda bir anlamda kapali ekonomi dis diinyaya acilmis
olmakta, yani elde edilen iiriiniin bir béliimii iceride tiiketilir ya da yatirimda
kullanilirken bir boliimii disariya satilir hale gelmekte (X), buna karsilik iceride
tiretilmeyen bir boliim {iriin de disaridan alinmaya (M) baslanmaktadir.

Bu durumda semamizi asagidaki sekle doniistiirelim (Sema 3):

Toplama, Devsirme, Avlanma ve Alet Yapimi + Tarim ve Hayvancilik

Toplama, Devsirme, Avlanma ve Alet Yapimi + Tanm ve Hayvancilik

o

Tiketim Tasarruf ——» Dedistokusg (barter)

i

Kentler arasi ticaret (dis ticaret)
Sema 3: Neolitik Cagda Dis Ticaretle Birlikte Degisen Ekonomik Iliskiler

Bu durumda dis ticaret iliskileri de GSYH denklemine girecek demektir.
Yani GSYH denklemi su sekle gelecektir:

Y=C+I+G+(X-M)

Boylece, giiniimiizde bir iilkenin gayrisafi yurtici hasilasin1 6lgmekte
kullanilan denklemin neolitik cagdan itibaren gecerli oldugunu ortaya koymus
oluyoruz.

1.3.3. Piyasa Ekonomisi

Bronz cag piyasa oncesi ekonomisiyle piyasa ekonomisi arasindaki gecis
kopriisiinii olusturuyor. Kentlerin dogusu ve yiikselisi, kentler arasi ticaretin
ortaya cikip gelismesi hep bu dénemde olmustur. Dolayisiyla piyasa bu dénemde
giderek yiikselen bir kurum niteligindedir. Hi¢ kuskusuz piyasanin bu ilk sekli
bugiinkiinden oldukca farkliydi. Bazi1 mallarin fiyatlar1 serbestce belirlense de
baz1 mallarin fiyatlar serbestce belirlenemiyordu.

Ortacagda yonetim bicimi feodaliteydi. Feodaliteyle birlikte topraklarin
feodal beyler tarafindan cevrilerek kendi malikaneleri cevresinde kiigiik yurtlar
yaratmalar1 olgusu gerceklesti. Bu topraklarda feodal beyler adina iiretimi yapan,
onlara hizmet eden serfler yasiyorlardi. Bu asama, tarimsal artik degerin



yaratilmas1 ve bu artigin birikerek bagka alanlarda yatirimlara yol agmasini
sagladi. Buna ek olarak serfler artik kendileri icin degil baskalar1 igin {iretim
yapan insanlarin, bir anlamda ilk {icretli emegin temsilcisi oldular. Bu ekonomik
devrime “artik deger yaratilmasi devrimi” adini veriyoruz.

15. yiizyilda Avrupa devletleri, zenginlik ve refahin kaynaginin degerli
maden stoklarindan geldigini diisiindiikleri icin, yeni somiirgeler elde etmek
amaciyla birbirleriyle kiyasiya bir miicadele icine girmislerdi. Ozellikle Ispanya,
Portekiz, Hollanda ve Ingiltere bu yeni akimin 6nciiliigiinii yapmis, daha sonra
bunlara diger Avrupa iilkeleri de katilmistir. Osmanli Imparatorlugu ise yeni
kitalar kesfedip somiirgeler olusturmak yerine, bilinen topraklar iizerinde
egemenligini yayginlastirip buralardan vergi ve benzeri adlarla pay alma yolunu
secmistir. Bu yaklasima merkantilizm adi verilmektedir. 15. yiizyilda kagit para
yoktu. Madeni para altin, giimiis gibi degerli madenlerden {iretiliyor ve reel
degeriyle islem goriiyordu. Altin, giimiis rezervleri simirh oldugu icin, kithik bu
metallere dogrudan dogruya bir deger veriyordu. Herkes tarafindan degisim araci
olarak kabul edilmesi bunlardan metal para yapilmasinmi olanakh kiliyordu. Bu
donemde somiirgelerden elde edilen altin ve glimiis eritilerek metal para
yapiminda kullanildig1 icin aslinda somiirgelerden elde edilen metal dogrudan
dogruya para oluyor ve iilkenin zenginliginin artmasina katkida bulunuyordu.

Ekonomik devrimlerin en ©nemlilerinden biri olan sanayi devrimi 19.
yiizyllda ortaya cikti. Ingilizler’in buhar makinesini sanayiye sokmalariyla
birlikte kitlesel sanayi mamulleri iiretimi basladi. Feodal beylerin toprak ¢evirme
hareketinin devam eden izlerinin yarattigi koylerdeki issizlik pek cok tarim
iscisini kentlerdeki sanayi kuruluglarinda calismaya itti. Boylece, daha 6nce
tarim isciligi yapanlar yavas yavas sanayi iscisi olmaya basladilar. Piyasa
ekonomisinin bugiinkii cerceveye en yakin bicimde ortaya cikisi sanayi
devrimiyle birlikte basladi. Klasik iktisatcilar, aralarinda farkhliklar olmasina
karsin, genelde paray: ikinci plana koyarak merkantilizmin temel felsefesi olan
bulyonizme (degerli metalar1 biriktirme) karsi cikmanin yaninda, devletin
ekonomiye karismasina da siddetle karsi c¢ikarak piyasa ekonomisinin
yerlestirilmesinden yana olmuslardir. Klasik iktisat¢ilara gore, ekonomi kendi
kendine isleyen birtakim mekanizmalara sahiptir. Onlara goére ekonomi tam
istthdam durumunda denge halindedir. Bu dengeden sapmalar gecici olgular
olarak ortaya cikar. Piyasada her aktér kendi c¢ikarini (tatminini) azamiye
cikaracak sekilde davranir. Boylece toplumun cikarlari da (refahi) azamiye
cikarilmis olur.

1930’larin biiyiik diinya ekonomik bunalimi klasik iktisat¢ilarin “piyasanin
kendi haline birakildiginda ideal dengeyi saglayacagi” iddiasimin yikilmasina
neden oldu. Piyasalara devletin gerektiginde karismasini Oneren Keynesyen



ekonomik yaklasim bunalimin asilmasinda etkili olunca, bu ekonomik yaklasim
1960’lara kadar herhangi bir meydan okumayla karsilasmadan kapitalist
diinyaya egemen oldu. Keynesyen yaklasim, genellikle klasik yaklasimin tam
tersini savunmaktadir. Keynes’e gore, ekonomide tam istihdam dengesi tesadiifi
bir dengedir ve siirdiiriilebilmesinin hicbir garantisi yoktur. Devletin miidahalesi
olmazsa ekonomideki dengesizlik (issizlik) siirekli bir durum halini alabilir.
Ekonominin canlandirilmasi ve denetlenmesi de talep politikalariyla yapilabilir.
Biitce denkligi, notr vergi gibi politikalar dogru yaklasimlar degildir. Keynesyen
ekonomi bir anlamda klasik ekonomi ile sosyalist ekonominin bagdastirilma
cabasi olarak ortaya konabilir. Hatta belki bir adim daha ileri gidilerek, klasik
ekonomi kapitalizmin, Marksist ekonomi sosyalizmin, Keynesyen ekonomi de
sosyal demokrasinin ekonomi teorisi olarak ele alinabilir.

1960’lardan itibaren yeniden, klasik ekonomi goriisii cercevesinde gelisen
goriisler ekonomik yaklasima temel olusturmaya basladi. Bunlar arasinda
monetarizm, yeni klasik ekonomi gortisii ve arz yonlii ekonomi goriisii en 6nde
gelenleridir. Bu goriislerin sahipleri devletin piyasalara karisiminin dogru
olmadigin1 6ne siirmiisler ve piyasanin kendi haline birakilmasi gerektigini
savunmuslardir.

Bugiin geldigimiz asama sermaye ve mal hareketlerinin serbestlestigi bir
kiiresel ekonomik diizendir. Sermaye akimlarinin serbestligine karsilik heniiz
emek akimlarn serbest degildir. Dolayisiyla kiiresel serbest piyasa ekonomisi
olarak adlandirilsa da, heniiz o asamaya gelmis bir ekonomik yap1 yoktur. 2008
yilinda yasanan kiiresel finansal kriz Keynesyen ekonomik yaklasimi yeniden 6n
plana tasimis oldu.

Gliniimiizde ekonomik iligkiler neolitik cagda eristigi diizeyden c¢ok az
farkhilik gostermektedir (Sema 4). Uretim iliskilerindeki degisiklik disinda,
yaratilan iiretimin béliiniim bi¢imi hemen hemen aymdir. Uretim iliskilerindeki
temel degisiklik ise tarim kesiminin yaninda yer alan sanayi ve hizmetler
kesiminde ortaya ¢ikan hizli gelismedir. Neolitik cagda asil iiretim tarimda
yapilirken, giiniimiizde iiretimin agirhigl sanayi ve hizmetlere kaymistir. Bir
bagka biiyiik degisim de iiretimin agirhginin 6zel kesime gecmis olmasidir.



Tarim + Sanayi + Hizmetler Uretimi

Tuketim Yatinnm Dis ticaret
Kamu Ozel Kamu Ozel

Sema 4: Giiniimiizde Ekonomik Iliskiler

Y = Tarimsal iiretim + Sanayi iiretimi + Hizmet {iretimi
1.4. Tiirkiye Ekonomisinin Kisa Ge¢cmisi

1923 yilinda kurulan Tiirkiye Cumhuriyeti, Osmanh Imparatorlugu’ndan
tarima dayali fakir, geri kalmis ve dis borglan yiiksek bir ekonomik yap1
devraldi. Cumbhuriyetin ilk yoneticileri 1923-1930 yillar1 arasinda liberal ve
piyasaya dayali bir ekonomik model izlediler. Bu yaklasim genis 6lciide klasik
iktisatcilarin yaklasimlarina dayali uygulamalara sahne oldu. Beklenti, devletin
yaninda 6zel kesimin de sahneye cikacagi bir ekonomik yapiydi.

Gerek 6zel kesimin sermaye yetersizligi ve sermaye birikimi saglayamamasi
gibi nedenlerle beklendigi gibi girisimlerde bulunmamasi, gerekse de 1930’larin
ekonomik bunalimi sonucunda, devlet agirlikli planlama modeline déniildii. Bu
model, genis Olclide giimriik duvarlariyla korunan, ithal ikamesine dayal bir
sanayilesmenin hedef alindigi, doviz denetiminin en {ist diizeyde
gerceklestirildigi, sermaye hareketlerinin kisith oldugu, sabit kur politikasina
dayali bir modeldir. Keynesyen ekonomi politikasinin egemen oldugu bu
uygulama kiiciik degisikliklerle esas olarak 1980’lere kadar siirdii. Devlet
ekonomide Onemli bir agirhga sahipti. Bu yalmizca ekonomi politikasinin
belirlenmesine degil, ayn1 zamanda {iretimin dogrudan devlet kuruluslar
araciligiyla yapilmasina da yayiliyordu. 1980’lerin ilk yarisindan baglayarak
sanayilesme modelini ihracata dayali sanayilesmeye ceviren Tiirkiye, yavas
yavas serbest faiz, piyasada olusan fiyat, serbest déviz yontemine gecis yapti.
Sabit doviz kuru yontemi terk edilerek esnek doviz kuru yontemi benimsendi.
Sermaye hareketlerinin 1990°da serbest birakilmasiyla yeni liberal uygulama
doruk noktasina cikti.

2000’li yillarin basinda iki kez kriz yasamasina karsin, Tiirkiye piyasaya



dayali ekonomi modelinde yol almaktadir. Bu dénemin en temel degisimi
Tirkiye’nin Avrupa Birligi’ne iiye olma yolunda 2005 yilinda miizakerelere
baglamis olmasidir.

Biitiin bu yillar siiresince Tiirkiye’de demokrasi 27 Mayis 1960, 12 Mart
1971 ve 12 Eyliil 1980 tarihlerinde olmak iizere 3 kez kesintiye ugradi ve askeri
yonetim sivil yonetimin yerini aldi. Ug askeri miidahalenin ardinda gesitli sosyal,
siyasal ve ekonomik nedenler vardir.

Tablo 1, 1923’ten 2008’e Tiirkiye ekonomisinin gecirdigi ekonomi politikasi
evrelerini 6zetliyor.

Tablo 1: Tiirkiye Ekonomisinin Ge¢irdigi Ekonomi Politikas1 Evreleri

Doénem Uygulanan ekonomi politikasinin ayrintilar:
égﬂ_ Liberal ekonomi politikasi, serbest dis ticaret

1930- . S .

35 Devletci ekonomi politikasi, dis ticarette kisitlamalar

1935- . S .

50 Sanayi planlari, devletgi politikalar, dis ticaret kisitlamalar

1950- . . N .

59 Liberal politikalar, yabanci sermaye tesvikleri, dis ticaret kisitlamalar1

1959  Devaliiasyon
1960  Askeri darbe

%360_ Planlama, ekonomiye devlet miidahaleleri, ithal ikamesine dayal kalkinma modeli
1971  Askeri miidahale
%372_ Koalisyon hiikiimetleri ve ekonominin 70 sent’e muhtag konuma gelmesi

1980 Devaliiasyon ve askeri darbe

1980- ihracata yénelik biiyiime, liberal politikalar, dis ticarette serbestlesme, 6zellestirme, kamu kesimi

92 agirhginin azaltilmasi, bor¢lanmayla finansman
51)49193_ Ekonomik kriz ve devaliiasyon

519394_ Yonsiiz politikalar, AB ile giimriik birligi

2000- L e . . -

00 Ekonomik kriz déonemi, IMF ile ortak politikalar

2003- Liberal politikalar, 6zellestirmeler, yabanci sermayenin girisi, AB ile miizakere dénemi ve uyum
08 stireci

2008 Kiiresel kriz déonemi

Bu uygulama evreleri cercevesinde ekonominin yasadig1 gelismeleri de yine
bir tablo yardimiyla ortaya koymak miimkiindiir (Tablo 2).

Tablo 2: Tiirkiye Ekonomisinin Ge¢cmisten Bugiine Goriiniimii



Biiyiime Enflasyon Biitce Dss ticaret

(TUFE) Aqp/GSMH Aqp/GSMH
1923-29 9,4 veri yok 0,2 3,8
1930-39 6,0 veri yok 0,3 0,7
1940-49 0,9 27,4 0,7 0,5
1950-59 7,0 8,8 -0,5 -1,8
1960-69 5,7 5,0 -0,7 2,2
1970-79 5,9 25,7 -1,2 43
1980-89 4,0 50,2 2,7 5,3
1990-99 3,9 71,2 6,2 -7,6
2000-08 6,0 27,0 6,1 5,9

(Kaynak: www.tuik.gov.tr)

Tablo 2 bize ekonomideki en basarili dénemin ilk kurulus yillar1 oldugunu
gosteriyor. O doneme ait enflasyon verileri bulunmamakla birlikte diger veriler
basarili bir dénemi isaret ediyor. Ekonominin savaslar nedeniyle biitiin iiretimini
durdurmus oldugu bir dénemden cikilip bir yeniden iiretim dénemine
girilmesinin bunda biiyiik etkisi var kuskusuz. Bununla birlikte, toplumun
Kurtulus Savasi’ndan galip ¢ikmasinin yarattigi moral de bu basarida etkili
olmustu. Bu dénemin ardindan gelen en basarili donem 1950-59 arasindaki
dénemdir. Bu da yine 6nemli bir savas déneminin, II. Diinya Savasi’nin ardindan
gelen cikis1 gosteriyor.

Tiirkiye savasa girmemis olmakla birlikte savasin sikintilarim cekmis
lilkelerden biriydi. Savastan sonra Demokrat Parti’nin iktidara gelmesiyle
birlikte liberal politikalara gecis yapan Tiirkiye’de ekonomik biiyiime yasandi.
Bu donemde enflasyonda ciddi bir artis olmakla birlikte diger veriler donemin
basarili oldugunu goésteriyor. Bu on yillik donemler icinde en basarisiz donemse
1990-99 donemidir. Bu dénemde biiyiimenin diistiigii, enflasyon, biitce agig1 ve
dis ticaret aciginin rekor diizeylere ciktigi gortiliiyor.

Tablo 3 bize 1990’lara kadar katlamali olarak biiyliyen ekonominin
1990’larda yavaslayan bir tempoya girdigini gosteriyor. Cumhuriyet’in ilan
edildigi 1923 yih sonunda GSMH’mizin 570 milyon dolar ve kisi basina
gelirimizin yalnizca 47,5 dolar olduguna dikkat edilmelidir. 1980°li yillar GSMH
biiylimesi acgisindan doniim noktasi olmus gibi goériiniiyor. Benzer bir ivmenin
2000’lerde yakalandig1 goriiliiyor. Bu sicramalardaki en onemli etkinin baz
yilinin ve hesaplama yontemlerinin degistirilmesinden kaynaklandigina dikkat
edilmelidir. 1980’lerde 1987 yilin1 baz alan yeni seri, 2000’lerde de 1998 yilini
baz alan yeni seri GSYH hesaplamasi devreye girmis ve GSYH’nin artmasina
neden olmustur.

Buna ek olarak, gerek 1980’lerdeki gerekse 2000’lerdeki sicramanin ciddi



ekonomik krizler sonrasinda gelmis olmasi bir bagka dikkat ¢ekici konudur.
Tablo 3: Tiirkiye Ekonomisi 1923-2008

GSMH Kisi Basina
(Milyon USD) GSMH (USD)
1923 570 47,5
1930 746 51
1940 1.742 98
1950 3.462 167
1960 9.866 359
1970 19.029 539
1980 68.391 1.540
1990 152.001 2.682
2000 265.384 3.500
2005 481.497 7.000
2006 526.429 7.500
2007 658.786 9.333
2008 746.430 10.436

(Kaynak: www.tuik.gov.tr ve tahminler)

Tiirkiye ekonomisi bugiin piyasa agirlikli bir karma ekonomi modeli
uygulamaktadir. Ekonomi disa aciktir. Fiyatlar, faizler ve déviz kurlarn da
piyasada belirlenmektedir. Bununla birlikte T.C. Merkez Bankasi, kendi
borclanma ve bor¢ verme faizlerini degistirerek piyasaya sinyal vermekte ve
faizlerin olusumunu yénlendirmektedir.

Yine aym sekilde, dalgali déviz kuru uygulaniyor olsa da, Merkez Bankasi
ihale yoluyla ya da dogrudan doviz alim satimi yaparak doviz kurlarini
etkileyebilmektedir. Kamu kesimi, kamu iktisadi tesebbiisleri araciligiyla
tiretimde dogrudan faaliyette bulunmakta ve dolayisiyla fiyat mekanizmasi
lizerinde az da olsa dolayl bir etki yaratabilmektedir. Bununla birlikte, kamu
kesiminin tiretimdeki agirligi, 6zellestirmeler sonucunda giderek azalmaktadir.

MERKANTILIST EKONOMIK YAKLASIM

Her ne kadar ekonominin tarihi insanlk tarihi kadar eski kabul edilse
ya da en azindan Aristoteles’in kuraminin icinde izlerine rastlansa da, bir
sistem olarak ortaya cikisina ancak 15. yizyilda rastlayabiliyoruz. 15.
ylzyilda Avrupa devletleri, zenginlik ve refahin kaynaginin degerli maden
stoklarindan geldigini dustndukleri icin, yeni somurgeler elde etmek
amacliyla birbirleriyle kiyasiya bir miicadele icine girmislerdi. Ozellikle
ispanya, Portekiz, Hollanda ve ingiltere bu yeni akimin énculigini
yapmislar, daha sonra bunlara diger Avrupa ulkeleri de katilmistir.
Osmanl imparatorlugu ise yeni kitalar kesfedip somiirgeler olusturmak



yerine, bilinen topraklar Gzerinde egemenligini yayginlastirip buralardan
vergi ve benzeri adlarla degerli madenleri toplama yolunu se¢cmistir.

Ekonominin bir bilim olarak degilse de sistematik bir sezgisel
yaklasimlar seti olarak ortaya cikisi bu dénemlere rastlamaktadir. Bu
yaklasima merkantilizm adi verilmektedir. Onde gelen temsilcileri Thomas
Mun, Gerard de Malynes ve Edward Missel'dir. Merkantilist felsefenin
altinda yatan kabuller sunlardir: (1) Degerli madenleri ele gecirmek
zenginlik saglar (Bulyonizm). (2) Devletin ekonomik yasama aktif olarak
karismasi sarttir. (3) Dis ticaret kisitlamalari uygulayarak yurticinde
uretimi  mumkin mallarin disaridan alinmasinin yasaklanmasi ve
dolayisiyla tUlkeden degerli maden cikisinin sinirlanmasi gereklidir. (4)
Hizli nifus artisi tlkenin lehinedir ¢iinkd bu yolla isglcu artarken tcretler
duser ve bu da ihracati artirici etki yaratir.

Merkantilizmin temel taslarindan biri de dis ticaret politikalarinin dis
ticaret fazlasi (ihracatin ithalattan fazla olmasi) verdirecek sekilde
izlenmesiydi. Bu amaca yonelik olarak gerekirse ithalat sinirlandiriliyordu.
Bunun temelinde yatan neden de gercekte bulyonizm felsefesine
dayanmaktadir. Asiri ithalat, tlkeden metal para, bir baska deyisle altin
ya da gumus cikisina neden olacak ve tlkenin fakirlesmesine yol agacak,
oysa ihracat fazlasi bunun tam tersine Ulkeye degerli metal girigini
artiracak ve dolayisiyla zenginligin artmasini saglayacaktir. Bu genel
yaklasim Avrupa devletlerini dis ticarete ve oradan giderek bitin
ekonomik hayata aktif olarak karismaya yoneltmistir. Dis ticaretteki
korumacilk, yuksek gumriuk duvarlariyla ithalatin kisitlanmasinin
yaninda, c¢esitli tesviklerle ihracatin 6zendiriimesine dayaniyordu.

Para gercekten merkantilistlerin savunduklari kadar énemli midir? Her
seyden Once cevap aranmasi gereken soru sudur: Para bir arac mi yoksa
amac¢ mi? Ya da tek basina para zenginlik yaratir mi? Paranin ekonomik
yasama etkileri merkantilizmi izleyerek gelisen bitiin ekonomi teorilerinin
merkezinde yer alan sorunlardan biri olmustur.

Merkantilizmin sona erisi klasik iktisat¢ilar olarak adlandirilan Adam
Smith, David Ricardo, Thomas Robert Malthus, John Stuart Mill gibi
iktisatcilarin ~ yazdiklarinin ~ olusturdugu yeni teorik yapiyla oldu.
Merkantilizmin temel yaklasimlarindan birini olusturan ithalati kisitlayici
Onlemler 6nce Adam Smith’'in “mutlak Ustunlikler teorisi” ile sarsildi,
ardindan da David Rivardo’nun “karsilastirmali dstunlikler teorisi” ile
tamamen ¢oktu. Boylelikle de merkantilizm tarihe karisti.

Buna karsin, bugin bile ithalati kisitlayict, yerli mali kullanimini
Ozendirici yaklasimlar bitlin diinyada taraftar bulabilmektedir.



2. EKONOMININ CERCEVESI

2.1. Bazi Onemli Konular

Ekonomide donem farklari: Ekonomik teorilerin gecerliligini belirleyen
bazi farkhiliklar vardir. Bunlarin basinda, secilen déonem gelir. Kisa donemde
dogru olan yaklasimlar ve coziimlemelerin cogu kez uzun zamanda dogru
olmadig1 bilinen bir gercektir. Ornegin 1960°l;, 70’li, hatta 80’li yillara
damgasini vuran Phillips egrisi analizi enflasyonla igsizlik arasinda ters yonlii bir
iliski oldugunu ortaya koymus ve biitiin bati diinyasinin politikacilarinin
ekonomi politikas1 uygulamasinda elini kolunu baglamisti. Buna gore
enflasyonu diisiirecek politikalar issizligi yiikselten, ya da tersine issizligi
azaltici politikalar enflasyonu artiran sonuclar verdigi icin, uygulanmasi pek
tercih edilmeyen politikalar konumuna girmisti. Sonraki yillarda bu analizin kisa
dénem icin dogru oldugunu, ama uzun dénemde bu ters iliskinin yumusamaya
bagladigimi ve bu kati iliskinin koptugunu ortaya koyan arastirmalar
yayimlaninca isin rengi degismeye yoneldi. Edmund S. Phelps (2006 Nobel
ekonomi 6diilii sahibi) bu konuyu aragtiran iktisatcilardan biridir. Phelps, uzun
dénemde beklentilerin de devreye girmesiyle enflasyon ile issizlik arasinda bu
kadar kat1 bir birliktelik olmadigin ileri siiren arastirmalar yayimladi. Bu yeni
arastirmalar enflasyon ya da issizlikle miicadele etmeye kararh politikacilarin
karar alma giiciinii artird1.

Mikro - makro farki: Mikro Yunanca kiiciik, makro ise biiyiik anlamina
geliyor. Ekonomide mikro olarak dogru olan her seyin makro olarak da dogru
olmasi gerekmiyor. Hatta tam tersine, bazen mikro 6lcekte dogru olan bir sey
makro Olcekte yanlis sonug¢ veriyor. Bunun en tipik ¢rnegi tasarruf celiskisidir.
Tasarruf yapmak mikro anlamda dogru bir davranigtir. Cilinkii tasarruf yapan kisi,
bu tasarrufunu dogru yerde degerlendirirse karsiliginda bir getiri elde eder.
Ornegin tasarrufunu bankada mevduat olarak tuttugunda bunun karsihginda faiz
elde eder. Eger reel faiz pozitifse o zaman bir kazan¢ saglamis olur. Benzer
bicimde tasarruf eden bir kisi bu tasarrufuyla devlet tahvili alirsa ya da hisse
senedi alirsa yine faiz ya da temettii kazanci elde eder. Hisse senedinde deger
artisi olursa ayrica bundan da deger artis kazanci saglar. Ayrica bu tasarruf o
kisiye gelecegini saglama alacak bir birikim de saglar. Buna karsilik biitiin
toplum ayni anda bu kisi gibi tasarruf etmeye baslarsa o toplum birden fakirlesir.
Ciinkii tasarrufun artmasi (ihracati bir kenara birakirsak) tiiketimin ve
dolayisiyla iiretimin ve yatinmlarin azalmasina yol acar. Uretim diisiisii ise
GSYH’nin diismesiyle sonuglanir ve toplum fakirlesir. Bu basit ¢érnek mikro
olarak dogru olan bir davranisin makro olarak yanlis olabileceginin en tipik
ornegidir.



Kurallar - secimlik politikalar: Makroekonominin 6nemli giincel
konularindan birini kurallarin kabul edilip uygulanmasinin m1 yoksa secimlik
politikalara bagvurulmasinin mi1 dogru oldugu tartismasi olusturur. Aslinda bu
tartisma bir iktisat¢inin hangi ekonomi okuluna dahil olduguna goére sekillenir.
Ornegin klasik ekonomi 6gretisinin taraftarlar, kurallar konduktan ve herkese
esit uygulanmasi saglandiktan sonra ekonominin ve dolayisiyla piyasalarin
isleyisine karisilmamas1 gerektigini savunurlar. Keynesyen okula dahil
iktisatcilar ise ekonominin kendiliginden dengeye gelemeyecegini ve dolayisiyla
piyasalara siyasal iktidarin karismasi gerektigini savunurlar.

Piyasalar gercekten de kurallar tam anlamiyla uygulandiginda kendiliginden
dengeye gelebilir mi? Cevaplanmasi gereken soru budur.

Keynes ve izleyicileri, klasik ekonomi okulunu elestirirken, en ¢ok 1929
Diinya Ekonomik Bunalimini ve onun neden oldugu biiyiik enflasyon ve issizligi
kanit olarak gostermislerdir. Gercekten de o dénemde piyasalar bu biiyiik
bunalimi kendiliginden ¢6zememis, ancak devletin biiyiik boyutlu miidahaleleri
sonucunda enflasyon denetim altina alinarak yeni is sahalari acilabilmis ve
igsizlik dnlenmistir.

Bu noktada bir soru daha sormak gerekiyor: Acaba o dénemde kurallar tam
anlamiyla isleyebiliyor muydu ve herkese esit bicimde uygulamyor muydu?
Eger boyle ise o zaman sec¢imlik politikalarin kurallara iistiin oldugu sonucuna
varabiliriz.

Bu tartismada bir baska nokta da Tiirkiye gibi gelisme yolundaki iilkelerin
durumudur. Gelisme yolundaki iilkelerde kurallarin uygulanabilecegi bir
depolitize edilmis piyasalar sistemine gereksinim vardir. Bunun icin de 6ncelikle
siyasal iktidarin kendi siyasal iktidarin kisitlayacak bir dizi secimlik politikay1
uygulamaya koymasi ve hemen ardindan da kurallari gelistirip herkese esit
kosullarla uygulamasi gerektir. Ancak bundan sonradir ki piyasalar miidahaleden
arindirilip kurallara terk edilebilir.

Zaman ve Yere Gore Degisen Anlayislar: Makroekonomi teorileri zamana
ve yere gore degisiklik gosterir. Belirli bir donemde veya yerde gecerli olan
bilimsel kanun bagka bir dénem ya da yerde gecerliligini kaybedebilir. Ornegin
klasik ekonomi teorisinin belkemigini olusturan kanunlardan biri, “her arz kendi
talebini yaratir” biciminde ©zetlenebilecek olan Say kanunudur. Bu kanun
ekonominin heniiz tam olarak parasallagsmadigi ve trampa (barter) ekonomisinin
biiyiik 6lciide gecerli oldugu dénemlerdeki durumu son derecede giizel bicimde
ozetliyordu. Ciinkii pazara satmak icin koyununu getiren kisi, onu pazara satmak
icin koltuk getirmis kisiyle degistokusa soktugunda her arz gercekten de kendi
talebini yaratmis, oluyordu. Ama ekonomi parasallasip da araya para girince
isler karisti. O zaman arzin mi talep yarattigi, talebin mi arz yarattigi, yoksa



ikisinin de birbirini etkiledigi bir ortam mu olustugu konusu karismaya basladi.
Yani zaman degisti, isin icine para girince talep arzi yaratmaya bagladi. 200 yil
once arz talebi yaratiyordu, simdi talep arzi yaratiyor.

Bugiin Afrika’daki veya Avustralya’daki ya da Endonezya’ya baglh Sulaves
adasindaki ormanlarda yasayan ve parayl kullanmayan kabileler hala var. Bunlar
arasinda barter (takas) ekonomisi halen gecerliligini koruyor ve orada Say
kanunu hala yiiriiyor. Yani zaman degistigi halde bazi yerler bu degisime ayak
uyduramadig icin hala eski kanunlar gecerliligini koruyor.

Demek ki ekonomi 6rnegin Ingiltere’de 200 yil énce farkl bir yasaya gore
islerken simdi farkl bir yasaya gére yiiriiyor. Ya da bugiin Ingiltere’de ekonomi
farkli bir yasaya gore islerken Avustralya’daki kabileler arasinda farkli bir
yasaya gore isliyor. Bunun temel nedeni, iki yer arasindaki gelismislik farkinin
yarattig1 tiretim iliskileri farklihgidir. Bir yerde feodal sistem hatta kabile sistemi
egemenligini siirdiiriir ve ekonomik iligkiler ona gore bicimlenirken, bir bagka
yerde ekonomik iligkiler cok daha ileri bir sistem olan piyasa sistemine gore
bicimlenebilmektedir. Bu acidan bakinca ekonominin bilim olarak evrenselligi
de tartisilabilir hale geliyor.

2.2 Temel Kavramlar

Ex ante: Latince kokenli “Onceden” anlamina gelen bir terimdir. Bunu
donem bas1 beklentisi olarak da ifade edebiliriz. ¢ yilinin GSYH’si 360 milyar
dolar olarak gerceklesmis ve buna dayanarak t+1 yili icin yapilan tahminlerde
GSYH’nin 380 milyar dolara ulagacagi tahmin edilmisse, bu 380 milyar dolarlik
tahmin ex ante tahmini gosterir. Ekonominin ¢ yili i¢in planlanmig yatirimlari
toplam1 60 milyar dolar ise bu ex ante degeri gosterir. Ya da bir sirketin t yilinda
yapacagi personel giderleri toplamini yilbasinda X TL olarak tahmin etmesi ex
ante bir degerdir.

Ex post: Latinceden gelen ve “gerceklesmeden sonra” anlamini tasiyan bir
terimdir. Dénem sonu gerceklesmesi olarak da ifade edebiliriz. Ornegin t+1
yilinin sonunda GSYH 360 milyar dolar olarak gerceklesmisse bu t+1 yili igin ex
post GSYH degerini ifade eder. Diyelim ki bir sirketin ¢ yilinda yaptig1 personel
giderleri toplami1 X TL olarak gerceklesti. Bu sirket enflasyondaki gelismeyi
tahmin ederek personel giderlerini t+1 yili icin X+1 olarak planlamis olsun (ex
ante). Yine varsayalim ki enflasyon tahminlerin 6tesinde bir artis gosterir ve bu
durumda sirket personel giderlerini X+1 yerine X+2 ile tamamlarsa, X+2 ex post
degeri gosterir. Dikkat edilecek olursa. ex ante deger (X+1) ile ex post deger
(X+2) arasinda bir fark vardir. Bazen bu fark ex ante lehine, bazen de ex post
lehine olabilir. ikisinin denk gelmesi ise tahminlerin dogru yapildigim ve
tuttugunu ortaya koyar.



Degisken: Cesitli farkl degerler alabilen bir biiyiikliiktiir. Ornegin faiz ya da
fiyat ekonomi teorisinde ¢énemli birer degiskendir. “Hazine’nin yillik nominal
bilesik faizi yiizde 15°’tir” dedigimizde Hazine’nin 100 TL’lik bir tahvili bir y1l
vadeyle sattiginda yiizde 15 faiz 6deyecegini belirtmis oluyoruz. Burada faiz
degisken bir kavramdir ¢iinkii zaman icinde bircok baska biiyiikliikle baglantili
olarak degisik degerler alabilir. Eger bir degisken modelin iginde
aciklanabiliyorsa i¢csel ya da bagimh degisken, modelin disindaki faktorler
araciligiyla aciklamyorsa digsal ya da bagimsiz degisken adini alir. Stok
degisken; oOlciim yapildig1 ana kadar olusan birikimi gosteren degiskendir.
Ornegin i¢ bor¢ stoku ya da para arzi bize béyle bir degiskeni gosterir. Akim
degisken; bir zaman dilimi icinde olan gelismeyi isaret eder. Hazine’nin gecen
hafta yaptig1 ihalede yaptig1 borclanma ya da Merkez Bankasi’'nin para arzinin
belirli bir miktar olmas1 akim degiskene 6rnektir.

Fonksiyonel iliski: FEkonomi bilimindeki neden-sonu¢ iligkilerinin
aciklanmasinda genellikle fonksiyonel iligkiler kullanilir. Fonksiyonel iligkiden,
aciklanan degiskenin aciklayan degiskenle birlikte degisen bir yap1 icinde
oldugu anlagilmahidir. Ornegin [y = f(x); i = 1, ..., n] iliskisi bir fonksiyonel
iligkidir ve y degiskeninin n tane x degiskenine bagl olarak degistigini agiklar.
Ekonomi biliminde bunun pek cok 6rnegi vardir. Bir malin talep miktar1 (D),
ikame mallarinin veya tamamlayici mallarin fiyatlari ve gelir gibi diger
degiskenler sabit tutuldugunda, o malin fiyat1 (P ) ile fonksiyonel iligki icindedir:
D = f(P). Ya da tiketim giderleri (C), kullanilabilir gelirin (Y, bir
fonksiyonudur: C = f(Y)). Bu tiir fonksiyonel iliskilerden hareketle ekonomide
modeller kurarak gercek hayat aciklanmaya calisilir.

Varsaymum: Herhangi bir konuda bir tahmin yapilirken tahmin yapilan
gostergeyle ilgili olan baz1 konularin hangi yotnde degisecegine iligkin
beklentilere varsayim deniyor. Ornegin enflasyonun yil sonunda yiizde 8’de
kalacag1 tahmini yapilirken bunu etkileyecek biiyiime, kur, dis olaylar, petrol
fiyatlan gibi diger gostergelerle ilgili beklentiler de ortaya konur. “Diger biitiin
gostergeler bugiinkii gibi kalirsa enflasyon yiizde 8 olur” dendigi zaman,
biiylime, kur ve siyasal iligkilerin hi¢ degismeden kalacagi varsayimi yapilmig
olur.

Hipotez, teori, kanun: Hipotez gercek diinyadan deney ya da gozlemlerle
test edilmis bir diisiince ya da oneridir. Teori, gercek diinyada olan bir sey
hakkinda cok sayida tutarli gozlem ya da deneyle desteklenerek ortaya konmus
bir oneridir. Kanun ise belirli kosullar altinda degismesi miimkiin olmayan bir
gercegin ortaya konulmasidir.

Model: Iktisatcilar cogu kez teorilerini gelistirmek icin modeller iizerinde



calisirlar. Model, gercek yasamin basitlestirilmis bir bicimidir. Genellikle bir
model, tanimlar, varsayimlar ve hipotezlerden olusur. Hane halki tiiketimi, hane
halkinin kullanilabilir geliriyle pozitif bir iliski i¢indedir dedigimiz zaman bir
tiilketim modeli kurmus oluyoruz. Bu model, hane halkinin kullanilabilir geliri
arttikca tiiketiminin de arttigim soyler.

Deger: Mal ya da hizmet gibi bir seyin 6nemini belirlemeye yarayan soyut
Olciiye deger deniyor. Ekonomi acisindan tanimlarsak deger; bir seyin para ile
olciilebilen karsilig1, paha olarak tammlanabilir. Uc tiir deger s6z konusu olabilir.
Nominal deger; herhangi bir seyin gériiniirdeki degeridir. Ornegin 50 TL’lik bir
kagit para goriiniirde 50 TL deger tasir. Nominal deger o kagit paraya bigilmis
olan, o paranin iistiinde gosterilen degerdir. Ne var ki bu 50 TL’lik kagit paranin
gercek degeri 50 TL’den cok daha disiiktii. Bu paraya harcanan kagit,
miirekkep, baski giderleri toplandiginda karsimiza 50 TL’den ¢ok daha diisiik bir
deger cikar. Buna gercek deger adi verilir. Gercek deger bazen kagit parada
oldugu gibi nominal degerden diisiik, bazen de bazi1 madeni paralarda oldugu
gibi nominal degerden yiiksektir. Reel deger; herhangi bir seyin enflasyon ya da
devaliiasyon gibi nedenlerle olusabilecek deger kayiplarindan arindirilarak
bulunan, satin alma giicii degeridir. Ornegin yilbasinda 50 TL satin alma giicii
olan bir kagit paranin yil sonundaki satin alma giiciinii bulabilmek igin, yil
icinde yasanan enflasyonun yarattigi deger kaybindan arindirilmasi gerekir.
Diyelim ki yil boyunca yiizde 10 enflasyon olmussa yil sonunda o 50 TL’nin
satin alma giicii yani reel degeri [(50 - (50 x 0,10)] 45 TL’ye diismiis demektir.

Gelir: Belirli bir donemde (giin, hafta, ay, yil gibi) elde edilen ve parayla
ifade edilebilen kazanc. Gelir, emegin elde ettigi licret, bir mal sahibinin elde
ettigi kira bedeli, tasarruf sahibinin elde ettigi faiz biciminde karsimiza ¢ikabilir.
Gelir, bir akim degiskendir. Kisisel acidan bakildiginda ikiye ayrilabilir: (1)
Vergi ve diger yasal kesinti ya da ddemeler yapilmadan onceki hali olan brtit
gelir, (2) Vergi ve diger kesintilerden sonra kisinin kullanabilecegi béliim olan
kullanilabilir (ya da harcanabilir) gelir.

Servet: Kisilerin ya da kurumlarin sahip olduklar varliklarin toplamidir.
Servet, kisi ya da kurumlarin gelirlerinden zaman siiresi icinde yaptiklar
tasarruflar, edindikleri bina gibi gayrimenkuller, hisse senedi gibi menkul
degerler, tasit gibi menkul mallarin toplamidir. Servet, bir stok kavramdir.

Ekonomik biiyiime: Ekonomide belirli bir déonemde GSYH artmigsa
ekonomik bilyiime s6z konusu demektir. Bu artis mal ve hizmet miktarindaki
artisla ortaya cikmigsa reel biiytime, fiyatlardaki artisin da etkisiyle ortaya
cikmigsa nominal biiytime gerceklesmis demektir. Ekonomik kalkinma bazen
ekonomik biiylimeyle ayni1 anlamda kullanilmakla birlikte aslinda daha genis bir
anlam tasir. Kalkinmada, yalmzca bir nicel gosterge olan biiyiimeden farkli



olarak nitelik artis1 da s6z konusudur. Ornegin GSMH’nin artmasinin yamn sira
okuryazar sayisinin artmasi, temiz su kullaniminin yayginlasmasi, elektrik
tiikketiminin yiikselmesi, beslenme standartlarinin iyilesmesi, hastane ve doktor
sayisinin artmasi gibi gelismeler ekonomik kalkinmanin gostergeleridir. Tiirkiye,
2004 yilinda yiizde 9,4 oraninda biiylimiistiir. Bu oran o yil i¢in diinyanin en
yiiksek biiyiime oranlarindan biridir.

GSYH: Bir iilkede belirli bir dénem icginde iiretilen mal ve hizmetlerin fiyat
cinsinden toplam degeridir. Bu toplama yurtdisindaki iscilerin gelirleri, yurtdisi
yatinmlardan elde edilen faiz gelirleri gibi yurtdisi faktér gelirlerinin
netlestirilmis degeri eklendiginde GSMH bulunur. Makroekonomi agisindan en
onemli ekonomik gostergelerin basinda GSYH yer alir ve bu kavram bircok
uluslararas1 karsilastirmanin da temelini olusturur. GSYH, iilke niifusuna
boliindiigiinde kisi basina GSYH bulunmus olur. Tiirkiye’nin 2008 yih
sonundaki GSYH’si 746 milyar dolar, kisi basina GSYH’si de 10.436 dolardir.

Satin alina giicii paritesi (SAGP): Ulkeler arasinda fiyat diizeyi farklarim
ortadan kaldirmaya yarayan bir para birimi doniistirme oramdir. Ulkeler
arasinda fiyat farkliliklan sz konusudur. Ornegin ayni kalite domatesin kilosu A
tilkesinde 1 dolar, B iilkesinde 0,5 dolar olabilir. Bu durumda A iilkesindeki
tiikketicinin domates icin satin alma giicii B iilkesindeki tiiketicininkinin yarisi
kadardir (bu konuda aym kalitedeki mallarin karsilagtirma konusu olmasi
onemlidir).

Ekonomilerin simiflandirilmasi: Diinya Bankasi, ekonomileri kisi basina
diisen gelire gore smiflandirmaktadir. 2005 yili icin belirlenen siniflandirma
oOlciilerine gore kisi basina yillik geliri 875 dolar ve daha az olan 54 ekonomi,
diisiik gelirli iilkeler; 876-3.465 dolar arasinda olan 58 ekonomi, alt orta gelirli
tilkeler; 3.466-10.725 dolar arasinda olan 40 ekonomi, iist orta gelirli iilkeler;
10.726 dolar ve daha yukar1 olan 56 ekonomi yiiksek gelirli tilkeler olarak
siniflandinlmaktadir. Tiirkiye 2005 yilindaki kisi basina 4.710 dolarhik gelirle tist
orta gelirli 40 ekonomi arasinda yer almaktadir. IMF’nin 2005 yilinda yaptigi
siniflandirmaya gore hesaba alinan 173 {ilkenin siniflandirilisi Tablo 4’teki
gibidir. Tiirkiye bu listede gelismekte olan 143 ekonomi arasinda yer almaktadir.

Tablo 4: Ekonomilerin Smflandirilmasi
(Satin alma giicii paritesine gore)

Say1 GSYH/ Niifus/ i}lracat/
Diinya(%) Diinya(%) Diinya(%)
Gelismis ekonomi 30 52 15 67
Gelismekte olan eko. 143 48 85 33
Toplam 173 100 100 100

(Kaynak: IMF World Economic Outlook 2007, www.imf.org)



Issizlik: Mevcut iicret iizerinden calismak istedigi halde is bulumayan kisiler
issiz olarak adlandirilir. Issiz sayisinin cahsabilir niifusa (genellikle 15-65 yas
aras! insan sayisi) oram igsizlik oram olarak kabul edilir. Ornegin bir iilkenin
15-65 yas arasi niifusu 30 milyon ve belli bir donemde issizlerin sayis1 da 2,5
milyon kisi olsun. Bu durumda issizlik orani [(2.500.000 / 30.000.000) x (100)]
yiizde 8,3 olarak bulunacaktir. Tiirkiye’nin 2007 yilindaki issizlik orani yiizde
9,91 olmustur.

Enflasyon: Fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artis enflasyon olarak
adlandirilir. Bu tamim ¢ercevesinde enflasyonun iki énemli ayirt edici 6zelligine
dikkat gekmekte yarar vardr. ilki, enflasyon tek tek fiyat artislan degil, fiyatlar
genel diizeyindeki artigtir. Ikincisi de bu artig bir defaya mahsus degil siirekli
olmalidir. Bir tek malin fiyati artmigsa bu fiyat artisidir. Ya da biitiin mallarin
fiyatlar1 bir tek sefer artmigsa bu da fiyat artisidir, enflasyon degildir. Eger
enflasyon diisiik veya negatif ekonomik biiyiime ve issizlikle birlikte ortaya
cikmigsa buna stagflasyon ad verilir. Tiirkiye’nin 2008 y1li sonundaki enflasyon
orani (tiiketici fiyatlar endeksi bazinda) yiizde 10,1 olmustur.

Sekil 1’de kirikli A dogrusu, enflasyon olgusunu gosteriyor. Burada fiyatlar
genel diizeyinin (P ) zaman iginde siirekli olarak arttig1 goriiliiyor. B dogrusu ise
zaman icinde yalmzca t, ddneminde bir sefere 6zgii bir fiyat artisimi ifade ediyor.
Dolayisiyla A dogrusu enflasyonu, B dogrusu ise bir seferlik fiyat artisini
gosteriyor. Tiirkiye bu iki olguyu da zaman icinde yasamaktadir.

P

)

0 L, rz t:i Zaman
Sekil 1: Fiyat Artisi ile Enflasyon Farki

2.3. Ekonomide Kesimler



Ekonomide 4 kesim arasinda ayrim yapilir: Kisiler (hane halki), 6zel kesim
(firmalar, ya da is alemi), kamu kesimi (devlet) ve dis alem.

Kisiler (hane halki): Ekonomide calisarak, yani emegini satarak gecinenler
ile emekli olarak emekli ayligi alanlar bu kategoriye girerler. Bir ekonomik
kesim olarak degerlendirildiginde, kisiler tek tek ele alinip incelenmek yerine
aile olarak ele alimirlar. Ornegin tiiketim anketi hane halki esas alinarak
uygulanir. Tek tek kisilerin tiiketim egilimlerinin saptanmasi yerine hane halki
olarak yaptiklar tiiketim inceleme ve degerlendirmeye tabi tutulur. Kisiler
genellikle emegini kamu kesimine, firmalara ya da yabanci yatirimcilara satarak
licret elde eden kesim olamk ele alinir.

Ozel kesim (firmalar): Uretim faktérlerini istihdam ederek mal ve/veya
hizmet iiretimini gerceklestiren kuruluslar bu kategoriye girerler. Bunlar arasinda
reel kesim kuruluslari, bankalar ve sigorta sirketleri gibi mali kesim kuruluglari
yer alir. Firmalar bir yandan iiretim faktorlerini kiralayarak onlara bu kiralama
karsiliginda bedel 6demek suretiyle onlar agisindan gelir yaratirlar, bir yandan da
birbirlerinden, kisilerden ve kamu kurumlarindan mal ve hizmet satin alarak
gider yaparlar.

Kamu kesimi: Merkezi hiikiimet, belediyeler, kamu iktisadi kuruluglar1 gibi
kamu hukuku tiizel kisilerinden olugur. Bunlarin her biri makroekonomi
acisindan harcama yapan, gelir toplayan ve aldiklar1 kararlar ve uygulamalariyla
ekonomiyi ilgilendiren kurumlardir. Kamu kesiminin ekonomi politikasi
acisindan 6nemli kuruluglart Maliye Bakanligi, Hazine ve Merkez Bankasi’dur.
Merkez Bankasi bir¢ok iilkede 6zel kesim kurulusu olarak kabul edilir. Buna
karsilik devletin parasi {izerinde kullandigi yetki bir kamu yetkisidir.

Dis alem: Ulkenin disindaki diinya, ya da bir bagka anlatimla diinyanin geri
kalani, dis alem adi verilen kesimi olusturur. Kisiler, 6zel kesim ve kamu kesimi
mal ve hizmet alim satimi acisindan dis alemle iligki icindedir.

Kesimlerin birbiriyle iliskilerini bir sema yardimiyla gosterebiliriz (Sema 5).



Kamu kesimi

Kisiler Ozel kesim

Dis dlem

Sema 5: Giiniimiiz Diinyasinda Kesimler Arasi Ekonomik Iligkilerin Goriiniimii

2.4. Ekonominin Politikayla Iliskisi Ve Ekonomi Politikasi

Ekonomi en fazla politikayla ilgilidir. Her ne kadar saf teorik ekonomi
biliminin politikayla bir iliskisi olmasa da, is uygulamaya gelince ekonomi,
politikayla ic ice giriverir. Aslinda ekonomi saf bir bilim olarak politikanin
etkisindeki ekonomi politikasindan ayrilmadan 6nce ideolojinin ve dolayisiyla
politikanin etkisi altindaydi. Hatta politikanin bir parcasi, bir cesit yan dah
olarak diisiiniiliirdii. O nedenledir ki uzun siire bu bilim dali ekonomi politik ya
da politik ekonomi (Ingilizcede “political economy”, Fransizcada “economie
politique”) adiyla amilmigtir. Klasik iktisat¢ilarin ekonomiyle ilgili kitaplarinin
hepsi politik ekonomi adi tasir.

Zaman icinde ekonomi, bilim olarak ideolojiden, politikadan soyutlanmaya
basladi. Iste, teorik cerceveyi ortaya koyan ekonomi bilimi ile isin sisteme
uygulanmasi anlamini tasiyan ekonomi politikasi arasindaki ayrim da o zaman
ortaya ¢ikmaya bagsladi. Ekonomi bilimi, hangi sistem, hangi politik rejim icinde
ve hangi ideolojiye baglhh olursa olsun insanin ve dolayisiyla toplumun
davraniglarim objektif olarak ortaya koymaya calisan bir bilim dali olarak
politikadan, ideolojiden ve sistemden bagimsizdir. Ornegin insamn gelirini
kullanma bicimi, yani gelirini tasarruf ve tiiketim arasinda bélmesi sistem,
politika ya da ideoloji ne olursa olsun s6z konusudur. Buna karsilik gelenekler,
politika, ideoloji ve sistem bu béliiniimiin toplumlar arasinda farklilik
gostermesine neden olabilir. Ekonomi bilimi insanlarin tiiketim ve tasarruf
egilimini saptar ve analiz eder. Ekonomi politikasi ise bu egilimlerin toplumlar
arasinda nasil farklilhik gosterdigi ve bir toplumda bu egilimlerin degistirilmesi
icin neler yapilmasi gerektigi iizerinde calisir. Dikkat edilecek olursa, ilki



objektif bir saptamadir, ikincisi ise bu objektif durumun nasil degistirilebilecegi
lizerine yapilacak siibjektif yaklasimlardir. Enflasyon objektif bir saptamadir.
Bunun nedenlerinin belirlenmesi de objektif bir saptamadir. Enflasyonun
herhangi bir toplumda nigin ortaya ciktigi da zaman zaman tartisma konusu
olmakla birlikte genelde ortak anlayislar egemendir. Buna karsilik, enflasyonun
hangi politikalar uygulanarak diisiiriilecegi siibjektif yaklasimlar icerir ve
dolayisiyla iizerindeki diistince birligi cok daha zayiftir. Baz1 iktisatcilara gore
para politikasi, bazilarina gore maliye politikas1 araclarinin uygulanmasi,
bazilarina gére de her ikisinin bir arada yiiriitiilmesi daha uygundur. Is bu
kadarla da kalmaz. Para politikasinin etkili olmasi gerektigini savunanlar
arasinda da faiz politikasinin m1 yoksa kur politikasinin m1 uygulanmasi
gerektigi konusunda anlasmazliklar cikar.

Tartisma konular1 ne olursa olsun ekonomi, politikayla yakindan iligkilidir.
Herhangi bir siyasal parti iktidara geldiginde, vergi oranlarim diisiirecegini veya
gelir vergisi tarifesini artiracagini, ya da kambiyo denetimlerini kaldiracagim
ifade ettigi andan itibaren ekonomi iizerinde etkili olmaya baslar. Biitce acigini
diisiirmek tizere vergi oranlarimi artiran bir siyasal iktidar ekonomiye bir
miidahale yapmis olmaktadir. Bu alan ekonomi biliminin disindadir. Yani kimse
cikip da bu siyasal iktidara objektif bir itirazda bulunamaz. Olsa olsa uyguladig1
yaklasimin yanhs oldugu, fakirin daha cok ezildigi gibi bir siibjektif iddia ortaya
atilabilir.

FIZYOKRATLARIN EKONOMIYE YAKLASIMI

Bu yaklasimin kurucusu Dr. Frangois Quesnay tip doktoru oldugu igin,
bu yaklasim ekonominin insan vicudunun igleyisiyle olan benzerligine
dayal birtakim gorugslerle hareket etmis, ekonominin ¢alismasini insan
vicudunun calismasina go6re aciklamaya calismistir. Fizyokratlar
ekonomiyle ilgili goruslerini olustururken insan vicudunda kanin
dolasimiyla ilgili gériinimden etkilenmistir ve ekonomik aktivitenin de bu
yolla tanimlanmasina c¢alismislardir. Ekonominin dogal yasalara uygun
olarak isledigini savunmuslar, o nedenle fazla mudahalenin dogru
olmayacagini  6ne surmugslerdir. Bu yaklasimlart  dogrultusunda,
ekonomiye aktif midahaleyi savunan merkantilist yaklasimi agir bigcimde
elestirmiglerdir. Dr. Quesnay’in yani sira baslica fizyokratlar arasinda
Paul Pierre le Mercier de la Riviere, Pierre Samuel du Pont de Nemours,
Anne Robert Jacques Turgot sayilabilir.

Fizyokratlara gore en iyi ekonomi politikasi, devletin 6zel kesime
hichbir bicimde karismadigi, onu serbest biraktigi politikadir. Devlet dis
ticaret dahil hicbir konuya karismamali ve hicbir konuda rol almamaldir.



Fizyokratlarin 6nem verdigi konu tarim kesimiydi. Onlara gore bir
toplumun zenginlik kaynagi topraktir. Sanayi kesimi noétrdd, toprak
sahipleri sinifi ise Uretken degildi. Fizyokratlar tGretken olan tek kesim
olarak toprakta, yani tarim kesiminde calisanlari gortyorlardi.
Fizyokratlara gore, bir toplumda yaratilan ekonomik fazlanin yani arti
degerin kokeni toprakti. Bir toplumun zenginligi elindeki mallar baska
toplumlarla  degistirmekten degil, tarim kesiminin  Uretiminden
kaynaklaniyordu.

Dr. Francois Quesnay, tarim kesimi ve diger kesimlerin Uretime olan
katkilarini gosteren ve arti degeri hengi kesimin yarattigini ortaya koyan
bir tablo hazirlamistir. Buna Tableau Economique (Ekonomik Tablo) adini
vermigtir. Tabloya gore, tarim kesiminde calisanlar disinda arti deger
yaratabilen bir kesim yoktur.

Fizyokratlar dis ticareti ancak kisa vadede kazancli bir faaliyet olarak
niteliyorlardi. Bu faaliyet uzun vadede kazanci kaybina esit hale gelen bir
faaliyetti. O nedenle de eldeki Uretim imkanlarini tarim kesiminden ayirip
dis ticarete yonelik islere aktarmak kaynak israfina yol acacak bir tercih
oluyordu.

Basta Turgot olmak Uzere fizyokratlar, kisisel ¢ikarin ekonominin her
alaninda onemli bir itici gu¢ go6revi gordagune, bu itici glciun de
ekonominin refahi artirma gorevi acisindan en 6énemli manivela olduguna
inaniyorlardi. Bu nedenle de kisisel cikarlarin 6ninde engel
olusturabilecek her seyin giderilmesi gerektigi tizerinde duruyorlardi.

Turgot, sonradan azalan getiri yasasi olarak ekonomi literatiriine
gecmis olan konuya ilk dikkat ceken kisidir. Turgot'ya gore, degisken
girdilerden birinin, 6érnegin emegin Uretim slrecine eklenmeye baslamasi
baslangicta Uretim miktarinda artisa yol acmakla birlikte, bu isleme
devam edildiginde Uretim miktarinda dastus ortaya c¢ikmaktadir.
Fizyokratlar bu saptamayi dogal bir dizen olarak niteledikleri ekonomi
icin de dogal limit olarak kabul etmiglerdir. Yani toplumsal zenginlik
artirilabilir ama sonsuz degildir.

Sermaye, ciftciler icin gereklidir. Clinkl bu sermaye, Uretim strecinin
baslatilmasini  saglayacak ve iscilerin Ucretlerinin  6denmesinde
kullanilacaktir. Bununla birlikte, izleyen yillarda sermaye, dretimin bir
bolimunun tiketilmeyip tasarruf edilmesiyle olusturulacaktir.

Fizyokratlar, ortaya koyduklari bircok goérusle kendilerinden hemen
sonra ortaya ¢lkan Adam Smith ve Oteki klasik iktisat¢ilari derin bigcimde
etkilemislerdir. Buguin klasik iktisat¢ilara mal edilen bazi goérisler ve
yaklasimlar aslinda ilk olarak fizyokratlar tarafindan ortaya atilmistir.



Adam Smith de Fransa’da gecirdigi iki yil boyunca fizyokratlardan
fazlasiyla etkilenmis, bireyin c¢ikarinin itici gucu, birakiniz yapsinlar
yaklasimi, toplumlarin zenginliginin kdkeni gibi konularda onlarin
goruslerinden yararlanmistir.

3. GEOMETRIK GOSTERIM VE FONKSIiYONEL ILiSKILER

3.1. Koordinat Sistemi Ve Ekonomide Kullanilisi

Birbirini 90 derecelik aciyla kesen iki eksen diisiinelim ve bunlardan dikey
olanina y, yatay olanina x adin1 verelim. x ve y’nin birbirini kestigi noktaya sifir,
ya da baslangic noktasi dersek x’in sifir noktasina gore sol tarafta kalan
boliimiindeki sayilar eksi, sag tarafta kalan boliimiindeki sayilar arti; y’nin sifirin
lizerinde kalan boliimiindeki sayilar arti, altinda kalan béliimiindeki sayilar ise
eksi olacak demektir. Bunu bir sekil iizerinde gosterelim (Sekil 2).
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Sekil 2: Kartezyen Koordinat Sistemi

Sekilde goriilecegi gibi sifirin sol ve alt tarafi eksi, sag ve iist tarafi arti
sayllara sahiptir. Bu durumda sol iist alan y’nin arti, x’in eksi; sag iist alan hem
y’nin hem de x’in art1; sag alt alan y’nin eksi x’in arti; sol alt alan ise hem y’nin
hem de x’in eksi deger tasiyacagi alanlar olacaktir.

Ekonomi biliminde yaygin bir anlatim bicimi olan geometrik gosterim
uygulamasinda kartezyen koordinat sisteminin yalmzca sag iist boliimii, yani
hem y’nin hem de x’in arti deger tasidig1 alam kullanilir. Bunu da bir sekille



gosterebiliriz (Sekil 3).
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Sekil 3: Koordinat Sisteminin Ekonomik Gésterimlerde Kullanilan Alani

Bir 6érnek vermek gerekirse, sekildeki K noktasi y’nin +2 ve x’in +4 oldugu;
M noktasi ise y’nin 5, x’in +1 oldugu noktay1 gosterir. K ve M noktalarim
birlestiren D dogrusu da iistiindeki her noktanin pozitif deger tasimasina karsilik
y’den x’e dogru azalan bir egim icinde olan bir dogruyu gosterir. Buradan
hareketle y ile x arasindaki iliskinin negatif -yani birisi artarken &teki azalan- bir
iliski oldugunu soyleyebiliriz.

Ekonomik analizde kullanilan béliimdeki egilimler pozitif ya da negatif
iligkileri gostermekte kullanilabilir (Sekil 4).



Sekil 4: Pozitif ve Negatif Iliskiler

Sekil 4’te D egrisi negatif egimli, yani P ile Q’nun negatif yonlii fonksiyonel
iliskide oldugunu gosteren bir konumdadir. Bir baska ifadeyle, P arttikca Q
azalmakta, P azaldikca Q artmaktadir.

Buna karsilik S egrisi pozitif egimli, yani P ile Q’nun pozitif yonli
fonksiyonel iliskide oldugunu gosteren bir konumdadir. Yani S s6z konusu
oldugunda P arttikca Q da artmakta, P azaldikca Q da azalmaktadir.

Bazi iliskiler dnce pozitif (ya da negatif) basladig1 halde sonra negatife (ya
da pozitife) donebilir. Ekonomide bunun tipik 6rnegi Engel Egrisi’dir. Ekmek
gibi mallarda gelir artis1 baslangicta ekmek tiiketiminin artisina yol acar, fakat
gelir artis1 devam ederse ekmek tiiketimi azalmaya, daha kaliteli mallarin
tiilketimine yonelme artmaya bagslar. Pozitif ve negatif iliskilerin durumunu
egrilerin egimleriyle 6lcmek miimkiindiir.

Ekonomik analizde ve 6zellikle de esneklik analizlerinde egimler 6nem tasir.
Sekil 4’teki S egrisinin egimi dP / dQ orantisiyla 6lciiliir. P’de artis olurken Q’da
da artis oldugu icin dP / dQ pozitif bir deger tasiyacak demektir. Yani S egrisinin
egimi pozitiftir. Ornegin P’de 1 birim artis oldugunda Q’da 1,5 birim artig
oluyorsa, S egrisinin egimi (1 / 1,5 =) 0,67°dir. Sekildeki D egrisinin egimi ise
negatiftir. Ciinkii P’de azalma oldugunda Q’da artis olmaktadir. Ornegin P’de 1
birim azalma oldugunda Q’da 1,5 birim artis oluyorsa dP/dQ (-1 / 1,5 =) - 0,67
cikacaktir. Bununla birlikte ekonomik gosterimlerde negatif egimler icin eksi
isareti koymak adet degildir.



Sekil 5’te ekonomik gosterimlerde sik sik kullanilan cesitli iligkileri ve
esneklik ve egimleri gosteren egrilere yer verilmektedir.
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Sekil 5: Cesitli EGgimler
Sekilde a egrisi negatif egimli, b egrisi pozitif egimli, c egrisi sonsuz egimli
ve d egrisi kat1 egimli durumu gostermektedir.
3.2. Zaman Serisi Ve Ekonomide Kullaniligi

Istatistikte yaygin olarak kullamlan bir ara¢ ve gosterim bicimi zaman
serisidir. Bunda yatay eksen zamani, dikey eksen de zaman icinde degisim
gosteren bir degiskeni temsil eder. Bunu da Sekil 6’da gosterelim.
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Sekil 6: Zaman Iginde Enflasyondaki Gelisme

Bu sekilde, dikey eksende yiizde olarak yillik ortalama enflasyon oranlari,
yatay eksende de yillar gosterilmistir. Her yilin enflasyon degerini o yildan
cikilacak bir dikey cizgi iizerinde isaretler ve sonra bu isaretlenen noktalar1 bir
cizgiyle birlestirirsek sekildekine benzer bir egri elde ederiz. Sekildeki egri bize
enflasyonun zaman icinde inisli cikigh fakat artan bir egilim icinde oldugunu
gostermektedir.

Zaman serileri ekonomide pek ¢ok gosterge icin kullanilir.

3.3. Fonksiyonel Iliskiler

Fonksiyon, en genel anlamda, bir gostergenin bir baska gosterge ile olan
iliskisini ifade eder. Her fonksiyonel iliskide bir bagimsiz degisken bir de
bagimh degisken s6z konusudur.

y = x + 3 bicimindeki bir fonksiyonel iliskide y’nin, x’in bir fonksiyonu
oldugunu, x’in bagimsiz (yani kendi basina degisebilir), y’nin ise bagiml (yani
x’deki degisime bagli olarak degisen) birer degisken oldugunu sdyleyebiliriz. Bu
iliskide x eger 2’ye esitse y, 5’e (2 + 3) esit olacak demektir. Yani denklemin
sonundaki 3, y’nin alacagi degeri etkileyen bir sabittir.

Ekonomide fonksiyonel iliskiler daha ¢ok bu iliskiyi ortaya koymak amacini
giittiigii icin daha cok 6rnegin P = f(M) gibi bir formatta gosterilir. Bu son ifade
bize fiyatlar genel diizeyinin (P), para arzinin (M) bir fonksiyonu oldugunu
anlatmaktadir. Yani bagimsiz degisken olan para arzi (M) artarsa, bagimh
degisken olan fiyatlar genel diizeyi de (P) artar.

Birkac 6rnek verelim.



C=c(Y)

Tiiketim (C), kullanilabilir gelirin (Y)) bir fonksiyonudur. Yani bagimsiz
degisken konumunda Y, artarsa bagimli degisken konumundaki C de artar.

Burada dikkat edilmesi gereken bir sey de isarettir. Isaret olmadigina gore
iliski pozitif yonlii demektir. Eger isaret eksi olsaydi iliski negatif yonlii olacakt.
Bunu bir sekil yardimiyla gosterelim (Sekil 7).

Sekilde goriilebilecegi gibi, kullanilabilir gelir (Y,) arttikca (dY)) tiiketim de
(C) artmakta (dC) ve dolayisiyla C = Y, + 3 dogrusu soldan saga dogru yiikselen
bir egim izlemektedir. Buna karsilik, insanlarin a¢ kalamayacag1 dikkate
alindiginda geliri olmasa da bir tiiketim yapacagi ve dolayisiyla tiiketim
fonksiyonu egrisinin sifirdan degil 6rnegin 3’ten basladigina dikkat etmek
gerekir.
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Sekil 7: C=Y,+ 3

Eger tiikketim fonksiyonu C = (Y)) biciminde olsayd1 o zaman egri orijinden
gececek ve 45 derecelik bir egim gosterecek, boylece gelir artisinin tamaminin
tiikketime gittigi anlasilacakti.

KLASIK EKONOMI TEORISI

Kapitalizmin temel felsefesi, her seyi piyasaya birakinca goériinmeyen
elin her seyi duzenleyecegi yaklasimidir. Piyasa, bireylerin kendi
citkarlarini maksimize etmek Uzere bir araya geldikleri ve bu yolla
toplumsal refahi maksimize ettikleri yerdir.

Kapitalizmin ekonomik yaklasimi, yukarida degindigimiz gibi, klasik



ekonomi okulu olarak adlandiriliyor. Klasik ekonomi okulunun temel
yaklasimlarini sdylece 6zetlemek mumkandur:

1. Ekonomi tam istihdam durumunda denge halindedir. Bu dengeden
sapmalar gecici olgular olarak ortaya cikar. Ucretlerin piyasada belirlendigi bir
ekonomide tam istihdamdan bagka bir denge s6z konusu olamaz.

2. Piyasada her aktor kendi ¢ikarimi (tatminini) azamiye cikaracak sekilde
davranir. Boylece toplumun cikarlari da (refahi) azamiye ¢ikarilmis olur.

3. Ekonomide iicret ve fiyatlar esnektir. Aslinda tam istihdam diizeyindeki
uzun donemli dengeyi saglayan da bu esnekliktir. Emek fiyati olan {iicretler
yiikseldiginde emek talebi diisecek, diisen talep iicretlerin diismesine ve giderek
ucuzlayan emek talebinin artmasina ve issizligin otomatik olarak azalmasina yol
acacaktir. Mal ve sermaye piyasalarinda ise bu dengeyi esnek fiyatlar ve faizler
saglayacaktir.

4. Her arz kendi talebini yaratir (Say Kanunu). Ekonomide uzun dénemde bir
tiretim fazlas1 olmasi s6z konusu degildir. Kisa donemde ortaya bir arz fazlasi
cikabilir. Bu durumda talep eksikligine bagh olarak mal ve hizmet fiyatlar
diisecek, fiyat diisiisii talep artisina ve dolayisiyla arz ve talebin yeniden
dengelenmesine yol acacaktir.

5. Piyasa dengesizlikleri ve tam istihdam dengesinden sapmalar kisa dénemli
olgulardir. Yukarida deginilen esnek iicret ve esnek fiyat mekanizmalarinin
islemesi sonucu piyasalar tekrar dengelenir ve bu, uzun dénemde ekonominin
tekrar asil dengesi olan tam istihdam diizeyine ulasilmasina neden olur.

6. Ekonominin kendi kendini diizelten mekanizmalara sahip olmasi
nedeniyle, devletin ekonomiye, dengesizlikleri gidermek amaciyla karismasina
gerek yoktur. Devletin ekonomiye karismasi dengesizlikleri daha uzun siireli
kilar ve kaynak dagilimini olumsuz etkiler. Bu nedenle, devletin ekonomiye
karismasinmi ortadan kaldiracak sekilde en iyi biitce “denk biitce” ve en iyi vergi
“notr (kaynak dagilimini etkilemeyen) vergidir”.

7. Para, gercek (reel) ekonomik faaliyetin yalmzca bir aracisidir. Diger
mallardan bir farki olmayan paranin da talebini ve dolayisiyla fiyatini arz
belirler.

8. Dis ticarette uluslararasi uzmanlagma ve igbirligi miimkiin oldugunca
gelistirilirse bundan her iilkenin yararlanmasi s6z konusu olur (David
Ricardo’nun karsilastirmali tistiinliikler teorisi).

Klasik ekonomi teorisinin dnde gelen teorisyenleri arasinda Adam
Smith, David Ricardo, Jean Baptiste Say, Thomas Robert Malthus ve
John Stuart Mill sayilabilir. Bu iktisatcilar arasinda en dnemlisi, teorinin
hatta modern anlamda ekonomi biliminin kurucusu olarak kabul edilen
Adam Smith'dir.



Adam Smith, 1723'te iskogya'da Kirkaldy’de dogdugunda diinyada
gecerli ekonomik sistem merkantilizmdi. Ekonomiler henliz yari takas yari
para ekonomisi durumundaydi. Adam Smith, 1751 yilinda Glasgow
Universitesi'nde Ahlak Felsefesi kirslisti baskani olarak ahlak felsefesi
dersleri vermeye basladi. Donemine gore dyle ilging seyler anlatiyordu ki
dinyanin her kosesinden ogrenciler onun derslerini dinlemeye
geliyorlardi. 1759°'da yayimlanir yayimlanmaz buyuk bir ilgiye yol acan
Ahlak Felsefesi Teorisi (The Theory of Moral Sentiments) adh Kkitabi
piyasaya cikti. Ona asil buyuk Un getiren kitabi Uluslarin Zenginligi (An
Inquiry into the Nature and Causes of the Wealth of Nations) 1776'da
yayimlandi. Kitap, kapitalizmin esaslarini ortaya koyuyor, dretimin
dayanaklarini ¢erceveliyordu.

Kapitalist sanayilesmenin altyapisini  olusturan isholimi  ve
uzmanlasmaya ilk kez bu kitapta deginiliyordu. Kitap, kapitalizmin
cercevesini ¢cizmesinin yani sira, o zamana kadar ahlak felsefesinin bir
parcas! olarak ele alinan ekonominin de ayri bir bilim dali olarak ortaya
ctkmasina yol aglyordu.

4. MAKRO ANALIiZiN MiKRO TEMELLERIi

4.1. Ekonomide Karar Alicilar

Ekonomiyi bir tiyatro oyununa benzetirsek, her oyunda oldugu gibi ekonomi
oyununda da rol alan bazi oyuncularin varhgimi kesfedebiliriz. Bunlara
ekonominin aktorleri denir. Ekonominin aktérleri, daha o6nce deginilen
ekonomideki kesimlerde yer alan karar alicilardan olusur. Bunlari; hane
halklarin1 olusturan kisiler, firmalarin sahip ve yoneticileri, devleti yonetenler
(hiikiimet {iyeleri, biirokratlar) ve dis diinyada yasayip da aldiklar1 kararlarla
lilke ekonomisi tizerinde etkili olan yabancilar olarak siralayabiliriz. Ekonomi
denen olay bu aktorler arasinda ve piyasa adi verilen bir ortamda gecer.

Ekonomide karar alicilar ¢cok énemlidir. Ciinkii ekonomideki gerceklesmeler
biiyiik 6lciide onlarin kararlarina gore bicimlenir. Firma sahip ve yoneticileri,
ekonomide islerin acilacagina, siyasetin yolunda gidecegine inaniyorlarsa o
zaman yeni iglere girisir, yeni yatirimlar yaparlar. Yeni yatirimlar yeni istihdam
demektir. Yatirim ekonominin biiyiimesine yol acar. Béylece daha cok hane halki
ise girer ve ekonomide talep de artar. Devleti yonetenler, kamu harcamalarini
artirirlarsa daha fazla vergi toplamak zorunda kalirlar. Bu durumda ekonomideki
canlilik kaybolmaya baslar. Daha yiiksek vergi alinan kesimlerde calisan firma
sahipleri daha az yatirnm yapmaya baslarlar ve ekonomideki canlilik azalmaya
yonelir.

Ekonomideki aktérlerin hem konumlari, hem de beklentileri ve bu cercevede



olusan tutumlar ekonomiyi en fazla etkileyen unsurlarin baginda gelir.
4.2. Piyasa

Piyasa ya da pazar belirli mal veya hizmetlerin alimp satildigi yerdir. Bu
tamim kuskusuz klasik bir piyasa tanimidir. Bugiin bazi piyasalar herhangibir
yere ihtiyac duymadan da bir araya gelebilen alici ve saticilarin bulusma
bicimini ifade ediyor. Buna gore, kurulus yeri ya da bicimine gére piyasalar
ikiye ayrilir: (1) Belirli bir toplanma yeri olan ve aliciyla saticinin fiilen
karsilastig1 piyasalar. Bunlarin en bilinen 6érnegi mahalle pazarlarn veya aligveris
merkezleridir. (2) Belirli bir toplanma yeri olmayan ve aliciyla saticinin fiilen
karsilasmasina gerek olmayan piyasalar. Bunlarin en bilinen ¢rnegi mallarin
ilerideki fiyatlariyla bugiinden alinip satilabildigi future piyasalarndir.

Piyasa kapitalist sistemin temel unsurudur. Bir ekonomik sistemin
yanitlamas: gereken sorular sunlardir: Uretim, kimin icin, hangi bedelle ve ne
miktar yapilacaktir? Kapitalist sistemde biitiin bu sorularin yanitin1 piyasa
sistemi verir. Bu cerceveden bakildiginda piyasanin 5 fonksiyonu oldugunu
sOylemek miimkiindiir: (1) Piyasa, degerleri belirler. Herhangi bir mal ya da
hizmetin fiyat1 piyasada arz ve talep kurallar1 cercevesinde olusur. Olusan bu
fiyat o mal ya da hizmetin degeri demektir. (2) Piyasa, iiretimi orgiitler. Uretim
piyasada olusan talebe gore bicimlenir. (3) Piyasa, iiretilen mal ve hizmetin
dagitimim saglar. Talep neredeyse iiretilen mal ve hizmetler oraya kayar ve arz
ile talebin bulusmasi saglanir. (4) Piyasa, rasyonelligi saglar. Piyasada belirlenen
ve talep fazlasi oldugu siirece yiikselen fiyat talep fazlasini frenler ve arz ve talep
arasindaki dengeyi saglar. (5) Piyasa, gelecegi bicimlendirir. Ekonomik gelisme
piyasada olusan tasarruf ve ondan desteklenen yatirim sayesinde olur. Piyasanin
bu bes fonksiyonu bir arada, iiretimin kimin igin, hangi bedelle ve ne miktar
yapilacagi sorularinin kendiliginden c¢oziimiinii de birlikte getirir.

Piyasada sunulan bir mal ya da hizmetin fiyati veya emegin {icreti arz ve
talebe gore belirlenir.

4.3. Arz (S)

Piyasaya bir bedel karsiliginda satilmak iizere mal veya hizmet sunmaya arz
denir. Mal ya da hizmete 6denen bedel o mal ya da hizmetin fiyatini olusturur.

Kartezyen koordinat sisteminin ekonomide kullanilan béliimiinii ele alacak
olursak, herhangi bir malin fiyatim1 dikey eksende ve miktarini da yatay eksende
gosterirsek bu alandaki her bir nokta bize o malin belirli fiyattan ne kadar arz
edilecegini gosterir. Bir bagka ifadeyle, bu alandaki her bir nokta bize o malin
saticilarinin hangi fiyattan ne miktar satmaya razi olduklarini ifade eder (Sekil
8).
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Sekil 8: Arz Egrisinin Gosterimi

Sekildeki X noktasi, burada konu olan mal satmak isteyenlerin p, fiyatindan
q, kadar, Y noktas:1 da p, fiyatindan g, kadar mal satmaya razi olacaklarin
gosterir.

Bir malin fiyati ne kadar yiikselirse o mali satmak isteyenler o kadar fazla
tiretmeye yonelirler (arz yasasi). O nedenle, arz egrisi malin fiyati ile arz edilen
miktarinin paralel iliskisini gosterir. Yani fiyat yiikselirken arz edilen miktar
arttigl icin arz egrisi (S) soldan saga yukar1 dogru yiikselen bir egim izler.

4.4. Talep (D)

Piyasada bir bedel karsiliginda satilmak {izere sunulmus olan mal veya
hizmeti satin almak iizere istekte bulunulmasina talep denir.

Kartezyen koordinat sisteminin ekonomide kullanilan alanindaki her bir
nokta bize o malin alicilarinin hangi fiyattan ne miktar satin almaya razi
olduklarini ifade eder.
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Sekil 9: Talep Egrisinin Gésterimi

Sekil 9’daki X noktas), burada konu olan mali almak isteyenlerin p,
fiyatindan g, kadar, Y noktasi da p, fiyatindan g, kadar mal almaya raz
olacaklarim gosterir.

Bir malin fiyati ne kadar yiikselirse o mali almak isteyenler o kadar az talep
ederler (talep yasasi). O nedenle, talep egrisi malin fiyat1 ile talep edilen
miktarinin ters iliskisini gosterir. Yani fiyat yiikselirken talep edilen miktar
azalacagi icin talep egrisi (D) soldan saga asagi dogru algalan bir egim izler.

4.5. Piyasa Dengesi (S = D)

Ekonomik anlamda her piyasadaki denge arz ile talebin kesistigi noktada
olusur. Bu noktada s6z konusu mal ya da hizmet denge fiyatini ve denge
miktarin1 bulmus olur.

Sekil 10°’da, arz egrisi (S) ile talep egrisi (D)’nin kesistigi X noktasi
piyasanin denge noktasidir. Yani bu noktada mal ya da hizmeti arz edenlerle
talep edenler fiyat ve miktar iizerinde anlasmaya varmislar demektir. Piyasada o
anda s6z konusu mal ya da hizmetin fiyat1 p ve satilan/alinan miktar1 da q olarak
olusmus olur.
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Sekil 10: Piyasa Dengesi (Arz = Talep)

Mal piyasasi dendiginde mallarin satildigi piyasalar anlasilir. Bunlarin bir
boliimii pazar, hal, carsi ya da mal borsasi binasi seklinde fiziki mekanlar, bir
boliimi ise internet lizerinden satis yapan kitapci ya da telefonla siparis alip
geregini yapan satis ajanslari orneginde oldugu gibi tiimiiyle sanal ortamda
faaliyet gosteren kuruluslardir.

Mal piyasasi dendiginde akla ilk gelen piyasa mahalledeki pazar yeridir.
Buralarda cesitli mallar tezgah tistiine konur ve satisa sunulur. Eger belediyelerin
uyguladig fiyat kisitlamalari séz konusu degilse, bu pazarlarda satilan mallarin
fiyat1 serbestce saptanir. Buna karsilik alicilar pazarhik yapabilirler. Aksama
dogru pazarin kapanma saati yaklastikca, pazarci esnafi yavas yavas fiyatlar
diisiirmeye baslar. Bunun iki nedeni vardir: Ilki o mallan toplayip tasimann ve
yeniden depolamanin bir maliyeti vardir. Dolayisiyla pazarci esnafi bu maliyeti
hesaplayarak fiyat1 diisiiriir. Ikinci nedeni ise, aksama dogru kalan mallarin
yeniden tasima dolayisiyla bozulup c¢iiriimesi s6z konusudur ve o nedenle degeri
diigser. Bu anlattiklarimiz sebze ve meyve gibi cabuk bozulan mallar icin
gecerlidir. Tekstil iiriinleri ya da mutfak egyalar icin tasima maliyetinden bagka
bir neden sz konusu olmaz.

Mal piyasasinda fiyatin olusumu arz ve talep kurallar ve eger s6z konusuysa
belediyenin uyguladigi fiyat denetimine gore belirlenir. Baz1 hallerde belediyeler
fiyatlarin belirli bir noktanin oOtesinde serbestce belirlenmesini engellemek
amacilyla narh adi verilen bir azami fiyat diizeni (tavan fiyat) uygulamasi
yaparlar. Bu durumda saticinin malini tavan fiyattan ucuza satma hakki vardir
ama onun {izerinde satma hakki yoktur. Tavanin {iizerindeki satislar ceza



uygulamasina neden olur.
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Sekil 11: Mal Piyasasinda Fiyat Olusumu (Narh yokken ve varken)

Normal kosullarda a malinin fiyati, talep egrisi (D) ile arz egrisinin (S)
kesistigi nokta olan X noktasinda olugur (Sekil 11). Bu noktada a mal p,
fiyatindan g, miktar1 kadar aligverise konu olur. Belediyenin a mal icin 170
fiyatim tavan fiyat olarak belirledigini varsayalim. Bu durumda a mali p,
fiyatindan g, miktar1 kadar bir aligverise konu olacak demektir. Fiyat indirimi
ayni zamanda satis miktarinin da diismesine neden olur, ciinkii iireticiler diisiik
fiyattan daha az mal arz ederler. Narh uygulamasi fiyati p,’den p’a diisiirmekte
ve ayni zamanda satisa konu olan miktar1 da q,’den g,’a diisiirmektedir.

Emek arzi, eger isgiiciiniin dolasimi serbest degilse, iilkenin isgiicii ile

sinirlidir. O nedenle emek arzi tam istihdam diizeyine ulasildiginda kati hale
gelir.
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Sekil 12: Emek Arzi ve Talebi

Sekil 12’de goriildiigii gibi, ticretler w, diizeyindeyken emek arzi L, emek
talebi ise L, kadardir. Arz ve talep yasalarn geregi fiyat (emegin ticreti) diisiik
oldugunda arz diisiik, talep fazla olacaktir. Bu durumda arz eksigi ve talep fazlasi
(L, ile L, arasindaki fark) olacag icin ticretler yiikselecek ve ekonomi w,L, yani X
noktasinda dengeye gelecektir. Bu noktadan oOteye iicret artis1 emek arzi artisi
saglayamamaktadir, ciinkii bu noktadan sonra artik istihdam edilecek emek
faktorii kalmamigtir. O nedenle bu noktadan 6teye iicret artisi, yani drnegin w,
noktasina gelinmesi halinde emek arz1 L, noktasindan 6teye gidemeyecektir.

Doviz piyasasi yabanci paranin islem gordiigii piyasadir. Yabanci paralarin
yerli paraya gore degerine Fransizca’da esitlik anlamina gelen parite adi verilir.
Gliniimiiz kiiresel sisteminde yerli paranin yabanci paralar karsisinda degerine
miidahale giderek azaldigi ve dalgali kur rejimi yayginlik kazandigi icin, yerli
paranin yabanci paralara karsi degerini gosteren parite de doviz piyasasinda
olusur.

Doviz piyasasini etkileyen temel etken, biitiin 6teki mallarda oldugu gibi,
doévizin bollugu ya da kithgidir. Bir ekonomide uygulanan faiz oranlarinin
yiliksek olmasi doviz paritesini dogrudan etkilemez. Buna karsilik reel faizin
yliksekligi yabanci fonlarin para kazanmak iizere o iilkeye gelmesine yol acar.
Yabanci fonlarin girisi demek o iilkede déviz arzinda bolluk olmasi demektir.
Doviz arzi bollastikca iilkenin parasi degerlenir, yabanci paralar deger kaybeder.
Bu islem, diger kosullar degismedigi varsayimi altinda (ceteris paribus), teorik



olarak iilkenin faiz oranlarinin dis diinya faizlerine esitlenmesine kadar siirer.
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Sekil 13: Yabanci Para Karsisindaki Pariteler

Yabanci parayi da bir mal gibi kabul edersek dévizin fiyati piyasadaki arz ve
talebe gore belirlenecek demektir (Sekil 13). Bu durumda serbest piyasada
dalgall kur rejimi altinda yabanci paranin (6rnegimizde f) fiyati f, iken g,
diizeyinde yabanci para alisverisi olmaktadir. Simdi Merkez Bankasi’nin
piyasaya miidahale ederek [ sattigim ve yabanci parayr bollastinp TL’yi
azaltarak yabanci para arz egrisini S ’den S ’ye kaydirdigin ve dolayisiyla
TL’nin f kargsisindaki degerini artirdigini varsayalim. Bu durumda yabanci
paranin TL karsiligl f ’den f ’ye gerilemis, bu yeni fiyattan alim satim miktar1 da
q,’den q,’ye artmis olacaktir. Yabanci paranin TL karsisindaki ilk paritesi 1 TL =
f., iken, sonraki paritesi 1 TL = f, olacakur. Ikinci parite yabanci paranin TL’ye
gore deger kaybetmis halidir.

Hisse senetleri piyasasi, sirketlere ait hisse senetlerinin alinip satildigi
borsalardir. Bazi iilkelerde piyasaya ilk kez ihrag¢ edilen hisse senetleri de ikinci
elden satilan hisse senetleriyle birlikte borsada satisa sunulur, bazi iilkelerde ise
ilk ihraglar borsa disinda satisa sunulur, ikinci el satiglar borsada yapilir.
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Sekil 14: Hisse Senedi Piyasasinda Denge

A sirketinin hisse senedine (a) olan talep ile (D)) bu hissenin arzinin (S)
kesistigi noktada hisse senedi icin alis satis fiyati olan p olusacak demektir (Sekil
14). Bununla birlikte, bu denge fiyat1 (p) ile bu fiyattan olusan denge miktar1 (q)
diger pek cok malin piyasasindaki denge fiyati ve miktarina gore cok daha kisa
siireli dengeleri ifade eder. Her hisse senedi kendine 6zgii bir mal oldugu icin bu
dengeler sik sik degisir. Bir bagka ifadeyle, hisse senedi piyasasinda bir hisse
senedinin fiyati ve satis miktar1 diger piyasalardakinden ¢ok daha sik degisen
anlik dengeleri ifade eder.

Bor¢ verilebilir fonlar piyasasi, kaynak fazlalarim borg¢ olarak sunanlar ile
kaynak aciklarini kapatmak {izere bor¢ almay:1 talep edenlerin bulustugu
piyasadir. Bu bulusmanin mutlaka dogrudan bir bulusma olmasi gerekmez. Hatta
giinlimiizde bu ¢ok ender rastlanan bir durumdur. Genellikle kaynak fazlasi
olanlar tasarruflarini mevduat seklinde araci kurumlara yatirir, kaynak acigi
olanlar da aciklarimi bu araci kurumlardan kredi alarak kapatirlar. Bu ikisi
arasinda aligverisi saglayan sey faizdir.

Araci kurumlar (genellikle bankalar) kaynak fazlasi olan kisi ve kurumlardan
belirli bir faiz karsihginda fazla fonlarim belirli bir siire icin alir ve onlara
borglanirlar. Sonra bu fonlar1 kaynak acigi olanlara daha yiiksek bir faizle
kullandirarak faiz farki kadar kazang saglarlar. Sekil 15’te D 6zel kesimin
talebini, X noktas1 yalnizca 6zel kesimin piyasada bulundugu durumun dengesini
ifade etmektedir. Bu durumda bor¢ verilebilir fonlar piyasasinda i, faiz
diizeyinde q, kadar bor¢ alinip verilmektedir.
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Sekil 15: Borg Verilebilir Fonlar Piyasasi’nda Denge ve Piyasa Digina Itilme Olgusu

Kamu kesiminin piyasaya ek bir taleple girmesi halinde yalmzca o6zel
kesimin talebini temsil eden D talep egrisi saga dogru kayacaktir (D' egrisi). D'
egrisi 6zel kesim ve kamu kesiminin, bor¢ verilebilir fonlara olan talep toplamini
temsil etmektedir. Bu durumda yeni denge noktasi, diger kosullar degismedigi
siirece, D' talep egrisinin, arz egrisi (S) ile kesistigi Y noktas1 olacaktir. Bu yeni
denge noktasinda borg verilebilir fonlarin kullamim miktar q, - g, kadar artmus,
buna karsihk arzda bir degisiklik olmadig: icin faiz oranlart i, - i, kadar
ylikselmistir.

Hazine ile 6zel kesimin borc¢ verilebilir fonlar piyasasindan talepte bulunma
nedenleri farkhidir. Hazine bu piyasadan biitcenin finansman gereksinimini
karsilamak iizere borc talep ettigi icin faiz artisina 6zel kesim kadar duyarh
degildir. Buna karsilik 6zel kesim, piyasadan, ileride kar saglayacagi yatirim
projelerini finanse etmek amaciyla borglandig: icin faiz artislarina karsi son
derecede duyarhdir. Faizlerde ortaya cikacak artislar ©6zel kesimin yatirim
maliyetlerini ve dolayisiyla ilerideki karlihgini etkileyecegi icin, bdyle bir
durumda ©zel kesimin yatinm projelerinden bir boéliimiinii ertelemesi ve
dolayisiyla piyasadaki bor¢clanma talebini diisiirmesi normaldir.

Amaclardaki bu farklilik nedeniyle faizlerde Hazine’nin piyasaya girisi
nedeniyle ortaya cikan i, - i, faiz artisi, 6zel kesimin, borg verilebilir fonlar
piyasasindaki talebinde diismeye neden olur. Bu nedenle 6zel kesim D' egrisi
lizerine gecmez ve D egrisi lizerinde sola dogru kayarak borclanma talebini



azaltir. Bu durumda 6zel kesim icin yeni denge noktasi Z noktasi olur. Z
noktasinda 6zel kesim, yeni faiz orani olan i, oraninda eskiden oldugu gibi q,
kadar degil, bundan q, - q, kadar daha diisiik olan g, miktar1 kadar
bor¢lanabilmektedir. Hazine’nin yarattig1 ek taleple, faizlerin yiikselmesine ve
0zel kesimin bor¢lanma miktarini diigiirmesine “6zel kesimin piyasa disina
itilmesi olgusu” ya da “kalabaliklasma etkisi” (crowding out effect) ad1 verilir.

4.6. Piyasa Ekonomisi Ve Katiliklar

Piyasa ekonomisi terimiyle kastedilen sey, fiyatlarin ve tiretim faktorlerinin,
yani licret, faiz ve rantin piyasada arz ve talebe gore belirlenmesidir.

Ucret emek piyasasindaki arz ve talebe gére belirlenir. Ne var ki bu piyasa
tam anlamiyla bir serbestlik tasimaz. Gerek isci sendikalari, gerekse isveren
sendikalar1 bu piyasadaki olusumun serbestce yiirlimesini bir miktar engeller.
Ucretler iizerinde isci ve isveren sendikalarinin pazarliklar sirasinda anlasma
saglanamazsa iscilerin grev yaparak, isverenlerinse lokavta giderek kendi
teklifini karg1 tarafa kabul ettirme yolunda silahlari vardir. Ote yandan baz
lilkelerde uygulanan asgari iicret uygulamasi da emek piyasasinda iicretlerin
serbestce belirlenmesinin 6niinde engel olusturur. Dolayisiyla, emek piyasasinda
bir 6l¢iide katilik vardir. Bu katilig1 asabilmek icin, bu gériismelere devlet ya da
devleti temsilen yetki verilmis olanlar arabulucu olarak katilabilirler.

Faiz, borg verilebilir fonlar piyasasinda belirlenir. Bu piyasadaki serbestlik
emek piyasasina gore daha yiiksektir. Bununla birlikte bu piyasada da yukarida
degindigimiz gibi kamu kesiminin biiyiilk oranlara varan aciklarla talepte
bulunmas1 halinde ©6zel kesimin piyasa disina itilmesi olgusu yasanir.
Dolayisiyla, bor¢ verilebilir fonlar piyasasinda kamu kesiminin yiikli
miktarlarda talepte bulunmasi piyasada faizin serbestce belirlenmesinin 6niinde
engel olusturur ve piyasada katilik olusmasina yol acar.

Rant da piyasadaki arz ve talebe gore belirlenir. Dogal kaynaklar arzi sinirh
oldugu icin, talebin yiiksekligi rantlarin da yiikselmesine yol acar. Buna karsilik
bu tiir piyasalarda kamu otoritesi bazen kisitlayici politikalar uygulayarak ranta
sinirlama getirebilir.

NEOKLASIK EKONOMIi TEORISI

Neoklasik ekonominin Uzerine oturtulabilecegi tUc¢ temel kabul s6z
konusudur: (1) insanlarin, sonuclar hakkinda bir deger 6lciisiiyle ifade
edilebilecek bir rasyonel tercihleri vardir. (2) Bireyler elde edecekleri
yarari, firmalar da elde edecekleri kari maksimize etmek isterler. (3)
insanlar tam ve yaygin enformasyon dogrultusunda serbestce hareket
edebilirler.

Neoklasik ekonomi teorisi, bu maksimizasyon ilkesini denge



kavramina vardirir. Herkesin cikarini ya da karini maksimize etmeye
calistigi bir toplumda refah da maksimize olur.

Neoklasik ekonomi, ekonomik aktorlerin kararlarini marjlar tGzerinde
verdikleri gortisinden yola cikar. Bir birey satin aldigi bir malin ikincisini,
uclncusini, dérdincisunu alirken, hep bir 6nceki birimin ona ne kadar
tatmin sagladigini diusunerek hareket eder. Ya da bir firma kiraladigi veya
satin aldigi bir dretim faktérintn ikincisini, t¢uncisund, dérdincusini
alirken, onceki birimin ne kadar getiri sagladigina bakar. Bu son birime
matrjinal birim ve onun saglayacagi yarara marjinal yarar, ya da getiriye
matrjinal getiri adi verilir. Neoklasik ekonomi yarar ya da karin maksimize
edilmesinde bu marjinal birimlerin durumuyla ilgilenir. Ekonomiye yapilan
bu yeni yaklasima Marjinal Devrim adi verilmistir.

Neoklasik ekonomi genellikle William Stanley Jevons, Carl Menger ve
Leon Walras'in asagi yukari ayni tarihlerde yayimladiklari kitaplarda
savunduklari tezlerle ortaya ciktl. Jevons, Jeremy Bentham’in faydacilik
yaklasimini ekonomiye uyarlayarak marjinal fayda kavramini gelistirdi.
Menger bu kavrami daha c¢ok kaynaklarin alternatif kullanim alanlari
arasinda dogru secim amaciyla kullandi. Walras ise daha ¢ok piyasalarin
birbiriyle karsilikl etkilesimi agisindan bu kavrami kullanmaya yoneldi.

1890 yilinda Cambridge’in Unli hocalarindan, Keynes'in de hocasi
Alfred Marshall'iln Ekonominin ilkeleri adli ders kitabi yayimlandi. Bu
kitap, ekonomi egitiminde bir kusagin basucu kitabi haline geldi. Marshall
kitabinda fiyatlarin olusumunu arz ve talep egrileriyle ve bunlarin karsilkli
dengelesimiyle olustugunu acikladi. Dahasi, ekonomide donemler
arasindaki ayrimlari ilk kez keskin bicimde ortaya koydu.

Alfred Marshall ile birlikte ikinci kusak neoklasik iktisatcilar ortaya
clkmaya basladi. Bunlar arasinda en Unluleri Phillip Henry Wikcsteed.
Eugen Bohm Bawerk, Friedrich von Wieser, Wilfredo Pareto ve Francis
Ysidro Edgeworth’dur.

Edgeworth, 1881'de yazdigi Mathematical Physics adl kitabinda,
faydanin olctlebilir mal ve hizmetlerin bir fonksiyonu oldugu varsayimina
dayali farksizlik egrileri analizini ortaya koymustur. Boylece neoklasik
ekonomi teorisi farksizlik egrileri ve benzeri yontemlere dayali olarak
analiz sinirini iyiden iyiye genisletmistir.

Neoklasik teorinin dayanaglr olan marjinalizm, g6zlemlenemeyen,
Olcilemeyen veya denenemeyen bir kavram olan marjinal birim
kavramina dayanan soyut ve subjektif bir yontem oldugu gerekgesiyle
agir bicimde elestirilmistir.

Degerin nereden ve nasil kaynaklandigini carpittigi gerekcesiyle



Marksistler tarafindan da elestiriimisti. Onde gelen Marksist
iktisatcilardan Ernest Mandell arz ve talebe dayali olarak fiyat olusumunu
gercekten sapma olarak nitelendirmistir. Buna karsilik bir baska onde
gelen Marksist iktisatgci Oscar Lange neoklasik teoriyle Marksist
ekonomik analizi bagdastirmaya calismistir. Ona gore Marksist teori
fiyatlarin olusumunu aciklamakta, klasik ve neoklasik teori ise sosyal
cerceveyi ve ekonomik faaliyetleri agiklamakta yetersiz kalmaktadir.
Dolayisiyla ikisinin bir araya getirilerek bu eksikliklerin giderilmesi en
dogru yoldur.

Neoklasik teori daha ¢ok mikroekonomi dalina yonelik gibi gorinse
de, daha sonra makroekonomi alaninda da yaygin bicimde kullanilan
bircok ekonomik aracin gelistirimesine katkida bulunmustur. Bugln
makroekonomide kullandigimiz birgcok ara¢ neoklasik teorinin gelistirdigi
araclarin toplama uygulanmasiyla ortaya ¢ikmistir.



IKINCI BOLUM
Makroekonomik Denge

1. DORT DENKLEM

1.1. Y= GSYH

Bir ekonominin biiyiikliigiinii 6l¢cmenin en kestirme yolu, o ekonominin bir
dénem icinde ne kadar mal ve hizmet {irettigini veya tiikettigini veya ne kadar
gelir yaratigim ya da ne kadar gelir béliistiigiinii 6lcmektir. Olcme dénemi
olarak genellikle {i¢ aylik donemler, karsilastirma donemi olarak da bir yillik
donemler esas alinir. Aksi belirtilmedigi siirece bu kitapta bir yillik degerler esas
alinacaktir. Bu aciklama bizi o ekonominin bir yil icinde yarattuig: geliri
hesaplamaya gotiirii. Bu hesaplamalara girismeden once cesitli milli gelir
kavramlar tizerinde kisaca duralim.

Gayri Safi Milli Hasilla (GSMH), bir ekonomideki yerlesik {iretici
birimlerin belli bir dénemde toplam faaliyetleri sonucu yaratmis olduklar: tiim
mal ve hizmetlerin {iretim degeri toplamindan bu mal ve hizmetlerin iiretiminde
kullanilan girdiler toplaminin diisiilmesiyle bulunur.

Gayri Safi Yurt ici Haslla (GSYH), GSMH’den net dis alem faktor
gelirlerinin (isci dovizleri, yurtdisindan elde edilen miitesebbis gelirleri,
yurtdisindaki faaliyetlerden elde edilen kar transferleri ve yurtdisindaki mali
yatinmlardan elde edilen faiz gelirleri) diisiilmesiyle bulunur. Dis alem faktor
giderleri de ayni alanda yurtdisina yapilan 6demelerdir. Gelir ve gider farki net
olarak GSYH sayisina ulagmakta kullanilir.

Net Milli Hasila (NMH), GSYH’den 6l¢iildiigii donemde meydana gelen
toplam amortisman giderleri diisiilerek elde edilir. Amortisman, iilkedeki sabit
yatirim stokunun donem icgindeki yipranma miktaridir.

Milli Gelir (MG), NMH’den yurtici islemlerden dogan (KDV gibi) ve
ithalattan alinan dolayh vergilerin cikarilmasi ve bu tutara siibvansiyonlarin
(devlet kuruluslarinin devletin fiyat politikasi nedeniyle ugradiklari zararlar
karsiliginda yapilan 6demeler) eklenmesiyle elde edilir.

Kisisel Gelir (KG), milli gelirden kurumlar vergisinin, dagitilmamis firma
karlarinin ve sosyal giivenlik ©6demelerinin c¢ikarilmasi, bulunan meblaga
devletin transfer ve faiz 6demelerinin eklenmesiyle bulunur.

Harcanabilir Gelir (HG), KG’den dolaysiz vergilerin cikarilmasiyla
hesaplanir.

Simdi bu iliskileri bir denklem biciminde gosterelim:



GSMH [-Net dis alem faktor gelirleri] = GSYH [-Amortisman giderleri] =
NMH [-Dolayli vergiler+Siibvansiyonlar] = MG [-Kurumlar vergisi -
Dagitilmamis firma karlar1 - Sosyal giivenlik primleri +Devletin transfer ve faiz
odemeleri] = KG [-Dolaysiz vergiler] = Harcanabilir (kullanilabilir) gelir

1.2. GSYH’nin Hesaplanma Sekilleri

GSYH dort ayn sekilde hesaplanabilir.

Ik olarak, iiretim degerlerinin toplanmasi yontemiyle ya da kisaca tiretim
yontemiyle hesaplanabilir. Burada asil olan, ekonomideki {i¢ ana iiretim
sektoriiniin yani tarim (A), sanayi (I) ve hizmetler (S) sektoérlerinin iiretim
degerlerini 6l¢mektir. Tarim kesiminde bir yil icinde iiretilen degerlerin piyasa
fiyati cinsinden toplamina (A), sanayi kesimindeki {iretimin toplamina (I),
hizmetler kesimindeki iiretimin toplamina (S) ve vergilerle siibvansiyonlari
ekleyip dolayli olciilen mali aracihik hizmetlerinin toplamimi diiserek
buldugumuz tutara (M) dersek bunlarin toplami bize iiretim cinsinden GSYH’yi
verir:

Y=A+1+S+M

Tiirkiye’de bu degerler 2008 y1l sonu itibariyle soyledir:

A, =74 milyar TL

I =230 milyar TL

S, = 550 milyar TL

M, = 96 milyar TL

Bunlar1 denklemde yerlerine koyalim:

Y= 74 + 230 + 550 + 96 = 950 milyar TL

Yani Tiirkiye’nin 2008 yilindaki GSYH’si iiretim yontemiyle olciildiigiinde
950 milyar TL olarak ¢cikmaktadir.

Ikinci hesaplama sekli bir yil icindeki harcamalarin toplanmas: yoludur.
Buna harcamalar yontemi adi verilir. Bu yonteme goére, bir ekonomide bir yil
icinde yapilan tiikketim harcamalarnt (C), yatinm harcamalarn (I), kamu
harcamalar (G) ve net ihracat (X - M) toplanirsa GSYH’ye ulasilmis olur:

Y=C+I+G+(X-M)

Tiirkiye’de bu degerler 2008 yil sonu itibariyle soyledir:

C = 662 milyar TL

I =173 milyar TL (-5 milyar TL stok degismesi =) 160 milyar TL

G = 159 milyar TL

X =227 milyar TL

M = 271 milyar TL

Bunlar denklemde yerlerine koyarsak sonug séyle olur:

Y=662+ 173 + 159 + (227 - 271) = 950 milyar TL



Uciincii yontem gelir yontemidir.

Bunun hesaplanma sekli iiretim faktorlerinin, yani emek, sermaye, dogal
kaynaklar ve girisim giiciiniin toplam gelirden ticret (w), faiz (i), kira geliri (r) ve
kar (p) olarak aldildarn paylarin toplanmasi yoludur. Bunlarin toplami bize milli
geliri verir. GSYH’ye ulasabilmek icin bu toplama amortismanlarin, dolayh
vergilerin eklenmesi ve siibvansiyonlarin diisiilmesi gerekir. Bu kalemlerin
netlestirilmis toplamina da o dersek denklem su sekli alir:

Y=w+i+tr+p+o

Bu yontemlerle hesaplanabilen GSYH’nin bu ii¢ farkli goriiniimiinii, diger
olarak ekledigimiz boliimleri ihmal ederek Sekil 16’daki gibi 6zetleyebiliriz.

Tivatir i Harcamalar - Gelirler
Tanm . i
Uretimi (4,) Ucret (w)
Sanayi Tiketim
Uratim Harcamalari
{"Fﬂ:l {{:J Rant (r)
= - Faiz (/)
L Yatinim (/)
Uretimi s
S vie
(S, Harcama. (G) Kar (p)
Met ihracat
(X - M)
Diger (0) | Diger (0) e,

Sekil 16: GSYH’min Ug Farkli Gériiniimii

Dordiinciisii ashinda bir yontemden ¢ok bir hesaplama seklidir ve Irwing
Fisher’in iinlii para miktar kuraminin temelini olusturan degisim denkleminden
hareketle yazilabilir.

Denklem, bir ekonomide bir yil icindeki para arzinin (M), paranin dolanim
hiz1 (V) ile carpilmasinin, o ekonomide bir yil icinde iiretilen mal ve hizmetlerin
(Q), piyasa degeri yani fiyat cinsinden (P) ifade edilmesine esit oldugu
mantigindan hareket eder.

MV = PQ

Buna gore bir ekonomide bir yil icinde iiretilen mal ve hizmetlerin fiyat
olarak ifade edilmesi yani PQ bize GSYH’yi verdigine gore sOyle bir esitlik
yazabiliriz:

MV = GSYH



O halde, M yi ve V’yi biliyorsak bu ikisini carparak GSYH’yi bulabiliriz.

Tiirkiye’de M yerine kullanilan 6lgiit M ’dir. 2008 yili sonunda bu tutar 434
milyar TL idi. Buna karsihk V’yi o6lcen bir yontem Tiirkiye’de
uygulanmamaktadir. Dolayisiyla buradan giderek GSYH hesaplama imkanimiz
yoktur. Buna karsilik GSYH’yi {liretim ve harcamalar yontemiyle olctiigiimiiz
icin bunu kullanarak V’yi bulma imkanimiz vardir. V’nin diizeyi dolayli olarak
enflasyon diizeyini de belirleyen faktorlerden biridir. Simdi bildiklerimizi
yukaridaki denkleme koyalim:

434 x V=950

V’yi yerinde birakip da M.’ yi (434 milyar TL) saga gecirelim:

V=950/434=2,19

Yani 2008 yilinda Tiirkiye’de paranin dolanim hiz1 (V) 2,19 olmustur. Eger
paranin dolamim hizim1 bir baska yontemle 6l¢miis ve bastan biliyor olsaydik
hesaplamayi soyle yapacaktik:

434 x 2,19 = 950 milyar TL

Buraya kadar dort ayn yontemi kullanarak GSYH’yi farkhi bigcimde
hesaplamamn yollanim gosterdik. ilk yontem yani iiretim degerleri ve ithalat
vergilerinin toplanmasiyla buldugumuz deger toplam arzdir (AS). Yani bir
ekonominin bir yil icinde yaptigi toplam iiretim o ekonominin toplam arzini
gosterir. Ikinci yontem yani harcamalarin toplanmasiyla buldugumuz deger
toplam taleptir (AD). Yani bir ekonominin bir yil i¢inde yaptig1 harcamalarin
toplami toplam talebe esittir. Ne var ki bu esitlik ex ante degil ex post esitliktir.
Yani ex ante esitsizlik s6z konusu olabilir. Ex post olarak ayni seye yani Y’ye
esit olduguna gore bu ikisi ex post olarak birbirine de esittir. Yani:

AS =AD

O nedenledir ki ekonomi ex post durumda daima denge halindedir. Onemli
olan bu dengenin arzu edilen diizeyde olup olmadigidir. Ote yandan {igiincii
yontem olan tiretim faktorlerinin aldiklar1 paylarin toplanmasi ve bunlara diger
baslig1 altinda eklemeler yapilmasi yontemiyle bulunan sey iiretim yontemiyle
elde edilen sonuctan farkli degildir. Sonug itibariyle, iiretilen bir mal ya da
hizmetin fiyati icinde iicret, rant, faiz ve kar ile diger ekler mevcut olduguna
gore, lretim degerleriyle {iretim faktorlerinin aldigi paylar da birbirine egit
olacak demektir. Yine ayni sekilde, ayn1 donemde para arziyla paranin dolanim
hizinin ¢arpimi da bunlara esit olacaktir.

1.3. Ekonominin Parasal Ve Reel Dengesi

Parasal degiskenlerde ortaya cikan degisimler tipki reel degiskenlerde
goriilen degisimler gibi mal ve hizmet talebi iizerinde etkili olur. Ornegin faiz
oranlarinda ortaya cikan bir artig tiiketicilerin mal ve hizmet talebinde diisiis,



buna karsilik tasarruf tercihlerinde artis yaratabilir. Dolayisiyla, ekonomik
dengeyi bir biitiin olarak yerli yerine oturtabilmek icin, ekonominin reel yaniyla
birlikte parasal yanina da bakmak ve bu iki taraftaki dengeyi bir arada ele almak
gerekir. Buradan kastimiz kabaca sudur:

MV=YveY=C+I1+G+(X-M)

Yani her ikisi de Y’ye esit olduguna gore, denklemi soyle yazabiliriz:

MV=C+I+G+(X-M)

Bu son esitlik bize ekonomide belirli bir dénemde yapilan biitiin
harcamalarin o ekonomideki para arziyla paranin dolanim hizinin ¢arpimina esit
oldugunu gosterir.

2.URETIM YADAY=A +1,+S,+0

2.1. Toplam Uretim Fonksiyonu

Uretim fonksiyonu makroekonomiden ¢ok mikroekonominin konusudur.
Teknolojik olarak belirlenmis bir iiretim siirecinde kullanilan iiretim faktorleri ile
elde edilen iriin arasindaki fonksiyonel iliskiyi tamimlamay:r amaclar.
Makroekonominin mikroekonomiden odiing aldig1 {iretim fonksiyonu bir
firmanin degil biitiin ekonominin iiretim iliskilerini ortaya koymaya yonelir ve
kisaca soyle ifade edilir:

Y=fT, L, K, N)

Bu iliskide Y iirtin miktarin1 ya da kisaca GSYH’yi, T iiretim teknolojisini, L
tiretimde kullanilan emek miktarini, K iiretimde kullamlan fiziki sermaye
miktarini, N {iretimde kullamlan dogal kaynaklarin miktarini, f bu sayilan
girdilerin hangi bicimde birlestigini gosteren fonksiyon ifadesini gosterir.

Daha acik bir ifadeyle belirtmek gerekirse, elde edilen iiriin miktar1 (Y); bu
tiretimde kullamlan emek (L), fiziki sermaye (K) ve dogal kaynaklarin (N),
iiretimde kullamlan teknoloji diizeyinin (T) bir fonksiyonudur. Uretimde
kullanilan teknoloji eski ise ve daha fazla iiretime yol acabilecek daha yeni bir
teknoloji s6z konusuysa, o zaman mevcut teknoloji {iretimin artmasini
engelleyici bir nitelik tasir.

Teknoloji diizeyi bir cesit katsay1 rolii oynar. O nedenle daha ileri teknolojiye
gecilmesi halinde iirtin miktar artar.

Makroekonomi acisindan gecerli olacak iiretim fonksiyonu, ekonomideki
biitiin {ireticilerin tiretim fonksiyonlarinin toplamiyla elde edilecek olan toplam
tiretim fonksiyonudur. Bununla birlikte, bu yaklasimin daha ¢ok teorik bir
yaklasim oldugunu ve buradan giderek ekonominin tiimii icin bir toplam iiretim
fonksiyonu cikarmanin pek cok metodolojik sorunu oldugunu goézden uzak
tutmamak gerekir.



0 P F, Fp (L, K, N)
Sekil 17: Uretim Fonksiyonu

Sekil 17°de tiretim faktorleri (F), yani isgiicii (L), sermaye (K) ve dogal
kaynaklar (N) yatay eksende, bunlarin kullanimiyla yani {iretim siireci
sonucunda elde edilen {riin, yani GSYH (Y) dikey eksende gosteriliyor.
Teknolojinin imkanlarn 6l¢iistinde F, kadar iiretim faktorii bir araya getirildiginde
elde edilen tiriin miktar1 Y e esittir. Ayni teknoloji altinda kullanmilan tiretim
faktorlerini F’den F,ye kadar artinrsak GSYH’yi Y’den Y,’ye artirmamiz
miimkiin olmaktadir. Y ’nin azalan getiri gosterecek bicimde diisen bir egim
izledigine dikkat etmekte yarar vardir. Bunun bircok nedeni vardir. Her seyden
once, lretim faktorlerini artirdikca, iiretime yeni sokulan faktorlerin dncekiler
kadar kaliteli olmasimn miimkiin olmayacagidir. Uretimi artirmak igin yeni
topraklara gidildikce kalitesiz topraklar tarima acilmis olur. Ya da her eklenen
yeni isgilicli daha az egitimli olmaya baslar.

Buna karsilik, yeni ve daha ileri bir teknolojinin devreye girmesi goriiniimii
tiimden degistirebilir. Sekilde Y, egrisi yeni teknolojinin yarattig) tiretim artigini
gostermektedir. Eski teknolojiyle tiretim yapilirken F, iretim faktorleri
bileseniyle Y, kadar GSYH elde edilirken, yeni teknolojiyi temsil eden Y, ’ye
gecilmesi halinde F, kadar iretim faktorii bilegeniyle Y, kadar GSYH elde
edilmeye baslanmis olmaktadir.

Burada iiretim fonksiyonunu makroekonomik agidan ele almaktaki amacimiz
tiretimin hangi iliskiler cercevesinde belirlendigini ortaya koymaktan ibarettir.

2.2. Uretim Imkanlar1 Egrisi



Uretim imkanlar1 egrisi bir ekonominin elindeki kaynaklarla yapabilecegi
{iretimin en iist stmirini belirleyen bir egridir. Uretim fonksiyonu, hangi teknoloji
altinda hangi kaynaklarin ne kadar kullanilarak ne miktarda iiretim yapilacagini
ortaya koyarken, tiretim imkanlar1 egrisi bu teknoloji ve kaynaklarin yarattigi en
list tiretim siirini gosterir. Bir ekonomide A ve B biciminde yalnizca iki mal
tiretildigini varsayalim. Bu ekonomide kaynaklarin bu iki malin iiretimi icin
Sekil 18’deki gibi dagildigini diistinelim.

A mal 7

B mal

Sekil 18: Uretim Imkanlart Egrisi

Bu iiretim imkanlar1 egrisine sahip olan ekonominin ii¢ durumdan birisini
secmesi gerekecektir: (1) Biitiin kaynaklarini A mal {iretimi icin seferber edecek
ve a, kadar A mali iiretirken hi¢ B mali tiretmeyecektir. (2) Biitiin kaynaklarin1 B
mali iiretimine tahsis edip b, kadar B mal tiretirken hi¢ A mali iretmeyecektir.
(3) Kaynaklarimi bu iki malin iiretimine de tahsis edip her iki maldan da
tiretmeye calisacaktir. Ekonomi a, kadar A ve b, kadar B mali iiretirken
kaynaklarini dogru tahsis ederek iiretim imkanlar {izerindeki bir noktada olmaya
cabalayacaktir. Aksi takdirde, 6rnegin a, kadar A ve b, kadar B mal iireten V
noktasinda dengeye gelirse kaynaklarini yeterince degerlendirememis ve
liretebilecegi toplam miktarin (0Oab0) altnda bir iretim miktar1 (0ab,0)
gerceklestirmis olacaktir. Ote yandan bu ekonominin a, kadar A mali ve b, kadar



B mal iiretmesi ve Z noktasinda bulunmasi da miimkiin degildir, ciinkii Z
noktasindaki bir {iretim bu ekonominin {iretim imkanlari sinirinin yani elindeki
kaynaklarla yapabilecegi tiretim miktarinin 6tesindedir.

2.3. Uretim Kesimleri Ve Paylar

Bir ekonomide iiretim kesimleri genellikle ii¢ baglik altinda toplanir: Tarim
kesimi iiretimi (A ), sanayi kesimi tiretimi (I) ve hizmetler kesimi tiretimi (S ).
Bunlarin bir dénem sonundaki piyasa fiyati cinsinden degerleri toplamina
vergiler, siibvansiyonlar ve dolayli 6lciilen mali aracilik hizmetlerini (O)
eklersek, o ekonominin o dénemde yarattig1 iiriin toplamina yani GSYH’ye (Y)
ulagsmis oluruz.

Y=A+I+S +0

Ekonomideki iiretim kesimlerini ii¢ ana baglik cercevesinde toparlarken bazi
birlestirmeler yaptigimizi ifade etmemiz gerekir. Ornegin milli gelir hesaplarinda
ayr1 bir baglik altinda yer alan insaat sanayisinin yarattig1 degeri burada sanayi
tiretimi (1)) alinda topladigimizi belirtmemiz gerekir. Aym sekilde, milli gelir
hesaplarinda ayr1 basliklar olarak yer verilen ulastirma, haberlesme, ticaret, mali
kesim gibi hizmet tiretimiyle ilgili biitiin kesimleri burada hizmet {retimi (S )
baslig1 altinda topladigimiz gézden kacirilmamalidir.

Tablo 5: Tiirkiye’de Kesimlerin GSYH icindeki Paylari

2003 2004 2005 2008
Tarim tiretimi (A,) 12 11 10 9
Sanayi tiretimi (I)) 28 29 30 32
Hizmet tretimi (S,) 57 56 56 57
Diger kalemler (O) 4 5 5 3
GSYH 101 101 101 101
Dis Al.Net.Fak.Gel. -1 -1 -1 -1
GSMH 100 100 100 100

Tablo 5’te Tiirkiye’de bu kesimlerin GSYH icindeki paylar1 gosterilmektedir.

Tirkiye’de bir yilda gerceklestirilen iiretimin kabaca yiizde 57’si hizmetler
kesiminde, yiizde 32’si sanayi kesiminde ve yiizde 9’u da tarim kesiminde
yapilmaktadir.

2.4. A = Tarimsal Uretim
2.4.1. Tarim Kesimi

Tarimsal tiretim dendiginde bitki yetistiriciligi, avcilik, ormancilik (TAO) ve
balik¢ilik ya da su iiriinleri (B) anlasilmalidir. Bitki tarimi genel ifadesinin
altinda tarla iiriinleri, yem bitkileri, sebze ve meyve tarimi gibi alt dallar



bulunmaktadir. Dolayisiyla bu alt dallarda yapilan biitiin iiretimin piyasa fiyati
cinsinden degerini tarimsal iiretim altinda toplamak gerekmektedir. Bunu bir
denklemle gosterelim:

A =TAO + B,

Bu denklemle biitiin tarimsal iiretimi toplama dahil ettigimizi ifade
edebiliriz.

200 y1l dncesinde bir ekonominin en ytiiksek gelir yaratan, en yiiksek {iretimi
yapan kesimi tarim kesimiyken, giiniimiizde bu kesim iiretime ve yaratilan gelire
katki anlaminda ©nemini kaybetmistir. Gelismis {ilkelerde tarim kesiminin
GSYH’ye katkis1 ylizde 5’ler dolayindadir. Tiirkiye’de de bu oran yiizde 10’un
altina inmistir. Buna karsilik tarimsal {iretimin bircok sanayi iliretimi icin bir
baslangic kaynag oldugu da gézden uzak tutulmamalidir. Ornegin konserve
kutusu imalati konserve yapilarak saklanacak ve o haliyle piyasaya sunulacak
tarimsal {riinlerin korunmasi ve ambalajlanmasi icin yapilmaktadir. Konserve
acacagl da sonucta ayni amaca hizmet icin yapilan bir sanayi iiretimine yol
acmaktadir. Yani tarim kesiminin GSYH icinde agirlhigim kaybetmis olan
goriintiisii bizi aldatmamalidir.

Tarimsal tiretim icin tiretim fonksiyonunu s6yle yazmak miimkiin olabilir.

Y,=f(T,L,K)

Yukarida yazdigimiz toplam iiretim fonksiyonundan farkli olarak, tarim
kesimi {iiretim fonksiyonunda biiyiik harflerin altinda yer alan a’lar tarim
kesimini ifade etmektedir.

2.4.2. Tarim Kesimi Uretim Dederi

Tiirkiye’de GSYH icindeki pay1 giderek azalan tarim kesiminin kendi
icindeki dagiliminda en agirlikh alt kesim bitkisel tiretim alt kesimidir. Tablo 6,
tarimsal liretimin degerlerini gostermektedir.

Tablo 6: Tiirkiye’de Tarimsal Uretimin Degerleri
(Cari fiyatlarla milyar TL)

2006 2007 2008
Tarim, Avcilik ve Ormancilik (TAO)) 60,8 62,6 72,0
Balikgilik (B) 1,8 1,8 1,7
Toplam Tarimsal Uretim A) 62,6 64,4 73,7
GSYH (Al fiyat) 758,4 843,2 950,0

Buna gore, yukaridaki denklemi yeniden yazip sayilarla ifade edecek
olursak, 2008 yili icin tarimsal iiretim denklemini soyle ifade edebiliriz:

A =TAO + B,

73,7=72,0+ 1,7

Demek ki Tiirkiye’de tarimsal iiretimin yaklasik yiizde 98’i tarim, avcilik ve



ormancilik alt kesiminin tiretiminden kaynaklanmaktadir.

2.5. I = Sanayi Uretimi

2.5.1. Sanayi Kesimi

Sanayi kesimi sanayi iiretiminin yapildigi kesim ve sanayi iiretimi de
hammaddeden mamul madde {iiretebilmek amaciyla yapilan faaliyetler olarak
tamimlanabilir.

Sanayi faaliyetinin yiiriitiildiig{i tiretim birimine fabrika denir. Sanayi iiretimi
cesitli fabrikalarda birbiriyle baglantili olan bir¢ok islemin belli bir diizen iginde
yiiriitiilmesi sonucu ortaya ¢ikar.

Ornegin otomobil iiretimi yapilan bir fabrikada birgok farkli yerde yapilmis
olan parcalar bir hat iizerinde bir araya getirilerek nihai {iriin olan otomobil
tiretilmis olur.

Sanayi liretimi sanayi devriminin ortaya ¢iktig1 1850’lerden 1970’lere kadar
ekonomilerin cekici giiclinii olusturmus ve GSYH icinde en agirlikli kesim
haline gelmistir.

Sanayi liretimini; imalat sanayisi tiretimi (M, ), ingaat sanayisi tiretimi (B,) ve
diger sanayi tiretimi (O,) olarak ti¢ alt kaleme bolerek ele alabiliriz:

I =M +B +0O,

Sanayi tliretimi igin tiretim fonksiyonunu da bu kez biiyiik harflerin altina
sanayi kesimini ifade etmek iizere i harfi yazarak sdyle formiile etmek miimkiin
olabilir:

Y= f(T, L, K)

2.5.2. Sanayi Kesimi Uretim Degeri

Tiirkiye’de GSYH icindeki pay1 yiizde 30’lar diizeyinde olan sanayi
kesiminin kendi icindeki dagihiminda en agirlikhi alt kesim imalat sanayisi alt
kesimidir. Tablo 7, sanayi tiretiminin degerlerini gostermektedir.

Tablo 7: Tiirkiye’de Sanayi Uretiminin Degerleri
(Cari fiyatlarla milyar TL)

2006 2007 2008
imalat Sanayisi M,) 130,4 141,9 153,1
Ingaat Sanayisi (B,) 35,8 41,0 44.8
Diger Sanayi Kesimleri (O,) 22,5 26,6 32,1
Toplam Sanayi Uretimi {,) 188,7 210,4 230,0
GSYH (Al fiyat) 758,4 843,2 950,2

Buna gore yukaridaki denklemi yeniden yazip sayilarla ifade edecek olursak,
2008 yil1 icin sanayi iiretimi denklemini sOyle ifade edebiliriz:
Ip = Mip + Bip + in



230,0 = 153,1 + 44,8 + 32,1
Bu durumda Tiirkiye’de sanayi iiretiminin yaklasik yiizde 67°si imalat
sanayisi alt kesiminin {iretimine dayanmaktadr.

2.6. S, = Hizmet Uretimi
2.6.1. Hizmet Kesimi

Maddi niteligi bulunmaksizin alim satimi yapilabilen faaliyetler hizmet
olarak adlandirihir, bu faaliyetlerin toplamina da hizmet kesimi adi verilir.
Doktorluk, avukatlik hizmeti hizmet iiretiminin tipik ©6rnekleridir. Bununla
birlikte, tagimaciliktan montaja, bakim onarimdan bankaciliga, sigortaciliktan
bilgisayar programi yapimciligina kadar uzanan bir yelpaze de hizmet {iretiminin
icine girmektedir. Bu kesimin en yaygin bileseni ticaret alt kesimidir. Bu kesimi
ticaret (T), ulagtirma, depolama ve haberlesme (TC), mali araci kuruluglar (FI),
kamu hizmetleri (PS) ve diger hizmetler (OS) olarak ayrima tabi tutarsak
hizmet iiretimini sdyle bir denklemle ifade etmemiz miimkiin olur.

S=T +TC +PI +GS + OS,

Hizmetler kesimi iiretimi icin tiretim fonksiyonunu biiyiik harflerin altindaki
s’ler hizmet kesimini ifade etmek iizere soyle yazmak miimkiin olabilir:

Y =f(T,L,K)

2.6.2. Hizmet Kesimi Uretim Degeri

Tiirkiye’de GSYH icindeki payr yilizde 55 diizeyinde olan hizmetler
kesiminin kendi icindeki dagiliminda en agirlikli alt kesim ticaret alt kesimidir.
Tablo 8 hizmetler kesiminin iiretim degerlerini gostermektedir. Buna gore
denklemi yeniden yazip sayilarla ifade edecek olursak, 2008 yili icin hizmet
tiretimi denklemini s6yle gosterebiliriz:

S, =T +TC +PI +GS + OS

550,2 = 116,2 + 134,8 + 33,1 + 36,3 + 229,8

Tablo 8: Tiirkiye’de Hizmetler Kesimi Uretiminin Degerleri
(Cari fiyatlarla milyar TL)

2006 2007 2008
Ticaret (T,) 94,9 103,1 116,2
g:f;gg&;fg‘g?gj‘ 104,1 117,6 134,8
Mali arac1 kuruluslar (FI))) 21,9 27,4 33,1
Kamu hizmetleri (GS,) 29,6 33,0 36,3
Diger hizmetler (OS) 166,5 199,5 229,8
Toplam Hizmet Uretimi (S)) 417,0 480,6 550,2

GSYH (Al fiyat) 758,4 843,2 950,2




Diger hizmetler baslig1 altinda toplanan hizmetlerin en biiyiik pay1 almasinin
nedeni konut sahipligi ve egitim gibi hizmetlerin burada yer almasidir.

2.7. Dolayh Olciilen Mali Aracihk Hizmetleri, Vergi Ve Siibvansiyonlar

GSYH’nin tiretim degerleri acisindan hesaplanmasinda son iki kalem dolayh
olciilen mali aracilik hizmetleri ile vergi ve siibvansiyonlardir.

Dolayh 6lciilen mali aracilik hizmetleri bankalarin miisterilerinden aldiklar1
licret Ve komisyonlardir. Bunlarin GSYH’den diigiilmesi gerekir. Buna karsilik
vergilerin ve siibvansiyonlarin da eklenmesi gerekir.

Yukarida iiretim yoluyla tarim, sanayi ve hizmetler icin ayr ayr yaptigimiz
hesaplamalar1 biitiine getirip de toplam GSYH’ye Ol¢cmeye yoneldigimizde
bunlar da hesaplara katmamiz gerekir.

2.8. Toplam Uretim Fonksiyonu

Buraya kadar ii¢c kesim icin ayri ayri olmak iizere yazdigimiz iiretim
fonksiyonlarin1 biitiin kesimler icin bir araya getirirsek soyle bir denkleme
doniistiirmemiz miimkiin olabilir:

Y=f(T, L, K)

Bu bize bu ii¢ kesimde, ya da daha kestirme bir ifadeyle ekonominin
tiimiinde yapilan iiretimin fonksiyonunu gosteriyor.

2.9. Uretim Kesimlerine Iliskin Parcalarin Bir Araya Getirilmesi

Buraya kadar, iretim acisindan tek tek kesimleri ele alarak her birinde
tiretimin nasil yapildigin1 anlatmaya calistik. Simdi, {iretim acisindan
anlattiklarimizi bir araya getirerek sistemin nasil calistigini topluca gosterelim.

Yukarida konu edilen iiretim kesimlerinin iiretim degerleri ile yani tarim
kesimi tiretimi (A ), sanayi kesimi tretimi (I ), hizmetler kesimi tiretimi (S) ile
vergi ve siibvansiyonlar ile mali aracilik hizmetlerinin toplami (M) bize {iretim
acisindan 6lciilmiis olan GSYH’yi verir.

Y=A+I+S +0

Bunu her bir iiretim kesiminin alt kesimlerini gosterecek bicimde daha acgik
olarak yazarsak, soyle bir esitlige ulasiriz:

Y=TAO+B+0O, +M +B +0O,+T +TC +FI +GS + O,

Bu kesimlerin her birinde yapilan fiziksel iiretimin piyasa degeri yani fiyat
cinsinden toplami bize o toplumun belirli bir dénemde (bir y1l ya da ii¢ aylik
olctimler olabilir) ne kadar toplam {iretim degeri yarattigin1 gosterir.

Simdi yukarndaki 6zet esitligi ya da dengeyi bu kez de geometrik olarak
gosterelim (Sekil 19). Bunu yapmak icin Kartezyen koordinat sisteminden
yararlanacagiz. Dikey eksene iiretim kesimlerinin iiretim degerlerini, yatay
eksene de geliri koyarsak bu iki eksenin kesistigi orijin noktasindan 45 derecelik



aclyla gecen cizgi bize toplam iiretimi ya da toplam arz egrisini (AS) verecektir.
Bu egrinin acgisinin 45 derece olmasinin nedeni iki eksene ayni uzaklikta
olmasindandir. Egri iki eksene de aymi uzakliktadir ciinkii tiretim degerlerinin
toplami tamim geregi (yukaridaki denklem) gelire esittir.

A, + 1, +8,
AS (45°)
P.+P+P,
o
0 ¥, v Y

Sekil 19: 45 Derecelik Arz Egrisi

Eger bu ekonomide yalnizca tarimsal tiretim yapiliyor olsayd, iiretim degeri
P yaratilan GSYH’ye (Y)) esit olacakti (A noktasi). Tarimsal {iretimin yaninda
sanayi uretimi de yapiliyor olsa, P, + P), bu kez GSYH, Y ’de olacakt1 (B
noktasi). Bunlara ek olarak hizmet kesimi iiretimi de s6z konusu oldugunda
tiretim degeri P. + P + P. ve GSYH de Y, olacak demektir (C noktasi).

Y=A +1+S + O denklemine gore, belirli bir donemde kesimlerde tiretilen
degerler ve vergi ve siibvansiyonlar ile mali aracilik hizmetlerinin toplami tanim
geregi ayni donemde yaratilan gelire esit olmaktadir. (Burada yer alan O,
kategoriler dis1 kalan kalemleri ifade etmektedir, burada kesimlere dagitilmis
olarak varsayilmis ve sekilde ayrica gosterilmemistir.)

SOSYALIST EKONOMI TEORISi

Sanayi devriminin yarattigr isgicu somdiriusu kapitalizme karsi
alternatiflerin ve o arada Marksizmin gi¢ kazanmasina yol agti. Marksizm
de kendinden oOnceki batin ekonomi okullart gibi degerin nereden
dogdugu ya da degeri neyin yarattigi sorusuyla ugrasmistir. Marksizmin
bu soruya yaniti David Ricardo’nun yanitiyla aynidir: Emek degeri
yaratan tek unsurdur. Bir malin degeri o mala harcanan emek bedeline
esittir.



Karl Marx, 1818 yilinda Trier'de (Prusya Kralligi) dogdu. Komunizmin
kuramsal kurucusudur. Bircok politik ve sosyal konuda fikri olmakla
beraber, en c¢ok Komdinist Manifesto’'nun (1848) giris cumlesinde
Ozetledigi tarih analiziyle taninir: “Simdiye kadarki batin toplumlarin
tarihi, sinif savasimlari tarihidir.” Marx, butin eski sosyoekonomik
sistemlerde oldugu gibi kapitalizmin de kendini yok etmeye yol acacak
icsel dinamikler yaratacagini 6ne surmustir. Nasil ki kapitalizm eskimis
feodalizmin yerini aldiysa, sinifsiz bir toplum olan kominizm de gegis
surecinden sonra onun yerini alacaktir.

Marx, sosyoekonomik degisimlere belirli bir tarihsel zorunluluk
perspektifinden bakiyordu: Kapitalizm, yapisal durumunun dinamigi ve
catismasi sonucu yerini komtnizme kesin olarak birakacaktir.

Kapitalizmin kriz yaratacagini ongéren Karl Marx, Das Kapital basta
olmak Uzere cesitli eserlerinde bu konuya deginmistir. Marksist teoriye
gore kapitalist sistem su nedenlerle krizle karsilasabilir: (1) Karin disme
egilimi ortaya cikar. Sermayenin birikimi, sermaye kullaniminin giderek
artmasina yol acar. Diger her seyin sabit oldugu bir ortamda sermayedeki
bu artis, emekten elde edilen artik degerin diismesi ve dolayisiyla da kar
oraninin dismesiyle sonuglanir. Bu da kapitalizmin krize girmesine neden
olur. (2) Dusuk ttketim kapitalizmde krize neden olabilir. Eger kapitalistler
emekcilere karsi sinif savasiminda Ustunlik saglarlarsa, Ucretleri
dusirmeye ve emek kullanimini ve dolayisiyla artik degeri artirmaya
calisirlar. Bunun sonucunda tuketici talebi duser ve yetersiz toplam talep
kapitalizmde krize neden olur. (3) Asirt Uretim de kapitalizmde krize
neden olabilir. Marx bu nedenlerin kapitalizmin normal gidisi icinde
mutlaka ortaya cikacagini ve dolayisiyla kapitalist sistemin kriz
yaratacagini 6ngormdastar.

Marx'in bu ongoruleri dogru ¢ikmis ve kapitalizm her ¢ nedenle de
krizlere girip ¢cikmistir. Bununla birlikte, sistemin kiresellestigi bir ortamda
krizin nedenleri farkhlasmis, daha c¢ok finansal sistem krizlerine
dontsmustir. Kuskusuz, her tarli krizin altinda asir kar hirsinin
varligindan, yani bir anlamda Marx'in s6zini ettigi karlarin disme
egiliminden s6z etmek mumkundir. Butin bunlara karsin, kapitalizmin
esnek yapisi sistemin girdigi krizlerden (bazen Marksist araclari da
kullanarak) ¢cikmasini saglamistir.

Sosyalist ekonomi teorisinin Marx disinda onde gelen dusunurleri
arasinda Friedrich Engels, Ludwig Feuerbach, Ernest Mandell, Oskar
Lange ve Maurice Dobb sayilabilir. Ozellikle Lange ve Dobb, klasik
ekonomi teorisiyle Marksist ekonomi teorisini bagdastirmaya doénuk



calismalar yapmislardir.

Sosyalist ekonomik model kapsamli bicimde Rusya’da (Sovyetler
Birligi) 1917 ile 1980’ler arasinda uygulanma olanagi bulmustur. Lenin ve
onun ardindan gelen liderler sosyalist ekonomi modelini uygulamislar,
kamu miulkiyetinin ve Uretiminin egemen oldugu, piyasa sisteminin yerini
planlamaya dayal bir sistemin aldigi bir diizen kurmuslardir. Baslarda
oldukca basarili gérinse de, model zaman icinde piyasa sisteminin yerini
tutamayan, gereksiz  Uretimleri  destekleyen, gerekli  olanlar
desteklemeyen bir yapiya donismeye baslamistir. 1980’lerde baslayan
sistemik ¢6zulme, sonunda Sovyetler Birligi'nin dagiimasina kadar varmis
ve bu birlige dahil olan ekonomilerin (Rusya da dahil) tekrar piyasa
sistemine donme c¢abasi icine girmeleriyle sonuclanmistir.

Bugln dinyada adi sosyalist olsa da Marx'in anladigi anlamda
sosyalist ekonomik sistem uygulayan tlke yoktur.

3. HARCAMALAR YADAY=C+I+G+(X-M)

3.1. C = Tiiketim
3.1.1. Tiiketim Ve Tiiketici

Tiiketim, bir faydanin elde edilmesi icin bir mal veya hizmetin kullanilarak
yok edilmesi eylemine denir. S6z konusu yok etme cok kisa siireli olursa yok
edilen mala tiiketim mali, uzun siireli olursa dayanikh tiiketim mali adi verilir.
Tiiketim eylemini yapan kisiye tiiketici denir. Biitiin insanlar tiiketicidir.
Tiiketim, insanin en eski eylemidir. Ciinkii insanin yasamin siirdiirebilmesi icin
tiilketmesi gerekir. Hava alirken, su icerken, yemek yerken, elbise giyerken, bir
sanat eserini izlerken hep tiiketim eylemi yapmis oluruz.

Ote yandan, Adam Smith’in deyisiyle “tiiketim biitiin iiretim eylemlerinin
nihai sonu ve amacidir.” Bu cerceveden bakildiginda ekonomik faaliyetin en
onemli belirleyicisinin tiilketim oldugu anlagilmaktadir.

Ekonomi bilimi acisindan tiiketim denince daha cok tiiketim eyleminde
kullanilmak iizere bir mal ya da hizmete yapilan harcama anlasilir. Yani insanin
giymek tizere satin aldigi bir cekete para ©demesi tiiketim eyleminin
tamamlanmasi icin yeterli kabul edilir. O ceketi giyip giymemesi Onemli
degildir.

Tiiketim (C), gelirin (Y) iki farkli kullamim biciminden biridir. Digeri
tasarruftur (S). Vergiden sonra kalan geliri, yani harcanabilir geliri Y, ile ifade
ettigimizde sdyle yazabiliriz:

Y,=C+S(1)

Bunun anlami, harcanabilir gelirin tiiketim ve tasarruf olarak



kullanilabilecegidir. Bu esitlikten giderek soyle bir esitlik daha yazmak
miimkiindir:

C=Y-S(?)

Kisacasi tiiketim, harcanabilir gelirin tasarrufa ayrilan miktarindan sonraki
béliimiidiir. Yani harcanabilir gelir arttikca tiiketim de artar. Ote yandan
harcanabilir geliri (Y,) sdyle ifade etmemiz miimkiindiir:

Y,=Y-T(@3)

Bu son esitligi (3)’teki Y, nin yerine koyalim ve bunu (2)’ye tasiyalim:

C=Y-T-S(4)

Buradan sOyle yazabiliriz:

Y=C+S+T(5)

Bu son esitlik bize GSYH’nin tiiketim, tasarruf ve vergilerin toplamina esit
oldugunu gosterir. (4) numarali denklem bize bir ekonomide toplam 6zel tiiketim
harcamalarin hesaplayabilmek icin gerekli denklemi saglar.

3.1.2. Tiiketim Egilimi

Yukarida ©zetlendigi bigimiyle gelir, tiiketim harcamalarimin baglica
belirleyicisidir. O halde tiiketim harcamalari, kullanilabilir gelirin bir
fonksiyonudur. Bu fonksiyonel iliskiyi sdyle gosterebiliriz:

C=f(Y)

Bu fonksiyonel iligkide, kullanilabilir gelir miktarina bagh oldugu icin
tiikketim bagimli degiskeni, kullanilabilir gelir ise bagimsiz degiskeni ifade eder.

Keynes’in Genel Teori’de ortaya koydugu ifadeyle belirtmek gerekirse,
tiikketimin gelirle olan bu fonksiyonel iligkisi tiiketim egilimi diye adlandirilabilir.
Tiiketim egilimini (PC) s6yle formiile etmemiz miimkiindiir:

PC=C/Y,

Yani tiiketim harcamalar1 kullanilabilir gelire boéliindiigiinde ortaya cikan
oran tiiketim egilimini gosterir. 1.000 TL geliri olan birinin tiiketim
harcamalarinin 800 TL oldugunu diisiinelim.

PC =800/1.000=0,8

Harcanabilir gelirdeki bir birimlik artisin neden oldugu tiiketim harcamasi
birimi artisina marjinal titkketim egilimi ad1 veriliyor. Eger bir kisinin gelirinde
1 TL’lik artis olmus ve bu artis o kisinin tiiketim harcamalarinda 0,70 TL’lik
artisa neden olmussa, bu kisi elde ettigi ek 1 TL’nin 0,70 TL’sini tiiketime, 0,30
TL’sini de tasarrufa ayiriyor demektir.

Marjinal tiiketim egilimi (MPC) soyle formiile edilir:

MPC =dC/dY

Yani tiiketimdeki artisin gelirdeki artisa orani bize marjinal tiiketim egilimini
verir. Yukaridaki sayisal Ornegi bu formiile uygularsak marjinal tiiketim



egilimini su sekilde hesaplamis oluruz:

MPC=0,70/1,00 =0,7

Marjinal tiiketim egilimi O ile 1 arasinda degisir.

Bir ekonomideki biitiin kisilerin ve ©6zel kesimi olusturan kuruluslarin
tiilketim harcamalarin1 toplayip da GSYH’ye bolersek ekonominin toplam
tiikketim egilimini elde etmis oluruz.

Tiirkiye ekonomisinin 2008 yilindaki GSYH’si 950 milyar TL, 6zel tiiketim
harcamalar1 toplami ise 662 milyar TL’dir. Bu durumda Tiirkiye’nin tiiketim
egilimi:

PC,,.. .., = 662 /950 = 0,6968

yani yiizde 70 olarak bulunur.

Buna gore Tiirkiye ekonomisinde yaratilan her 100 TL’lik gelirin 70 TL’lik
boliimii 6zel tiiketim harcamalarina gitmektedir.

3.1.3. Tiiketim Fonksiyonu

Tiiketim fonksiyonu, farkli gelir diizeylerinde tiiketime yonelik olarak
yapilan harcamalar ortaya koyan bir iliskidir.

Her ne kadar tiiketim harcamalar gelirin bir fonksiyonu olsa da, hi¢ gelir
olmadig1 hallerde de yasamak icin gerekli tiilketimi yapmak sart oldugu igin
tiilketim harcamalarinin gelirden bagimsiz bir boliimii vardir. Bunu da isin icine
katarsak karsimiza soyle bir formiil ¢ikar:

C=a+bY

Burada a, gelirden bagimsiz olarak yapilmasi gereken tiiketim harcamalarini
gosteren bir katsayidir, b ise tiiketim egilimini gosterir. Bunu bir sekle tasiyalim
(Sekil 20).

Gelir - tiketim egrisi
C=a+bY

Y
Sekil 20: Tiiketim Fonksiyonu (kisa dénem)

Insan hi¢ geliri olmasa bile yasamim siirdiirmek igin tiikketmek zorunda



oldugu icin, tiiketim egrisi gelirin sifir oldugu ve tiiketimin a kadar oldugu bir
yerden baslar. a kadarlik tiiketim harcamasi yapacak kaynagi ya borglanarak
veya eski tasarruflarindan ya da varsa servetinden kullanarak saglar. Ote yandan
tiilketim egrisinin egimi bize gelir artisinin ne kadarlik bir tiiketim harcamasi
artisina neden oldugunu gosterir. Bunu 6lcebilmek icin tiiketim egrisinin yatay
eksenle yaptig1 acinin tanjantini almamiz gerekir ki buna tiiketim egrisinin egimi
(yva da yukarida degindigimiz gibi tiiketim egilimi) denir. Bu da b katsayisiyla
gosterilir. Yani tiiketim, gelirden bagimsiz bir boliim ile gelire bagimli bir
boliimiin toplamindan olusur.

a’nin sifira esit oldugunu diisiinerek yukarida Tiirkiye icin verdigimiz sayisal
ornegi uygulayalim:

C=a+bY

C=0+0,6968 (950) = 662 milyar TL

tiilketim harcamasi bulunur. Buradaki b katsayisi egrinin egimini, yani
marjinal tiiketim egilimini gosterir.

Simon Kuznets’e (1971 Nobel ekonomi &diilii sahibi) gore tiiketim
harcamalar ile gelir arasindaki oranti, yani tiiketim egilimi, yillar boyunca asagi
yukar1 sabit bir egilim gdsterir. Bunun boyle olup olmadigim Tiirkiye ekonomisi
verileriyle test edelim.

Tablo 9: Tiirkiye’de Tiiketim Egilimi
1 ve 2 numarah siitunlar milyar TL)

Ozel Tiiketim
Yillar GSYH (1) Tiiketim Egilimi
H.(2) (2/1)
2000 166,7 117,5 0,70
2001 240,2 164,3 0,68
2002 350,5 238,4 0,68
2003 454,8 324,0 0,71
2004 559,0 398,6 0,71
2005 648,9 465,4 0,72
2006 758,4 534,8 0,70
2007 843,2 597,7 0,71
2008 950,2 662,2 0,70

Tablo 9 bize dokuz yillik bir seriden hareketle Tiirkiye’de tiikketim egiliminin
yiizde 70 dolayinda oldugunu, yeni her 100 TL’lik gelirin 70 TL’sinin tiiketime
harcandigini ve yillar itibariyle bu egilimin ¢ok az sapma gosterdigini,
dolayisiyla Kuznets’in tezinin dogru oldugunu gosteriyor. Uzun donemde
tiikketim fonksiyonu biraz daha farkl bir sekil alir (Sekil 21). Sekilde toplam arz
egrisi (AS) ile uzun doénem tiiketim fonksiyonu egrisi (LRC) arasinda kalan



boliim tasarrufu (S) gosteriyor.

G

Tasarruf AS
(S)

LRC

0 g

Sekil 21: Tiiketim Fonksiyonu (uzun dénem)

3.1.4. Tiiketim Harcamalariyla Ilgili Hipotezler

Tiiketim fonksiyonuyla ilgili olarak buraya kadar anlatilanlar, yani tiiketim
harcamalarinin gelirin bir fonksiyonu olduguna iligkin yaklagim aslinda
Keynesyen mutlak gelir hipotezinin (absolute income hypothesis) bir 6zetidir.
Keynesyen yaklasim kisa déneme iliskin analizlerde dogru olmakla birlikte,
uzun dénemde bazi acilardan gecerliligini yitirmektedir. Uzun dénemde tiiketim
harcamalariyla cari gelir arasindaki iliski kisa dénemdeki siki iliski niteligini
yitirmektedir.

James Duesenberry, goreli gelir hipotezi (relative income hypothesis) adi
verilen yaklasiminda, tiiketimle gelir arasindaki iliskinin dogru oldugunu, fakat
esas alinan gelirin cari gelir degil, o zamana kadar elde edilmis en yiiksek gelir
tutar1 oldugunu o©ne siirmiistiir. Duesenberry ile baslayan bu arayis sonraki
donemlerde de devam etmis ve uzun donemli iliskileri agiklayabilmek icin cari
gelirden ¢ok uzun dénemli gelir miktar1 esas alinmaya baglanmustir.

Bu yaklasimlardan biri bir baska Nobel 6diillii iktisat¢i Milton Friedman’a
ait olan siirekli gelir hipotezidir (permanent income hypothesis). Friedman’a
gore bir kisinin tiiketim harcamalar1 onun cari geliriyle degil yasami boyunca
elde edecegi geliriyle orantilidir (Sekil 22).



Gerceklesen gelir i

Sdrekli gelir

Sarekli tiketim
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Sekil 22: Siirekli Gelir Hipotezi (Milton Friedman)

Sekilde dikey eksende gelir ve tiiketim harcamalari, yatay eksende de zaman
yer almaktadir. Kisinin yasam boyu elde ettigi gelir, kirikli egriyle gosterildigi
gibi azalip cogalma yoluyla dalgalanmalar gosterebilir. Buna karsilik bu
dalgalanmalarin bir egilim cizgisine (trendline) doniistiiriilmiis hali bize siirekli
gelir cizgisini verir. Iste, Friedman’in hipotezine gore Kkisi siirekli tiiketim
kalibim buna gore olusturur. O nedenle 6rnegin T, zamaninda geliri ¢ok arttig:
halde tiiketimini artirmaz, tasarrufunu artirir, buna karsilik gelirinin disttigi T,
zamaninda da tiiketimini azaltmaz, T, zamanindayken yaptig1 tasarrufla burada
olusan gelir boslugunu doldurarak tiiketim diizeyini korumaya devam eder.

Benzer bir yaklasim Franco Modigliani tarafindan ortaya atilmis olan yagam
boyu gelire bagh tiiketim hipotezidir (life cycle income hypothesis). Bunu da
bir sekille aciklayalim (Sekil 23).

i is Emeklilik geliri
karsihgi gelir

I:r’r." |
C 1

Tuketim

0 lIse giris Emeklilik Olim Zaman
Sekil 23: Yasam Boyu Gelire Bagl Ttiketim Hipotezi (Modigliani)

Bu hipotezin temel dayanag1 da, kisilerin tiiketim harcamalarini cari



dénemde elde ettikleri gelire gore degil, yasam boyu elde edecekleri gelire gore
bicimlendirdikleridir.

Kisinin bir ise giris tarihinde elde ettigi gelir diisiik, buna karsilik tiikketim
harcamalar1 daha yiiksektir. Bu harcamalari ya bor¢lanarak ya da aile destegiyle
yiiriitiir. Sonraki yillarda geliri arttikca tasarruf etmeye baslar. Ise giris tarihiyle x
noktasi arasinda bor¢lanma s6z konusudur. Buna karsilik x ile y arasinda tasarruf
vardir. Bu donem aynm zamanda eski borglarin da tasfiye edildigi donemdir. y ile
olim zamam arasinda ise emeklilik geliriyle tasarruflarin kullanmilarak gelir
boslugunun doldurulmasi s6z konusudur.

Bu hipotezlerin hepsinde de dogruluk pay1 ve o6tekine {istiinliikler vardir. Bu
hipotezleri ele almanin temel nedeni, makroekonomik acidan GSYH’nin en
biiyiik bilesenini olusturan tiiketim giderlerinin niteliklerini dogru saptayabilmek
ve analizleri bu saptamalara gore yapabilmektir.

3.1.5. Tiirkiye’de Tiiketim Harcamalari

2007 yili sonunda (ex post) Tiirkiye’nin GSYH’si iiretim ve harcamalar
yontemiyle 856 milyar TL olarak hesaplanmistir. Bu hesaplamalarda 6zel nihai
tiilketim harcamalarinin (C) toplami 605 milyar TL olarak elde edilmistir. Yani
Tirkiye’nin 6zel tiiketim harcamalar1 toplami GSYH’sinin (605 / 856 =) yiizde
70’1 dolayindadir.

Bunun disindaki bir béliim tiiketim de devlet ya da kamu kesimi icinde yer
almaktadir. Yani (G)’nin bir boliimii de tiiketim harcamasidir. 2007 yilinda
Tiirkiye’de devletin nihai tiilketim harcamalar1 toplami 105 milyar TL’dir.

Ozel nihai tiiketim harcamalan (C) ile devletin nihai tiikketim harcamalarim
(ona da G, diyelim) toplarsak (C + G_ = 605 + 105 =) 710 milyar TL’lik bir
toplam nihai tiilketim harcamasina ulasiriz ki bu da bizi GSYH’nin (710 / 856 =)
yiizde 83’iine ulastirir.

Demek ki GSYH’nin en biiyiik parcasi, toplam nihai tiiketim (C + G) ve
onun da en biiyiik parcasi 6zel nihai tiiketim (C) olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Bu goriiniimii tiiketim harcamalarinin ekonominin en 6nemli bileseni haline
gelmesine yol acgar.

3.2. S = Tasarruf
3.2.1. Tasarrufan Dayanagi

Tasarruf, gelirin harcanmayan boliimiidiir. Tiiketim igin yazdigimiz
denklemleri burada da yazalim:

Y,=C+S(1)

Bunun anlami, harcanabilir gelirin tiiketim ve tasarruf olarak kullanilabilir
olmasidir. Bu esitlikten giderek soyle bir esitlik daha yazmak miimkiindiir:



C=Y,-S(@?)

Kisacasi tiiketim, harcanabilir gelirin tasarrufa ayrilan miktarindan sonraki
béliimiidiir. Yani harcanabilir gelir arttikca tiiketim de artar. Ote yandan
kullamlabilir geliri (Y)) de sOyle ifade etmemiz miimkiindiir:

Y,=Y-T(@3)

Bu son esitligi (3)’teki Y, nin yerine koyalim ve bunu (2)’ye tastyalim:

C=Y-T-S@4)

Buradan sOyle yazabiliriz:

Y=C+S+T(5)

Bu son esitlik bize GSYH’nin tiiketim, tasarruf ve vergilerin toplamina esit
oldugunu gosterir. Buradan giderek tasarrufu hesaplamak icin su denklemi
yazmamiz gerekir:

S=Y-T-C(6)

Tasarruf, gelecekte yapilmasi planlanan tiiketim icin bugiinkii tiiketimden
vazgecmek demektir. Bugiinkii tiiketimden vazgecip tasarruf yapan kisi bu
tasarrufunu para olarak evinde saklarsa bundan hicbir getiri saglayamaz. Hatta
tam tersine o paranin satin alma giiciinden enflasyon oraninda bir kayba ugramis
olur. Oysa bu tasarrufunu bankaya mevduat olarak yatirirsa veya tahvil ve bono
alirsa faiz; hisse senedine yatirirsa temettii gibi getiriler elde eder. Bu durumda
bu tasarruflari bagkalar1 kullanmis olur.

Bu tasarruflar kullananlar genellikle yatirnm ya da tiiketim ihtiyaclar icin
fon arayan kisi ya da kurumlardir. O nedenle, tasarrufun karsilig1 yatirim olarak
diigiiniiliir. Bununla birlikte, Tiirkiye gibi gelisme yolundaki tilkelerde doviz
gibi, altin gibi baz1 degerler evde saklanir. Bunlarin ekonomik faaliyetten
cekilmis degerler oldugunu diisiinmek miimkiindiir. Ancak, bunu stok degisken
olarak, yani gecmisten beri gelen bir birikimin toplam degeri olarak diisiiniir de
yeni tasarruflarin, yani akim degisken olarak gelen tasarrufun bankalara ya da
diger getiri getiren alanlara yatirildigini varsayarsak en azindan bu kadar boliimii
yatirimlar icin kaynak olusturur.

3.2.2. Tasarruf Egilimi

Gelir, tipki tiiketim harcamalarinda oldugu gibi tasarrufun da baslica
belirleyicisidir. O halde tasarruf da tiiketim harcamalarindaki gibi kullanilabilir
gelirin bir fonksiyonudur. Bu fonksiyonel iligkiyi soylece gosterebiliriz:

S=f(Y)

Bu fonksiyonel iligskide, kullanilabilir gelir miktarina bagh oldugu icin
tasarruf bagimli degiskeni, kullanilabilir gelirse bagimsiz degiskeni ifade eder.

Tasarrufun gelirle olan bu fonksiyonel iligkisi tasarruf egilimi olarak
belirtilebilir. Tasarruf egilimini (PS) soylece formiile etmemiz miimkiindiir:



PS=S/Y,

Yani tasarruflar1 kullanmilabilir gelire béldiigiimiizde karsimiza ¢ikan oran
tasarruf egilimini gosterir. 1.000 TL geliri olan bir kisinin tasarrufunun 200 TL
oldugunu diisiinelim.

PS =200/1.000 = 0,2

Yani bu kisinin tasarruf egilimi yiizde 20’dir. Tasarruf egilimi O ile 1 arasinda
bir orandir. Her ikisi de gelirin kullanim bi¢imi olduguna goére tasarruf egilimini
tikketim egiliminin tersi olarak ifade etmek de miimkiindiir. Ornegin tiiketim
egilimi 0,8 ise, tasarruf egilimini gérelim:

PS=1-PC

P§S=1-0,8=0,2

Kullanilabilir gelirdeki bir birimlik artisin neden oldugu tasarruf artisina
marjinal tasarruf egilimi adi verilir. Eger bir kisinin gelirinde 1 TL’lik artis
olmus ve bu artis o kisinin tasarrufunda 0,30 TL’lik artisa neden olmussa, bu kisi
elde ettigi ek 1 TL’nin 0,70 TL’sini tiiketime, 0,30 TL’sini de tasarrufa ayiriyor
demektir.

Marjinal tasarruf egilimi (MPS) soyle formiile edilir:

MPS =dS/dY

Yani tasarruftaki artisin gelirdeki artisa orani bize marjinal tasarruf egilimini
verir. Yukaridaki sayisal Ornegi bu formiile uygularsak marjinal tasarruf
egilimini hesaplamis oluruz:

MPS=0,30/1,00=0,3

Marjinal tasarruf egilimi O ile 1 arasinda degisir.

Bir ekonomideki biitiin kisilerin ve ©6zel kesimi olusturan kuruluslarin
tasarruflarim toplayip GSYH’ye bolersek ekonominin toplam tasarruf egilimini
elde etmis oluruz.

Tiirkiye ekonomisinin 2008 yilindaki GSYH’si 950 milyar TL, 6zel tiiketim
harcamalar toplami ise 662 milyar TL’dir. Bu durumda Tiirkiye’'nin tiiketim
egilimine bakalim:

PC =662 /950 = 0,6968

Tiirkiye’nin tiiketim egilimi yaklagsik yiizde 70 olarak bulunur. Bunu PS =1 -
PC’de yerine koyarsak tasarruf egilimini soyle hesaplariz:

PS=1-0,70=0,30

Buna gore Tiirkiye’de tasarruf egilimi yiizde 30°dur. Ne var ki bu tasarruf
yalnizca 0zel tasarruflari (S) degil, kamu kesiminin toparladigi zorunlu
tasarruflan da (T) kapsar. Ozetle, Tiirkiye ekonomisinde yaratilan her 100 TL’lik
gelirin 30 TL’lik boliimii 6zel kesim tasarruflari ve kamu kesiminin vergi olarak
topladig1 zorunlu tasarruflardan olusmaktadir.



3.2.3. Tasarruf Fonksiyonu

Tasarruf, yukaridaki denklemde gosterdigimiz gibi gelirin tiiketime
harcanmayan boliimii ise o zaman gelirle tasarruf arasinda fonksiyonel bir iligki
var demektir. Bu durumda séyle bir fonksiyonel iliski yazmamiz miimkiindiir:

S=f(Y)

Yani makro anlamda toplam tasarruf, toplam gelirin bir fonksiyonudur.

Cok diisiik gelirlerde tasarruf so6z konusu olmaz. Yani geliri elde eden
tamamini tiiketime harcar. Hatta diisiik gelir diizeylerinde eksi tasarruf, yani
borglanarak tiiketim yapilmasi s6z konusudur. Gelir artmaya basladikca tasarruf
baglar. Yani tiiketim fonksiyonunun tersine, tasarrufta baglangicta eksi tasarruf
s0z konusudur. Bu acidan baktigimizda tasarruf, tiiketimin ters imaji gibidir.
Sekil 24’te b acisinin tanjanti1 bize tasarruf egilimini verir.

C

Sekil 24: Tasarruf Fonksiyonu

Sekilde de goriildiigii gibi gelirin sifir oldugu noktada bile negatif tasarruf
s0z konusudur. Daha 6nce gelirin iki kullanim bi¢imi oldugunu, bunlarin tiiketim
ve tasarruf olarak ayrildigini séylemistik. Gelirin sifir oldugu noktada bile
insanin yasamini siirdiirmesi icin bir tiilketim yapmasi gerektigine deginmistik.
Bu durumda eksi tasarruf (bor¢clanma) s6z konusu olacaktir. Aksi takdirde,
tilketim yapmak ve dolayisiyla yasamim siirdirmek miimkiin degildir. Bu
durumda tasarruf fonksiyonu soyle bir gériiniim alir:

S=-s+(1-0)Y

Burada -s eksi tasarrufu, (1 - ¢) gelirden tiiketim diisiildiikten sonra kalan
miktari, yani tasarrufu, Y ise geliri gostermektedir. (1 - ¢) ayni zamanda



dogrunun egimini yani marjinal tasarruf egilimini vermektedir.
3.2.4. Tasarrufla Ilgili Cesitli Konular

Kigilerin ya da kurumlarin tasarruf ederek ileride daha yiiksek kazang
saglamalart miimkiindiir. D1s kaynak kullamimiyla ilgisi olmayan bir toplumda
varsayalim ki bir kisi yillik 30.000 TL’lik gelirinin tamamini harcamayip bunun
10.000 TL’sini tasarruf ediyor ve bankaya yatirarak yiizde 10 faiz elde ediyor.
Yine varsayalim ki o ekonomide yillik enflasyon yiizde 5. Bu durumda bu kisi
bir yilin sonunda 1.000 TL nominal faiz geliri elde etmis ve enflasyondan
arindirildiginda da 500 TL reel faiz geliri, yani ek satin alma giicii saglamis olur.

Bu, kugskusuz bu kisinin lehine bir gelismeyi ifade eder. Simdi biitiin
toplumun ayni isi yaptigini ve eskiden gelirlerinin yiizde 20’sini tasarruf ederken
simdi yilizde 30’unu tasarruf etmeye basladigini diisiinelim. Bu durumda
toplumun tiiketiminde 10 puanlik diisiis olacak ve dolayisiyla eger ihracata
yoneltilemiyorsa iiretilen mallarin bir béliimii elde kalacak demektir.

Mal fazlalig: fiyatlarin diismesine yol acarak ilk asamada yararli bir sonug
dogurur gibi goriinse de, sonraki asamada iiretimin de diismesine neden olarak
GSMH’nin gerilemesi sonucunu getirecektir. Bu, toplumun daha az iiretmesi ve
dolayisiyla daha az tiiketmesi, yani refahinda bir gerileme olmasi demektir. Buna
tasarruf paradoksu adi veriliyor. Mikro bazda dogru olan her sey makro bazda
ayni sonucu vermiyor.

Asil énemli olan, sistem disina sizma etkisi yaratan yastik alti tasarruf
denen olguyla ortaya c¢ikar. Burada kisiler tasarruf ettikleri degerleri ekonomiye
sokmaz, ya evlerinde ya da banka kasalarinda saklarlar. Bu degerler ekonomiye
girmez clinkii bir baskasina kredi olarak verilmedigi icin yatirima doniismez.

Bir kisinin her ay elde ettigi 2.000 TL’lik gelirin 500 TL’sini altina yatirip,
aldig1 altim banka kasasinda sakladigini varsayalim. Bunun etkisi sadece ilk
asamada gecerlidir. Yani kisi 500 TL’lik altin almis, kuyumcu 500 TL’lik bir
gelir elde etmistir. Sonraki asamada alinan altin banka kasasinda herhangi bir
yatinma kaynaklik etmeksizin durmaya baglamistir. Oysa bu kisi o parayl
bankaya yatirsa o para ile mevduat munzam karsilig1 resiprokali kadar yatirim

yapilacak demektir.[1]
[1] Bu konu MV = PQ’da aciklanacaktir.

Bir toplumdaki toplam tasarruflar iki kaynaktan olugur:

1. Ozel tasarruflar

2. Kamu tasarruflari

Ozel tasarruflar 6zel Kkisilerin ve kuruluslarin elde ettikleri gelirlerin
harcamalarim asan béliimiidiir. Kamu tasarruflar1 ise 6zel kisilerden alinan
vergilerden olugur. Yani her iki tasarrufun da kaynagi 6zel kisi ve kurumlarin
gelirleridir. Kamu kesimi gerek aldig1 vergilerde indirim yaparak, gerekse de



harcamalarim artirarak, yani biitce acigi vererek, 6zel kisilerden aldigi katki
paylarini azaltir ya da onlara yaptig1 6demeleri artirabilir.

Her iki halde de 6zel kisi ve kuruluslarin harcanabilir gelirleri artmis olur. Bu
durumda geliri artan kisi ve kuruluglarin harcamalarini artirarak talep canliligina
yol acmasi beklenir.

19. yiizyilin en 6nemli iktisatcilarindan sayilan David Ricardo, bunun bdyle
olmayacagini 6ne siirmiis ve Ricardo Denkligi (Ricardian equivalence) adiyla
bilinen hipotezi ortaya atmistir. Ricardo’ya gore, kamu kesiminin vergi
indirimleri ve harcama artislar1 yoluyla kisi ve kuruluslara aktaracagi paralar,
bunlarin harcamalarini artirmalarina yol ag¢maz. Kisi ve kuruluslar kamu
kesiminin bu yolla karsilasacagi biitce aciklarini ileride borclanarak kapatacagini
tahmin ederler. Bir siire sonra ister istemez vergilerin artacagini, kendilerinden
ek vergi talep edilecegini goriirler ve harcamalarini artirmayip bu aktarilan
paralar1 tasarruf olarak tutarlar. Yani bu eylem yalmzca tasarruflarin kamu ve
0zel kesim arasinda yer degistirmesine neden olur, toplam tasarruflar degismez
ve dolayisiyla bu eylem talep artisi dogurmaz.

Ricardo’nun bu hipotezi zaman icindeki cesitli uygulamalarla test edildi ve
dogru olmadig1 ortaya cikti. Her seyden Once, insanlarin ekonomik olaylara
bakisimin bir cesit kisa donemli bakis acisiyla sinirhh oldugu anlasildi. Yani
insanlar gelecekte hiikiimetin biitce agigim kapatmak icin vergi koyacagini
diisiinmeksizin, ellerine gecen parayr harcamaya doniistiirebiliyorlar. Ayrica
tasarrufa yonelseler bile tasarruflarin1 evde saklamayip bankaya yatiracaklarina
gore, baskalari bu parayr 6diin¢ alip harcamada kullanarak benzer sonuclar
dogmasina yol aciyor.

3.2.5. Tiirkiye’de Tasarruflar

Tiirkiye ekonomisinin en 6nemli sorunlarindan biri ii¢lii makro dengenin
0zel kesim tasarruflar ile yatinmlar arasinda tasarruflar aleyhine olusan énemli
farktir. Tiirkiye, tasarruflarini artiramiyor, buna karsilik yatirinmlarini artiriyor ve
bu olustugu zaman da aradaki farki cari acgikla kargihyor.

Tablo 10, tasarruflarin milyar TL olarak doékiimiini ve GSMH icindeki
payini gosteriyor.

Tablo 10: Tiirkiye’de Ozel Tasarruflarin Dagilim

2004 2005 2006 2007
GSMH (milyar TL) 559 649 758 843
Tasarruflar (milyar TL) 186 219 280 317
TL Tasarruflar 106 142 175 210
YP Tasarruflar 80 77 105 107
Tasarruflar/GSMH (%) 33 34 37 37

(Kaynak: www.tcmb.gov.tr)



Burada bir yanlis anlamayi onlemek icin GSMH’nin akim, tasarruflar
toplaminin ise stok degisken oldugunu belirtelim. Yani GSMH o yila ait bir
biiyiikliik, tasarruflar toplami ise gecmisten beri gelen bir biiyiikliigii ifade eder.
Bu orani vermekten amacimiz ise tasarruflarin oransal olarak artip artmadigini
ortaya koymaktir. Boyle bakinca, Tiirkiye’de &zel tasarruflarin ne kadar diisiik
oldugunu gérmek miimkiin oluyor. Tiirkiye bir yilda 856 milyar TL’lik GSMH
yaratiyor ama kuruldugundan bu yana yapabildigi 6zel tasarrufun toplami 280
milyar TL. Bununla birlikte, burada konu edilen tasarruflarin yalnizca bankalara
yatan mevduat oldugunu dikkate almak gerektir. Bunlara ek olarak mali kesim
disinda kalan ve halk arasinda “yastik alt1 tasarrufu” adi verilen énemli miktarda
tasarrufun altin ve doviz olarak evlerde, kasalarda saklandigi da bir gercektir.

Daha o6nce de degindigimiz gibi, harcanabilir gelir (Y), tiketim (C) ile
tasarruflarin (S) toplamina esittir: Y, = C + S. Kisacas1 bir kisi eline gecen net
geliri (yani vergiler diisiildiikten sonra kendisine kullanilabilir olarak kalan
miktar1) tiilketim ve tasarruf arasinda béliistiiriir. Alt gelir gruplarinda tasarruf ya
hi¢c yoktur ya da negatiftir. Yani kisi, geliri tilketimine yetmedigi icin acigini
bor¢lanmayla kapatir. Buna karsilik gelir arttikca tasarruf ortaya ¢ikmaya baglar.
Yiiksek gelirlerde daha yiiksek tasarruf oranla r1 séz konusudur.

3.3. I=Yatirim
3.3.1. Yatirim Kararti

Yatinim, sermayeyi cogaltma faaliyetidir. Bir imalat¢i firmanin elde ettigi
kardan bir boliimiinii biriktirip onunla yeni bir torna tezgahi satin almasi o firma
acisindan yatirnmdir. Firma, cari kazancinin bir béliimiinii kullanmayip yatirima
ayirarak o donemde baska islere harcayabilecegi miktar1 ertelemis, ama
gelecekte daha fazla kazanacag bir ortama altyap: saglamistir. Bu tiir faaliyetin
makroekonomi agisindan yatirnm diye adlandirilmasi icin o tezgahin yeni olmasi
gereklidir.

Yatinm yalnizca kisi ya da kurumun kendi birikimlerinden ya da
ozkaynaklarindan yapilmaz. Borglanarak saglanacak fonlarla da yatinm
yapilabilir. Burada 6nemli olan konu, borglanarak elde edilecek kaynaklara
odenecek faiz ve benzeri giderlerin toplaminin yatirimin saglayacag getiriyle
karsilagtirilmasinda yatinmin getirisinin bir siire sonra bu giderleri asmasi
beklentisidir.

Yatinnm yapilmasi icin her seyden énce bir karara ihtiya¢ vardir. Bir bagka
ifadeyle, yatinnm karari tiiketim kararindan daha teknik ve daha kapsamli bir
siireci gerektirir. Yatirim harcamasi karar1 6zel kesim ve kamu kesimi icin farkl
amaclara dayanarak alimyor olabilir.

Ozel kesimin yatinm kararimin tek amaci para kazanmaktr. Yani



yatirdigindan fazlasin1 kazanmak ya da daha acik bir ifadeyle kar elde etmektir.
Kamu kesimi bircok durumda kar giidiisiinii 6n planda tutmayan, onun yerine
sosyal yarar saglayacagim diisiindiigii yatinmlara girisebilir. Ornegin parasiz
kullanilan yol yapimi bir kamu yatirimidir ve kamu kesimine dogrudan bir getiri
saglamaz. Buna karsilik topluma ©onemli bir yarar saglar, hatta 6zel kesim
firmalarinin o yoldan yararlanmay planlayarak yatirim yapmasina yol agar.

Kamu kesimi yatirim harcamalari, 6zel kesimin yatirim harcamalarindan bu
kadar keskin cizgilerle farkhlastigi icin ekonomi biliminde genellikle kamu
harcamalar (G) kategorisinde cari harcamalar ve transfer harcamalariyla birlikte
ele alinir. O nedenle bu kesimde biz de yalnizca ©6zel kesim yatirim
harcamalarini ele alacagiz.

Basa donersek sunu ifade edebiliriz: Ozel kesim yatinm harcamalarinin tek
nedeni para kazanmaktir. Bu ister yeni yatirimlar icin girisilmis bir ¢aba olsun,
isterse mevcut yatirimlarin verimliligini artiracak yenileme, bakim veya onarim
yatirimlar icin olsun degismez. ilkinde kar elde etmek icin yapilmis bir yatirim,
ikincisinde ise kar elde eden bir yatirimi yenileyerek kari siirdiirme veya artirma
cabasi s6z konusudur.

Yatirim karari alimirken {ic konu o6nemlidir: (1) Yatinmin maliyeti, (2)
yatirnmin getirisi ve (3) beklentiler. Yatinmin maliyeti iki ayn sekilde o6lgiiliir.
Ilkinde yatinm icin yapilacak toplam harcamalarin maliyeti hesaplanir. Buna
yatirnmin normal maliyeti diyebiliriz. Diyelim ki bir firma cesitli tarim tirtinleri
yetistirmek icin havalandirma diizenine ve otomatik sulama sistemine sahip bir
sera yaptirmakta ve bu sera 50.000 TL’ye mal olmaktadir. Bu durumda bu
yatinmin normal maliyeti 50.000 TL’dir. Ne var ki bu hesaplama, firmaya
yatinm karari almasi i¢in yol gostermez. Bu yalnizca yatinmin kaca mal
olacagim gosterir. Bu yatirnmin yapilip yapilmayacagi karar ileride ne kadar
getiri saglayacagina bakilarak alinir. Burada hesaba alinmasi gereken konu ikinci
maliyet Olclisii olan yatinnmin alternatif maliyetidir. Bir yatirimin alternatif
maliyeti, o yatinma harcanacak toplam paranin yatinmda kullanilmak yerine
mevduat olarak bankaya, devlet tahviline ya da hisse senetlerine yatirilmasiyla
getirecegi faiz veya temettii geliridir. Burada dikkat edilmesi gereken faiz,
nominal faiz degil reel faizdir. Reel faiz, nominal faizin enflasyondan
arindirilmig halidir ve soyle bir formiille hesaplanir:

Reel faiz=1i-p,

Burada i nominal faizi, p. de dénem sonunda beklenen enflasyonu gosterir.
Yillik nominal faizin yiizde 5 ve yil sonunda beklenen enflasyonun yiizde 3
oldugunu varsayarak reel faizi hesaplayalim:

r=5-3=2



Reel faizi ylizde 2 olarak buluruz. Bununla birlikte, bu hesaplama bicimi
diisiik oranlar icin gecerlidir. Yiiksek oranlarin egemen oldugu ortamlarda
hesaplamayi soyle bir formiille yapmak daha anlamli sonugclar verir:

r=[Q1+)/(1+p)]-1

Yillik nominal faizin yiizde 15, yil sonu beklenen enflasyonun yiizde 10
oldugunu varsayarak reel faizi hesaplayalim:

r=[(1+0,15)/(1+0,10)] - 1: 0,045

Reel faizi yiizde 4,5 olarak buluruz.

Yillik reel faizin yiizde 4,5 oldugunu, seranin teknik Omriiniin 10 yil
oldugunu ve her yil 3.000 TL kar saglayacagini varsayalim. Bu firma 50.000
TL’sini faize yatirsa her yil 2250 TL basit reel faiz elde edecek, sera yatirirmina
yatirirsa her yil 3.000 TL kar elde edecek demektir. Bu durumda firma yatirim
karan alacaktir. Buna karsilik reel faizin yiizde 6’ya yiikselmesi halinde firma
kararsiz kalacaktir. Bir baska ifadeyle, karar vermesi icin yeni bazi varsayimlar
yapmaya ihtiya¢ duyacaktir. Ornegin “Faizler boyle devam eder mi? Diiser mi?
Uretilecek mallarin fiyatlari ileride artar mi?” gibi birtakim sorulara cevap
arayacak ve yatirnm kararini buna gére verecektir. Bir baska deyisle, gelecekte
karlihgin artacagina ya da faizlerin diisecegine iligskin beklentiler s6z konusuysa,
ilk anda faiz getirisine gore diisiik goriinen yatirnm getirisiyle bile yatirima
girismek mantikli olabilmektedir. Demek ki yatinnm karari alinirken yatirimin
gelecegine iliskin beklentiler de yatinm maliyeti ve getiri kadar yatirim
kararinda 6nem tasimaktadir.

Burada yaptigimiz analizde konuyu basit tutabilmek icin vergi konusuna
deginmedik. Gerek faiz getirisinin gerekse de firma karinin iizerindeki vergi
yiikleri ve bunlarin degisimleri de yatirim kararini etkileyecek unsurlardir.

Firmalar yatirim karari vermeden o©nce bircok yontem kullanarak bu
yatirimin karh olup olmayacagina bakar ve dyle karar verirler. En ¢ok kullanilan
iki yontem net bugiinkii deger yontemi (NPV) ve icsel getiri oran1 yontemidir
(IRR). Her ikisi de faizi temel alan hesaplama yontemleridir.

3.3.2. Sermayenin Marjinal Etkinligi

Yatinim kararini etkileyen bir bagka 6l¢iit de sermayenin marjinal etkinligidir.
Yatinma eklenecek son sermaye biriminin belirli bir dénemde saglayacagi
getiriye (r) sermayenin marjinal etkinligi (MEC) deniyor. Buna gore sermayenin
marjinal etkinligi 0,2 dendigi zaman yatirima 1 TL’lik ek sermaye konuldugunda
ylizde 20 oraninda yani 20 kurus getiri elde edileceginin anlagilmasi gerekiyor.
Eger sermayenin bu sekilde yatirimda kullanilmasi yerine bor¢ verilmesi halinde
bundan daha yiiksek bir faiz getirisi elde ediliyorsa, o zaman bu ek sermayeyi
koymanin anlami kalmamaktadir. Diyelim ki 1 TL’nin yillik faiz getirisi yiizde



25, yani 25 kurus ise o zaman bu sermayeyi yatirima eklemek yerine bor¢ olarak
vermek daha akillica olacaktir. Yani;

r > i ise yatirim karari alinacak,

r <iise yatirim yapilmayacak,

r =1 ise yatirimci kararsiz kalacaktir.

Keynes tarafindan ekonomik analize getirilen sermayenin marjinal etkinligi
yaklasiminda sermayenin son biriminin hesaba katilmasinin nedeni, Keynesyen
ekonominin ekonomide azalan marjinal getiri ilkesini gecerli olarak kabul
etmesidir. Bunu da bir sekil yardimiyla gosterelim (Sekil 25).

0 K K, K, Ky Sermaye Stoku
Sekil 25: Sermayenin Marjinal Etkinligi (MEC)

Yatinm arttikca bunun igine giren sermaye miktar1 da artmaktadir (OK,’den
OK e dogru). Bu artis aym1 zamanda sermayenin getirisini de diistirmektedir
(r’denr,’e dogru). Yatirim tutar: artip da eklenen sermaye tutar1 K,’e geldiginde
sermayenin getirisi 0’a diismekte ve bundan Oteye yatinm yapmak anlamini
yitirmektedir.

Gortilecegi lizere, hangi yaklasim esas alinirsa alinsin, yatirim kararini en
cok etkiledigi diisiiniilen faktor faiz oranlaridir. Yani girisimci yatirim karari
almadan once gelirdeki artisa bakmakla birlikte bir yandan da faize gore
hesaplama yapmaktadir. Bu c¢ok normaldir. Ciinkii yatinmi borc¢lanarak
yapacaksa Odeyecegi faizden fazla getiri elde ediyor olmasi, yatirnmi kendi
kaynagiyla yapiyorsa bu kaynagi bor¢ olarak verdiginde elde edecegi faizden
fazla getiri elde ediyor olmasi gereklidir.

3.3.3. Yatirim Cesitleri

Ug cesit yatinnm arasinda ayrim yapilabilir. Isletme icin yapilan sabit sermaye



yatirimlar, konut yatinmlart ve stok yatinmln. Isletme icin yapilan sabit
sermaye yatirimlari, bir isletmenin tiretimde kullanacagi binalar ile makine ve
ekipman icin yaptig1 harcamalardir.

Konut yatinmlari, yasamak icin yapilan binalar icin gerceklestirilen
harcamalardir. Stok yatirimlar ise isletmelerin elde stok bulundurmak amaciyla
tirettikleri mal ve malzeme icin yaptiklan yatinmlardir. Bundan amag, talepte
ortaya cikabilecek ani artislar1 karsilayabilme ya da talep dalgalanmalarina gore
davranabilme giidiistidiir.

Bu smiflandirmaya ek olarak bir baska ayrimi iki cesit yatinm arasinda
yapabiliriz: Otonom yatirnm ve uyarilmis yatinm. Yatirimin gelire duyarh
olmayan boliimiine otonom yatirim adi veriliyor (I ). Otonom yatirim, gelir hangi
diizeyde olursa olsun iiretimi devam ettirebilmek icin yapilmasi gereken, bir
anlamda zorunlu yatirim tutarim ifade eder. Ornegin eger iiretimde kullanilan
makine bozulmussa yenisinin alinmasi liretime devam edebilmek igin sarttir ve
bunun gelir diizeyiyle bir iliskisi yoktur. Bu tiir yatinm kararlar1 gelirdeki yani
toplam talepteki artistan etkilenmemekle birlikte, faiz oranindan, sermayenin
marjinal etkinliginden ve alternatif yatirim imkanlarinin getirisinden etkilenir.

Sekil 26’da goriildiigii lizere otonom yatirimlar GSYH’deki (Y) artistan
bagimsiz (yatay eksene paralel) olarak olusmaktadir.

J 3

Sekil 26: Otonom Yatirim

Otonom yatirimlar disindaki yatirnm kararlart GSYH’deki degismelerden
etkilenebilir. GSYH biiyiiyorsa talep de artacagi icin iiretimin de artirilmasi
yoniinde egilimler belirir. Uretimin artirllmasi iki bicimde olabilir. Eger kapasite



kullaniminin artirilmast yoluyla iiretimin artirllmasi miimkiin olursa kapasite
kullanimi artirnmina gidilebilir. Eger bu miimkiin degilse yeni yatirim yapilabilir.
Daha fazla iiretim yapmak ilizere mevcut iliretim kapasitenin kullanilmayan
boliimiinii de kullanmak suretiyle iiretim artisina yonelmek yatinnm degildir.
Buna karsilik, gelir artisina eslik edecek iiretim artis1 saglamak icin yapilacak
yatirimlar uyarilmig yatirimdir.

Kapasite [ ' TR —
Kullanimi

% % %
60 80 90
—_— —I — . —I ——
1 2 3

Sekil 27: Kapasite Kullanimi Artisi

Kapasite kullanimi artinmini bir sekil yardimiyla gosterebiliriz. Sekil 27°de
1 numarayla gosterilen zaman diliminde bir fabrikanin yiizde 60 kapasiteyle
calisarak tretim yaptigl, daha sonra GSYH’deki artisin yarattigl talep
genislemesine cevap verebilmek icin iiretimini kapasite kullanimini artirarak
yiikselttigi goriiliiyor. S6z konusu fabrika yeni bir yatirnm yapmaksizin kapasite
kullanimim Once yiizde 80’e sonra da yiizde 90’a artirmakta, béylece yeni bir
yatinm yapmaksizin iiretimini artirarak artan talebi karsilamaya calismaktadir.
Eger ekonomideki {iretim giiciiniin tiimiinde bu tiir artiglar olursa {iretim de
artacak ve dolayisiyla yeni yatirim yapilmaksizin biiyitime saglanmis olacaktir.

GSYH’de ortaya cikan artisin yarattigl talep canlanmasim karsilamaya
yonelik olarak yatirnm artisi ortaya c¢ikiyorsa bune uyarilmig yatirim (I)) deniyor.
Burada artik mevcut kapasitenin artirilmasi yoluyla degil, yeni kapasiteler
yaratilmasina yonelik yatirimlar séz konusudur. Bu yatirim kararlarini uyaran da
GSYH’deki artiglardir.
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Sekil 28: Uyarilmis Yatirim (1)

Sekil 28’de goriildiigii gibi uyarllmis yatinm (I), GSYH’deki (Y) artigla
birlikte artan bir egilim gostermektedir. Yani GSYH’deki artislarla uyarilarak
artmaktadir. Yatinmin bu pargast (I) bu cercevede gelirin bir fonksiyonu
olmaktadur.

1=f(Y)

Otonom yatirimlar (I) ile uyarilmis yatinmlan (I) topladigimizda toplam
yatirimlar (I) buluruz:

I=1+1

Bunu her iki yatirimu iist iiste toplayarak bir sekil yardimiyla da gosterebiliriz
(Sekil 29).



=1, + 1,
I=f(i,Y)

0 y
Sekil 29: Toplam Yatirimlar

Bu son sekil bize aym1 zamanda yatirnm fonksiyonunu da verir. Otonom
yatirimlar gelirden bagimsiz olsa da faizin bir fonksiyonudur, yani;

1= f(i)

Uyarilmis yatirimlar ise hem gelirin hem de faizin fonksiyonudun

Ii - f(i’ Y)

Buna gore toplam yatinmlar da faizin ve gelirin bir fonksiyonu olarak
yazilabilir:

I'=1(,Y)

Yani gelir arttikca yatirimlar da artar.

3.3.4. Yatirim Carpani

Carpanla ilgili yaklasim ilk kez John M. Keynes’in Genel Teori adh
kitabinda ortaya konulmustur. Yatirim ¢arpani, otonom yatirim harcamalarinda
ortaya c¢ikan bir birimlik artisin gelirde yaratacagi artisin cok daha fazla
olacagimi anlatan bir kavramdir. Yatinm carpaninin etkisini bir ornekle
aciklayalim. Diyelim ki bir ekonomide marjinal tiiketim egilimi 0,75 ve
dolayisiyla marjinal tasarruf egilimi 0,25’tir. Simdi bu ekonomide yeni bir
yatirim yapildigini ve bu yatirimla ilgili 2.000 TL tutarindaki ilk 6édemenin A
ailesinin eline gectigini, yani A ailesine gelir oldugunu varsayalim. A ailesi bu
2.000 TL’nin 0,25’ini yani 500 TL’sini marjinal tasarruf egilimine uygun olarak
tasarrufa ayiracak ve kalan 0,75’i olan 1.500 TL’sini marjinal tiiketim egilimine
uygun olarak tiiketim harcamasinda kullanacaktir. Diyelim ki A’nin harcamasi
olan bu 1.500 TL B ailesine gelir olmussa, B ailesi de bu gelirin 0,25’ini yani
375 TL’sini tasarrufa ayiracak, kalan 1.125 TL’sini tiikketimde kullanacaktir. Bu



boyle devam eder. Bu gelisimi Tablo 11°de gosterelim.
Tablo 11: Yatirim Carpani Tablosu

Yatirim Gelir Gelirdeki Tiiketim. Tasarruf.
(TL) Gruplan Degisim (TL) Degisim (TL) Degisim (TL)

2.000 A 2.000 1.500 500
B 1.500 1.125 375

C 1.125 844 281

D 844 633 211

Geri kalanlar 2.531 1.898 633

2.000 Toplam 8.000 6.000 2.000

Tablodan izlenebilecegi gibi, otonom yatirimlarda ortaya ¢ikan 2.000 TL’lik
artis, toplamda 8.000 TL’lik gelir artisina neden olmakta ve yine toplamda
tilketim harcamalari 6.000 TL artarken, tasarruflar da 2.000 TL artig
gostermektedir.

Otonom yatirimlar (1), toplam geliri Y ve ortaya cikan degisimi de d olarak
tanimlarsak, mpc de marjinal tiiketim egilimini ifade ettigine gore siire¢ su
sekilde islemis olmaktadir:

1/(1-mpc)dl=dY

Yani otonom yatinmlardaki 1 birimlik artis, marjinal tiilketim egiliminin
(mpc) resiprokali kadar gelir artisina yolacar.

Yukaridaki 6rnegimizde otonom yatirimlardaki artis miktarn1 2.000 TL,
marjinal tiiketim egilimi 0,75’ti. Buna gore hesaplamamizi yapalim:

1/(1-0,75) 2.000 = dY

4 x 2.000 =dY

Yani 2.000 TL’lik yatinm artist gelirin 8.000 TL artmasina yol ac¢mis
olmaktadir.

1/ (1 - mpc)’yi, yani marjinal tiiketim egiliminin resiprokalini ifade etmek
lizere bunun yerine k katsayisim koyarsak denklemi su sekilde basitlestirmis
oluruz.

kI x dI =dY

Demek ki otonom yatirnmlar gelir artisina ve dolayisiyla iilkenin refahinin
artisina yol acmaktadir. Iste, yatirmmin biiyiime ve kalkinma ile ilgisi de bu
noktada ortaya ¢ikmaktadir.

3.3.5. Tiirkiye’de Yatirimlar

Yatinimlar sabit sermaye yatirimlar1 ve stok artiglar1 olarak simiflandiriliyor.
Ekonomik anlamda yatinm dendiginde sabit sermaye yatirimlar1 anlagilir.

Tirkiye’de sabit sermaye yatirimlari kamu kesimi ve 6zel kesim sabit sermaye
yatirimlari olmak tizere iki baslik altinda toplanir.



Tablo 12’de Tiirkiye’de sabit sermaye yatirimlarinin son yillarda izledigi
seyir gosterilmektedir. Tabloda yer alan toplam siralar1 kesimlerin ve toplam
olarak Tiirkiye’nin yatirim harcamalarini, diger biitiin siralar da bu toplamlar
icinde alt kesim paylarin1 géstermektedir.

Tablo 12: Tiirkiye’de Sabit Sermaye Yatirimlarinin Dagilimi

2005 2006 2007
Kamu Kesimi (milyar TL) 24,6 30,4 33,4
Ozel Kesim (milyar TL) 73,1 91,2 106,9
Kamu + Ozel Toplami (milyar TL) 97,6 123,6 140,3
Kamu kesiminin toplamdaki pay1 (%) 25,2 24,6 23,8
Ozel kesimin toplamdaki (%) 74,8 75,4 76,2

(Kaynak: www.dpt.gov.tr)

Tiirkiye’de yatinmlar diizenli bir artis icinde gelismistir. Ozel kesim
yatinmlari kamu kesimi yatirnmlarina gore daha hizli bir artis sergilemistir.
Kamu kesiminin yatirimlari en cok ulastirma alt kesiminde, 6zel kesimin
yatirimlari ise en ¢cok madencilik alanina yogunlagmistir.

3.4. Kamu Kesimi Dengesi
3.4.1. Kamu Giderleri (G)

Kamu giderleri dendiginde kamu kesimini olusturan kurumlarin harcamalar1
anlasilir. Kamu giderleri fonksiyonel olarak siniflandirildiginda baglica ii¢ ana
kalemde ele alinir: Cari giderler, yatinm giderleri ve transfer giderleri. Bunlari
Tiirkiye uygulamasin dikkate alarak tek tek inceleyelim:

Kamu kesimi cari giderleri (G) terimi 6zel kesim igin kullanilan tiiketim
giderleri teriminin  karsihigidir. ~Kamu kesiminin giinliilk faaliyetini
siirdiirebilmesi icin siirekli olarak yapmas1 gereken giderlerdir. Bunlar da ikiye
ayrilir: Personel giderleri ve diger cari giderler.

Personel giderleri, kamu kesiminde ¢esitli hizmetleri gérmesi icin istihdam
edilen memur ve iscilere yapilan ticret, saglik giderleri, yolluk gibi 6demelerden
olusur. Diger cari giderler ise kamu binalarinin aydinlatilmasi, 1sitilmasi,
temizligi, kamu gorevlilerinin kullandig1 arabalarin benzin ve bakim giderleri
gibi harcamalardan olusur. Kamu kesimi yatirnm giderleri (G); kamu
kesiminin yaptig1 cesitli yatinmlar i¢in yapilan 6demeleri kapsar.

Kamu kesimi, 6zel kesimin yapmadigi, basta altyap1 yatirimlar1 olmak {izere,
birtakim yatinnmlari yapar. Bunlar havaalanlari, yollar, kopriiler gibi ortak
kullanima acik tesislerin yani sira, hiikiimet binasi, okullar gibi kamu hizmet
binalarim1 da kapsar. Bunlarin disinda kamu kesiminin mal iiretimiyle ugrasan
kamu iktisadi tesebbiislerinin yaptig1 6rnegin fabrika insaati da kamu yatirimlari
arasina girer.



Transfer giderleri (G) ise ya karsiliksiz olarak veya gecmiste yapilan bir
islemin cari donemdeki karsiligi olarak ya da ileride verilecek bir hizmete
karsilik olmak tizere yapilan 6demelerden olusur. En tipik 6rnegi emeklilere
yapilan maas ddemeleridir. Kamu kesimi gecmiste calistirdigi emeklilerine o
calismanin karsiligi olarak emeklilik 6demesi yapar. Bu kategoriye giren
odemeler arasinda vergi iadeleri, 6grenci kredileri ve kamu kesiminin yaptigi
bor¢lanma karsiliginda dogan faiz 6demeleri yer alir.

3.4.2. Kamu Gelirleri (T)

Kamu kesimi yukarida sayilan giderleri yapabilmek icin gelir elde etmek
zorundadir. Kamu kesiminin gelirlerini bashca {i¢ kategoride toplamak
miimkiindiir: Vergi gelirleri, vergi dis1 normal kamu gelirleri ve diger gelirler.
Tirkiye uygulamasini esas alarak bunlari tek tek inceleyelim.

Vergi gelirleri; kamu kesimi gelirlerinin en biiyiigiidiir. Kamu giderlerine
katilmalan icin kisilerden ve kuruluslardan alinan bedele vergi adi verilir. Eger
alinan vergi dogrudan tanimlanabilen bir hizmet karsiliginda alinmigsa buna
harg, belirli bir islem karsihiginda alinmigsa buna resim adi verilir. Verginin
ornegi gelir ve kurumlar vergileridir. Bu vergiler, herhangi bir islem ya da
hizmet karsiliginda degil, kisinin ya da kurumun kamu hizmetlerine katilmasinin
bedeli olarak almir. Resim icin 6rnek damga resmidir. Kisinin verecegi
beyannameye yapistiracagi damga pulu bunun tipik 6rnegidir. Burada s6z
konusu beyannamenin verilmesi bir bedele baglanmis olmaktadir. Harcin 6rnegi
tapu harclaridir. Kisi tapu hizmetini yaptirmak icin bir bedel 6der, buna harg
denir. Vergiler ayrica dogrudan ve dolayh vergiler olarak da ikiye ayrilir. Gelir
ve servet lizerinden alinan vergiler dogrudan vergiler, satis gibi islemler
lizerinden alinan vergiler ise dolayl vergilerdir.

Vergi disi normal kamu gelirleri; devletin sahip oldugu tasinmaz mallar1
kiraya vermesinden, kamu iktisadi tesebbiislerine koydugu sermaye karsiliginda
aldig1 kar paylar1 ve temettiilerden ve benzeri gelirlerden kaynaklanir.

Diger gelirler; hibeler, bagislar ve cesitli fon gelirleri gibi gelirlerden olusur.

3.4.3. Biitce (T - G)

Biitce gelir ve gider tahminlerini ve varsa aradaki farkin nasil islem
gorecegini ortaya koyan bir belgedir. Kamu kesiminde oldugu gibi 6zel kesimde
de, hatta ailelerde de biitce sz konusudur. Yalniz kamu kesiminin 6tekilerden
fark biitcesinin her y1l yeniden kanunla diizenlenmesidir.

Biitce aym zamanda eldeki kaynaklarin ihtiyaclara tahsisi acisindan bir sinir
olugturur. Kamu kesiminin yalnizca cari giderleri ve yatirim giderleri oldugunu
ve topladig1 gelirleri bu iki gider kalemi arasinda paylastirdigim diisiinelim.
Burada, eger borclanarak finansman saglamak tercih edilmiyorsa, toplanacak



olan kamu gelirleri harcamalarin sinirin1 olusturacaktir.

Cari giderler

- Yatinm

iderleri
B, B, B, B, Giderle
Sekil 30: Ekonominin Biitce Imkdnlar: Kisiti

Sekil 30’da dikey eksende cari giderler, yatay eksende yatirim giderleri
gosterilmistir. BID (Biitce Imkanlar1 Dogrusu) kamu kesiminin borclanma
disinda kullanabilecegi kaynaklarinin simirimi géstermektedir. Bu ekonominin
yoneticileri eldeki biitiin imkanlar cari giderleri karsilamak icin tahsis ederlerse
hi¢ yatinm gideri yapamayacaklar, buna karsihlk OA, kadar cari gider
yapabileceklerdir. Eldeki biitiin kaynaklar1 yatirim giderlerine tahsis ederlerse bu
kez hi¢ cari gider yapamayacaklar, buna karsihik OB, kadar yatinm gideri
yapabileceklerdir. Ya da kaynaklar cari giderler ve yatirnm giderleri arasinda
paylastirirlarsa 6rnegin Y noktasinda oldugu gibi OA, kadar cari gider ve OB,
kadar yatirnm gideri yapabileceklerdir. X noktas1 etkin olmayan bir kaynak
dagihmim gostermektedir. Ciinkii BID’nin altindadir. BID’nin altindaki biitiin
noktalarda ekonomi, kaynaklarini etkin kullanamadigi icin hem cari giderleri
hem de yatirim giderleri imkanlar 6lciisiinde yapamiyor demektir.

Biitce dengesi gelir ile gider arasindaki farktan olusur:

Biitce Dengesi =T - G

T > G ise biitce fazlasi; T = G ise biitce denkligi; T < G ise biitce agig1 s0z
konusu demektir.
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Sekil 31: Biitce Dengesi, Biitce A¢igi ve Biitce Fazlasi

Sekil 31°de dikey eksende yer alan G kamu harcamalarini, yatay eksende yer
alan T ise kamu gelirlerini gostermektedir. Bu durumda bu iki eksenin orijin
noktasindan (O noktasi)) 45 derecelik bir aciyla gecen BD, dogrusunun
izerindeki noktalar, 6rnegin X noktasi, bize denk biitceyi gosterir. Ciinkii bu
dogru iki eksene de aym uzakliktadir. Yani 6rnegin OG, kadar harcamanin
tamam1 OT, kadar gelirle karsilandigina gore biitce denk demektir. Buna karsilik
BD, dogrusu iizerindeki noktalar, 6érnegin Y noktasi, acik veren bir biitceyi
gosterir. Y noktasinda OG, kadar gelir toplandigr ve OT, kadar harcama
yapilmasi imkam oldugu halde harcamalar OT ’de kalmakta ve biitce G,G, kadar
acik vermektedir. BD, dogrusu lizerindeki noktalar, érnegin Z noktasi, fazla
veren bir biitceyi ifade eder. Z noktasinda gelirler OG, kadar oldugu ve bu gelirle
OT, kadar harcama yapilabilecegi halde harcamalar OT, kadar olmakta ve biitce
T T, kadar fazla vermektedir.

Biitce acik veriyorsa bu acik iki yolla finanse edilebilir: Borclanarak veya
para basarak.

3.4.4. Bor¢lanarak Finansman

Kamu kesiminin bor¢lanma geregi (ya da kamu kesimi finansman
gereksinimi), kamu giderlerinin kamu gelirlerinden fazla olmasi nedeniyle
ortaya cikan farktan dolayi ortaya cikar.

Kamu kesimi finansman agiginin standart tanimi, toplam kamu gelirleriyle,
kamu giderleri arasinda ortaya cikan fark olarak verilebilir. Bunu soylece
formiile edebiliriz:



Kamu Kesimi Finansman Dengesi = Kamu Gelirleri - Kamu Giderleri

Kamu kesimi finansman acgig1 sonucta baska kesimlerin finansman
fazlalariyla dengelenmek zorundadir. Bu nedenle soyle bir denklem yazilabilir:

Kamu Kesimi Finansman A¢iginmin Dengelenmesi = Ozel Kesim Finansman
Fazlasindan Bor¢lanma + Yurtdisi Finansman Fazlasindan Borclanma

Kamu kesimi finansman acig1 biiyiidilkce kamu kesiminin bu agig1 finanse
etme yolu olan bor¢lanma gereginin de artmasi kagcinilmaz hale gelir.

Denklemin sag tarafinin ilk pargasi, yani “Ozel kesim finansman fazlasindan
bor¢lanma”, bizi kamu kesimi i¢ bor¢lanmasina; ikinci parcasi, yani “Yurtdisi
finansman fazlasindan bor¢lanma” bizi dis bor¢clanmaya gotiirtir.

Kamu bor¢lanmasi iki sekilde yapilir: Dis bor¢lanma, i¢ bor¢lanma.

Kamu kesimi i¢ borclanmasmi, kamu finansman aciginin yurtici
kaynaklardan karsilanmasi bigiminde tammlamak miimkiindiir. i¢ borglanma
dogrudan dogruya kurumlara yonelebilecegi gibi piyasaya da yonelebilir. Bu
bor¢lanma, belirli araliklarla, kamu kesiminin acikladigi kosullar altinda
olabilecegi gibi, siirekli ihaleler yapilmak suretiyle de yiiriitiilebilir.

Hazine, kamu kesimi adina hangi vadeyle ve ne miktar bor¢lanma
yapacagin belirleyip ihale acar. Thale sonuclarina gore ihale icin konulan azami
miktara ulasilincaya kadar, yapilan teklifler kabul edilir ve buna gore teklifi
kabul edilenlere ne miktar faiz 6denecegi ortaya cikar.

4 banka tarafindan OM, degerinde tahvil almak {izere teklif verildigini ve her

bankanin faiz teklifleri arasinda 1’er puanlik fark oldugunu varsayalim.

Teklif Veren Banka Teklif Miktar1 Onerilen Faiz
A OM, Oi,
B MM, Oi,
C MM, Oi,
A+B+C OM,
D MM, Oi,

Yukaridaki liste, Hazine’nin, ilan ettigi ihale degeri limiti olan OM, tutarina
A, B ve C bankalarinin teklifleriyle ulastigim gostermektedir. Hazine, listeye
gore bu bankalara teklif ettikleri kadar bir yil vadeli tahvil satmis ve D
bankasinin teklifini, ihale icin konulan azami miktar limitine bu bankanin
teklifinden 6nce ulagilmasi ve bu bankanin faiz teklifinin digerlerine goére yiiksek
olmali nedeniyle, reddetmistir. Eger D bankasi, C bankasiyla aym faiz teklifini
vermis olsayd: ilk iki bankadan sonra kalan M M, tahvil miktarimn C ve D

bankalar1 arasinda teklifleri cercevesinde paylastirilmasi gerekecekti.
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Sekil 32: ;hale ile Tahvil Satis Yontemi

Sekil 32°de Hazine’nin bir yil vadeli tahvil ihalesinde bankalarca satin
alinmak iizere talep edilen miktarlar deger olarak yatay eksende, buna karsilik
talep edilen faiz tutarlann da dikey eksende gosterilmektedir. Hazine, bu ihale
sonucunda satmak istedigi OM, tutarindaki tahvili A, B ve C bankalarina farklh
faizle satmistir. D bankasi, bu ihalede, teklif ettigi yiiksek faiz nedeniyle kagit
alamamistir. Eger Hazine bu ihalede OM, kadar degil de OM, miktarinda tahvil
alacak olsaydi o zaman D bankasinin teklifini de kabul edecekti.

Kamu kesimi bu tiir ihaleli borclanma disinda da i¢ borclanmaya
bagvurabilir. Bu yontem, ihale yontemindeki ihale donemlerine ve ilan edilen
vadelere bagh olarak, bor¢lanma yerine zaman zaman satisa ¢ikarilan tahvillerle
cesitli vadelerde borclanmayr miimkiin kilan bir yontemdir. Hazine, belirli
miktar ve vadelerle cikaracag1 tahvilleri satisa sunar. Bu yontemde satisa
cikarilan tahviller sabit veya degisken faizli olabilmektedir. Eger degisken faiz
s0z konusuysa satilan tahvillerin faizlerinin, ihaleyle satilan tahvillerin faizlerine
endekslenmesi en fazla bagvurulan yoldur.

Hazine’nin Merkez Bankasi’ndan bor¢lanmasi bazi {ilkelerin izin verdigi bir
uygulama olmakla birlikte, bazi iilkelerde parasal disiplini bozacag: gerekgesiyle
bu borclanmaya izin verilmemektedir.

Kamu kesiminin dis borc¢clanmasi, kaynaklar1 yoniinden ikiye ayrilarak
incelenebilir. Bunlar, (i) yabanci devletler veya uluslararasi kuruluslardan



saglanan dis borglar, (ii) uluslararasi para veya sermaye piyasalarindan ya da
kisaca dis piyasalardan saglanan dis borclardir. ilk grup genellikle daha uzun
vade ve daha diisiik faizle borclanmaya olanak saglayan bir bor¢lanma tiirii
oldugu halde, ikinci grup piyasa kosullarina gére borclanma imkanini ifade eder.

Zaman zaman yabanci devletlerden bir miktar bor¢clanma imkani olmakla
birlikte, daha yaygin olani, ortaya ¢ikan bazi olaganiistii durumlarda yabanci
devletlerden bor¢clanmadir. Bu tiir bor¢lanmalar genellikle uzun vadeli ve diisiik
faizli borclanmalardir. Bunlar, bu nitelikleri nedeniyle imtiyazli borclanma
adiyla da anilmaktadr.

Kamu kesimi ilgili uluslararasi kurulustan ya dogrudan borclanir ve bu borcu
kendisi kullanir veya baska bir kamu kurumuna devrederek onun kullanmasini
saglar, ya da uluslararasi kurulustan borclanacak olan kamu kurumuna garanti
vermek suretiyle, bu kurumun bor¢lanmasini miimkiin kilar.

Dis piyasalardan borglanma iki ayn sekilde yiiriitiilebilir. Ilkinde, dogrudan
dogruya bankalardan kredi talebinde bulunulur. Bu talebin karsilanisi tek bir
bankanin kredi vermesi seklinde olabilecegi gibi, birden cok bankanin veya
kredi kurulusunun bir araya gelerek ortaklasa kredi vermesi seklinde de olabilir.

Birden c¢ok banka ve/veya kredi kurulusunun bir araya gelerek, cesitli
hiikiimler ¢ercevesinde hem borclunun yapacagi geri 6demeleri hem de kredinin
kosullarindaki degismeleri birlikte kararlastiracak gsekilde ortaklasa kredi
acmalan islemine “sendikasyon”, bu tiir kredilere de “sendikasyon kredisi” adi
verilir.

Kamu kesiminin dis piyasalardan bor¢lanmasinin ikinci sekli uluslararasi
sermaye piyasalarina tahvil ihra¢ etmek seklinde yiiriitiiliir. Bu yontemde {ilkenin
kredi degerliligi, piyasanin yapisi ve kosullarina ek olarak bor¢lanmanin
zamanini, miktarin1 ve maliyetini biiyiik 6l¢iide etkiler.

3.4.5. Para Basarak Finansman

Kamu kesiminin agigimi finanse edebilmesinin ikinci yolu para basarak
finansmandir. Bu yol yalmzca kamu kesimine 6zgiidiir. Bir baska ifadeyle,
devlet disinda hicbir kurulug béyle bir ayricaliga sahip degildir. Bununla birlikte,
devlet bu ayricaligl kullandiginda enflasyona neden oldugu i¢gin toplumun diger
kesimleri bu yola bagvurulmasina karsi cikarlar.

Para basarak acik finanse etmenin yolu Hazine’nin Merkez Bankasi’ndan
bor¢lanmasidir. Merkez bankalari, ge¢cmisten kalma bir karsiliklilik diisiincesi
cercevesinde paray1 bir seyin karsiliginda basarlar. Eskiden karsilik, altin gibi
somut bir varlikken, sonradan bunun yerini devletin itibar1 gibi soyut bir kavram
almistir. Son zamanlarda daha ¢ok ekonomik biiyiime ile bir paralellik kurup reel
bliyiimeyi karsilayacak kadar para basma egilimi egemen goriiniiyor.



Para basarak yapilan finansmanin nigin enflasyonist oldugunu anlamak igin
bagslangicta verdigimiz formiillerden birine bagvuralim:

MV = PQ

Tek mal (Q) iireten bir ekonomide biiyiikliikler sdyle olsun:

M=50TL

V=3
P=15TL
Q =100 adet

Buna gore denklem séyle olur:

50x3=1,5x 100

Yani bu ekonomide GSYH = 150 TL’dir.

Merkez Bankasi’'nin, biitce finansman gereksinimi nedeniyle para arzim 10
TL artirdigim varsayalim. Bu durumda ilk anda denge soyle olusur:

60x3#1,5x100

Bu ekonomide {iretilen malin (Q) sayisi artmadigina, paranin dolanim hizi
(V) degismedigine goére, para arzinin (M) artirilmasi yalnmzca fiyat (P) artisina
neden olacak ve sonucta denge soyle olusacaktir:

60 x 3 =1,8 x 100

Bu durumda iiretilen malin fiyat1 1,5 TL’den 1,8 TL’ye yiikselmis ve GSYH
nominal olarak 180 TL’ye ¢ikmis ama reel olarak degismemis, sonucta enflasyon
olgusu ya da bir defaya 6zgii bir artis ortaya cikmis olacaktir.

Para basarak finansman enflasyon gibi bir genel sorun yarattig1 icin, toplum
para basarak finansman yapilmasina karsi ¢cikmakta ve bu gelisim sonucunda da
biitiin dilnyada merkez bankalarinin bagimsizlig1 6ne ¢ikmaktadir.

Tirkiye, gecmiste para basarak finansman yontemini fazlasiyla kullanmistir.
Merkez Bankasi, Hazine’ye, her yil biitce 6deneklerinin belirli bir miktarini
avans olarak kullandirmistir. Normal olarak yil sonunda iade edilmesi gereken
bu avanslar iade edilmemis, yeni yilin avans hakkindan mahsup edilerek siirekli
bir finansman kalemi haline getirilmistir. 2000’li yillarla birlikte Tiirkiye bu
avans sistemini terk etmis ve Merkez Bankasi’nin para basarak kamu
finansmanina yardimci olmasi yontemi kaldirilmistir.

3.4.6. Kamu Giderleri Carpani Ve Vergi Carpani

Kamu giderlerindeki bir birimlik artis, bu artisi gelir olarak alanlarin da
tilketim harcamalarinin artmasina yol acacak, onlarin harcamalarn da
bagkalarinin 6nce gelirinin sonra tiiketim harcamalarinin artmasina neden olacak
ve slire¢ boylece devam edip gidecektir. Bu artislar marjinal tiiketim egilimiyle
katlanacaktir. Ciinkii marjinal tasarruf egilimi sistemin disina c¢ikan fon etkisi
yapacaktir. Bu durumda kamu giderlerindeki artisin etkisini gosteren kamu



giderleri carpanini sdyle yazmamiz miimkiindiir:

1/ -mpc) gG =dY

Burada 1 / (1 - mpc) marjinal tiiketim egiliminin resiprokalini, (G) kamu
giderlerini, (Y) geliri ve (d) de degisimi gostermektedir. Yatirnm carpaninda
oldugu gibi marjinal tiiketim egiliminin resiprokalini k ile gosterirsek soyle
yazabiliriz:

kG x dG =dY

Demek ki kamu giderlerinde ortaya c¢ikacak bir birimlik artis, marjinal
tiilketim egiliminin resiprokaliyle carpilacak miktarda bir gelir artisina yol
acmaktadir.

Yatinim carpani icin verdigimiz ayni 6rnegi burada da kullanirsak sonucun
tamamen ayni oldugunu gorebiliriz.

Hiikiimetin kamu giderlerinde artirma yapmak yerine vergilerde indirim
yapmaya karar verdigini varsayalim. Yukaridaki oérnekte oldugu gibi bir esitlik
yazarsak su sekilde bir formiil ¢ikar karsimiza:

kT x dT = dY

Bir indirim s6z konusu olduguna gore k katsayisi da dT yani vergi
miktarindaki degisim de eksi olacaktir. kT°nin -4 ve dT’nin de -2.000 TL
oldugunu varsayar ve yerlerine koyarsak:

-4 x -2.000 = 8.000 TL’lik bir toplam gelir artis1 ¢ikar.

Bunun anlami sudur: Vergide yapilan indirim tiiketimin artmasina ve
dolayisiyla tipki kamu giderlerinde yapilmis artis gibi toplam gelirin
yiikselmesine yol acar.

3.4.7. Tiirkiye’de Kamu Kesimi Finansal Dengesi

Tiirkiye’de kamu kesimi finansal dengesi iki ayn bicimde gosterilebilir. ki
dar anlamda kamu kesimi dengesidir ki bu merkezi yonetim biitce dengesiyle
ozetlenir. Ikincisi yerel yonetimleri ve KiT’leri de kapsayan genis tanimli kamu
kesimi dengesidir. Tablo 13’te dar tanimli kamu kesimi finansal dengesi olan
merkezi yonetim biitce dengesine yer verilmektedir.

Bu dengede kamu kesimini olusturan kurum ve kuruluslarin gelir ve
giderleriyle bu ikisi arasinda olusan acgigin kapatilmasina iligkin finansman
kalemlerine yer verilmektedir.

Tablo 13: Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (2003-2008)
Milyar YTL 2004 2005 2006 2007 2008

Gelirler 110,7 1348 171,3 189,6 208,9
..Vergi Gelirleri 90,1 106,9 137,5 152,8 168,1
..Diger 20,6 27,9 33,8 36,8 40,8
Giderler 141,0 144,6 1753 203,5 226,0

..Faiz Dis1 Giderler 84,5 98,9 1294 1548 175,3



..Faiz Odemeleri 56,5 45,7 45,9 48,7 50,7

Biitce Dengesi -30,3 -9,8 -4,0 -139 -17,1
Faiz Dis1 Denge 26,2 35,9 41,9 34,8 33,6
FDF/GSMH (%) 4,7 5,5 5,5 4,1 3,5
Biitce A¢181/GSMH -5,4 -1,5 -0,5 -1,6 -2,0
Nakit Dengesi -31,6  -10,4 -5,5  -13,7 9,1
Finansman 31,6 10,4 5,5 13,7 9,1
..D1s Borclanma Net 3,5 -1,2 -1,7 -3,3 2,9
..1@ Borclanma Net 30,7 21,3 4,5 12,8 12,7
..Diger Finansman -2,6 9,7 2,7 4,2 -6,5

(Kaynak: www.hazine.gov.tr)

Tablo bize Tiirkiye’de kamu kesiminin son bes yil icinde giderek daha az
acik verdigini, bu acigin baslangicta dis bor¢clanmayla karsilanmasina karsilik
son donemde agirlikli olarak i¢ borclanmayla karsilanmaya basladigini
gostermektedir. Tiirkiye, son yillarda yiiksek oranh faiz dis1 fazla vermeye
yonelmis goriinmektedir.

3.4.8. Tiirkiye’de Kamu Kesimi I¢ Ve Dis Bor¢lanmast

Tiirkiye’de kamu kesimi, giderek azalmakta olsa da, finansman acigi

vermekte ve bunu karsilamak icin i¢ ve dis bor¢lanmaya basvurmaktadir. Tablo
14, kamu kesimi borclanmasinin ulastig1 stok miktarlarini gostermektedir.

Tablo 14: Kamu Kesimi Bor¢ Stoku
2005 2006 2007 2008

Kamu Kesimi i¢ Borg Stoku (Milyar USD) 190,8 185,7 209,2 214,7
Kamu Kesimi i¢ Borg Stoku (Milyar YTL) 258,4 2674 271,9 274,8
Kamu K. Top. Dis Borg Stoku (Milyar USD) 91,5 97,6 82,2 108,3
Kamu Kes. Top. Bor¢ Stoku (Milyar USD) 349,9 365,0 354,1 322,9
Kamu Kesimi Toplam Borg Yiikii (%) 58,6 53,8 44,7 43,3

(Kaynak: www.hazine. gov. tr)

2001 krizinden sonra doruk noktasina ¢ikan kamu kesimi bor¢ yiikii giderek
azalmis ve 2007 yilinda yilizde 45’in altina gerilemistir. Ayn1 dénemde kamu
kesiminin i¢ bor¢ stoku nominal olarak artsa bile oransal olarak gerileme
kaydetmistir.

3.5. X - M = Dig Ekonomik Denge

3.5.1. Dig Ekonomik Iliskiler

Dis ekonomik iligkiler, i¢ ekonomik iligkilerle yakin bir birliktelik sergiler.
Bunu ortaya koyabilmek icin harcamalar yéniinden GSYH denklemimizi bir kez

daha yazalim.
Y=C+I+G+X-M)(1)



Simdi bu denklemde C ve G’yi iki taraftan birden cikarirsak denklem su
bicimi alacaktir:

Y-C-G=1+(X-M)(2)

Tasarruf daha o©nce tamimladigimiz gibi gelirin tiiketilmeyen bolimii
olduguna gore soyle bir esitlik yazabiliriz:

Y-C-G=S(3)

Yani gelirden tiikketim ve kamu harcamalarimi diisersek geriye toplam
tasarruflar (Y - T - C 06zel tasarruflar ve T - G kamu tasarruflart) kalir. Toplam
tasarruflari (2) numarali denklemde esiti olan (Y - C - G)’nin yerine koyarsak, su
denklemi elde ederiz:

S=1+(X-M)(4)

Yatinimlari (I) sol tarafa gecirirsek, asagidaki denkleme ulasmis oluruz:

S-1=(X-M)(5)

Yani tasarruf ve yatirnmlar arasindaki fark dis ekonomik dengeye esit olur.
Burada tasarruflarla yatirnmlar arasindaki fark net dis yatirimi gosterir.

S - I = Net dis yatirim

S > I ise yani tasarruflar yatirnmlardan biiyiikse, bir baska deyisle tasarruf
fazlas1 s6z konusuysa net dis yatirim, S < I ise dis tasarruf ithali yapiliyor
demektir.

3.5.2. Odemeler Dengesi

Odemeler dengesi bir ekonominin yabanci ekonomiler ve yabanci kisilerle
olan karsihkli parasal iliskilerinin yer aldig1 bir dengedir. Odemeler dengesi
sOyle bir esitlik biciminde yazilabilir:

BOP = (X - M) + (OI-O0) + (CI-CO) =0

Bu esitlikte;

BOP = 6demeler dengesini,

X = mal ve hizmet ihracatim,

M = mal ve hizmet ithalatin,

OI = Diger doviz kazandiric1 islemleri (turizm gelirleri gibi)

OO = Diger doviz kaybettirici islemler (faiz giderleri gibi)

CI = sermaye girislerini,

CO = sermaye cikislarim gosterir.

Ya da;

(X - M) = dis ticaret dengesini,

(OI - OO) = goriinmeyen kalemler dengesini,

(CI - CO) = sermaye hesaplarini gosterir.

Thracat (X) gelirden (Y) bagimsizdir. Yani GSYH’deki artisla herhangi bir
baglantis1 yoktur (Sekil 33).



Ihracat (X)

Sekil 33: Ihracat Fonksiyonu

Buna karsilik ithalat, gelirin bagimh bir fonksiyonudur. Yani ithalati
yapabilmek icin gelire ihtiya¢c oldugundan gelir arttikca ithalat da artar. Bu
durumda ithalat fonksiyonunu soyle yazabiliriz:

M=Y+a

Bunu bir sekil iizerinde gosterelim (Sekil 34).
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Sekil 34: Ithalat Fonksiyonu

Disa acik bir ekonominin teorik olarak hig geliri olmasa bile ithalat yapacagi
varsayilir. O nedenle de ithalat harcamasi, tipki tiiketim harcamasi (C) gibi,
gelirin sifir oldugu noktada bile belirli bir diizeyi temsil etmek iizere, ithalat (M)
ekseninde sifirdan degil a gibi bir noktadan baslar. Bu durumda ithalat
fonksiyonu cebirsel olarak su sekli alir:

M=a+bY

Yukaridaki sekilde yer alan ve bir birim gelir artisinin ne kadarlik bir ithalat
artisina yol acacagini gosteren orantiya marjinal ithalat egilimi (MPM) adi
verilir. Bunu da su denklemle gdsterebiliriz:

MPM =dM / dY

3.5.3. Odemeler Dengesinin Alt Dengeleri

Bir ekonomide 6demeler dengesi baslica dort alt dengeden olusur. Bunlar
cari denge, sermaye ve finans hesaplari, net hata ve noksan ve rezerv hareketleri
adlarin tagirlar.

Odemeler Dengesi Genel Dengesi = Cari Denge + Sermaye ve Finans
Hesaplar1 + Net Hata ve Noksan + Rezerv Hareketleri

Cari denge Tiirkiye uygulamasinda ii¢ alt denge ve bir kalemden olusur:

1. Mal ihracatiyla mal ithalati arasindaki farki gosteren mal dengesi. Mallar;
genel mal ticareti, islem goren mallar, onarim goéren mallar, tasitlar icin
limanlarda saglanan mallar ve parasal olmayan altini (ticari altin) kapsar.



2. Hizmet ihracatiyla hizmet ithalati arasindaki farki gosteren hizmet
dengesi. Hizmet dengesini; tasimacilik (navlun dahil), turizm gelir ve giderleri,
haberlesme hizmetleri, insaat hizmetleri, sigorta hizmetleri, finansal hizmetler,
bilgisayar ve bilgi hizmetleri, patent ve lisans komisyonlari, ticari ve ticaret
baglantili diger hizmetler, finansal kiralama hizmetleri, cesitli teknik hizmetler,
kisisel, kiiltiirel ve egitsel hizmetler ile resmi hizmetler olusturur.

3. Cesitli gelirlerle giderler arasindaki farki gosteren gelir dengesi.
(Galisanlarin {icretleri, dogrudan yatinmlar, portfdy yatinmlari ve diger
yatirnmlardan elde edilen faiz, kar ve temettii gibi getirileri kapsar.

4. Cari transferler. Yurtdisinda calisan iscilerin Tiirkiye’ye yolladiklar
paralarda oldugu gibi karsiliginda kaynak transferi yapilmaksizin ekonomiye
mal, hizmet ya da para girisi gerceklestiginde cari transfer sz konusu olmus
demektir ve bu kaleme giris yazilir.

Bu durumda cari dengeyi 6zetle su sekilde formiile etmek miimkiindiir:

Cari denge = Mal dengesi (mal ihracati - mal ithalati) + Hizmet dengesi
(hizmet ihracati + hizmet ithalati) + Gelir dengesi (cesitli gelirler - cesitli
giderler) + Cari transferler

Odemeler dengesi cari dengesi bir iilkenin dis aleme satig1 mal ve
hizmetlere, yabanci iilkelerde yaptig1 sermaye ve portféy yatirimlarn karsiliginda
elde ettigi gelirlere karsilik, dis alemden satin aldig1 mal ve hizmetlerle yabanci
tilkelerin o iilkede yaptig1 sermaye ve portfdy yatirimlar: karsiliginda elde ettigi
getirilerin ve iilkenin aldig1 cari transferlerin netlestirilmis halini gosterir. Cok
daha basite indirgersek, bir ekonominin yabanci para cinsinden elde ettigi biitiin
gelirlerle yabanci para cinsinden yaptig1 biitiin giderler arasindaki farki gosterir.

Sermaye ve finans hesaplari baslica iki boliimden olusur:

1. Sermaye hesabi, borcun bagislanmasi ve gocmen transferleri gibi sermaye
transferleriyle iiretilmeyen, finansal olmayan varliklardan olusur. Uretilmeyen,
finansal olmayan varliklara ©rnek olarak kara parcasi gibi ({iretilmeyen
varliklarin alim satima konu olmasi gosterilebilir.

2. Finans hesaplari, ¢zel kuruluslar ve kamu kurumlarn tarafindan yapilan
kisa ve uzun vadeli uluslararasi sermaye akimlarinin izlendigi hesaplardir. Bu
akimlar baglica, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, portfdy yatirimlari,
finansal tiirevler ve diger yatinmlar biciminde gerceklesir. Bunlar cift taraflidir.
Yani bir yandan iilkeye dogrudan yabanci sermaye yatirimi gelirken, bir yandan
da iilkeden yurtdisina dogrudan yabanci sermaye yatirimi gider.

Net hata ve noksan, dogru olciildiigiinde denk olmasi gereken 6demeler
dengesindeki eksiklik ve noksanliklarin giderildigi kalemdir. Cesitli nedenlerle
bazen ekonomiye girdigi halde kayda alinmamis olan ya da ekonomiye girdigi
saptanamadig1 halde kayitlara girmis olan miktarlar bu dengenin tutmamasina



yol acar. Bu hatay1 gidermek ve denkligi saglamak iizere 6demeler dengesinde
net hata ve noksan adli kalem bulunur ve s6z konusu fark oraya yazilir.
Odemeler dengesinde bazi kalemler anketlerle tahmin edilmekte ve bazen
gerceklesmeyle anket sonuclari birbirini tutmamakta, fark oradan da
kaynaklanabilmektedir. Ornegin turizm gelirleri anketlerle saptanir. O nedenle de
gercekle farklh cikabilir.

Odemeler dengesinin son kalemi rezerv hareketleridir. Bu kalemin icine
resmi rezervler adi altinda TC Merkez Bankasi’nin déviz rezervleri ile IMF’den
yapilan kullanimlarin son durumu girer. Eger resmi rezervler + isaret tasiyorsa
s0z konusu donemde resmi rezervlerde azalma, - isaret tasiyorsa artma olmusg
demektir. Eger IMF kredileri + isaret tasiyorsa s6z konusu donemde Tiirkiye
IMF’den kredi kullanmus, - isaret tasiyorsa kredi 6demis demektir.

Her iilkenin ddemeler dengesi farkli bazi kalemler tasisa da genel olarak
tablo birbirine c¢ok benzer. Tablo 15’te Tirkiye’'nin 6demeler dengesi
sunulmaktadir.

Tablo 15: Tiirkiye Odemeler Dengesi (2002-2008)

ODEMELER DENGESI (Milyon USD) 2002 2007 2008

CARI ISLEMLER DENGESI -1.524 -37.996 -41.416
Thracat (FOB) 40.124 113.155 140.793
ithalat (FOB) -47.407 -160.653 -193.663
Mal Dengesi -7.283 -47.498 -52.870
Hizmetler Dengesi: Gelir 14.025 28.692 34.449
Hizmetler Dengesi: Gider -6.146 -14.622 -17.093
Mal ve Hizmet Dengesi 596 -33.428 -35.514
Gelir Dengesi: Gelir 2.486 6.483 6.860
Gelir Dengesi: Gider -7.042 -13.277 -14.781
Mal, Hizmet ve Gelir Dengesi -3.960 -40.222 -43.435
Cari Transferler 2.436 2.226 2.019
SERMAYE HESABI

FINANS HESABI 1.194 50.426 33.731
Yurtdisinda Dogrudan Yatirim -175 -2.107 -2.585
Yurticinde Dogrudan Yatirim 1.137 21.873 17.718
Portfoy Hesabi (Varliklar) -2.096 -2.063 -1.276
Portfoy Hesabi (Yiiktimliiliikler) 1.503 2.780 -3.502
Diger Yatirimlar (Varliklar) =777 -4.752 -7.291
Diger Yatirnmlar (Y iikiimliiliikler) 1.602 34.695 30.667
Cari, Sermaye, Finansal Hesaplar -330 12.430 -7.685
NET HATA VE NOKSAN 118 -415 4.927
GENEL DENGE -212 12.015 -2.758

REZERV VARLIKLAR 212 -12.015 2.758



Resmi Rezervler -6.153 -8.032 1.057
Uluslararas: Para Fonu Kredileri 6.365 -3.983 1.701

Odemeler Dengesi Finansmani 0 0 0

(Kaynak: www.tcmb.gov.tr)

Tablodan goriilecegi iizere, Tiirkiye’nin mal dengesi acik, hizmet dengesi
fazla, gelir gider dengesi ise acik vermektedir. Bunlara cari transferleri de
ekledigimizde cari denge acik vermektedir. Tiirkiye, bu agigin1 sermaye ve
finans hesabi araciligiyla kapatmakta ve acigim kismen bor¢lanma yaparak
(diger yatinmlar yiikiimliiliikler kalemi), kismen portfoy yatirimlarini ¢ekerek
(borsaya yapilan hisse senetleri yatirimi gibi) ve kismen de dogrudan yatirim
cekerek (yurticinde dogrudan yatirim kalemi) finanse edebilmektedir.

3.5.4. Déviz Kurunun Olugsumu

Sermaye hareketlerinin serbest oldugu ve dalgali kur rejiminin uygulandig:
bir piyasada doviz kuru, tipki 6teki mal ve hizmetlerde oldugu gibi, piyasada arz
ve talep kurallarina gore belirlenir (Sekil 35).

Kur
(K)

o

M, M, Miktar
Sekil 35: Déviz Kurunun Piyasada Belirlenmesi
Dolar kuru K ’de iken arz (A,) ve talep (T) M, miktarinda dengededir. Yani K,
dolar kurundan M, kadar TL ile dolar degisimi yapilmaktadir. Simdi iilkeye

yonelik beklentilerde bir degisiklik oldugunu, 6rnegin AB ile miizakerelerin
kusursuz devam ettigi ve tam iiyelige gecisin beklenenden erken olabilecegi
goriiniimiiniin ortaya ¢iktigim varsayalim.

Bir 6nceki analizimizde ortaya koydugumuz diinya diizeyinden yiiksek reel
faiz nedeniyle cekici olan iilkede AB ile ortaklik nedeniyle riskler de azalmaya



basladigindan, beklentiler ¢ok daha olumlu hale gelecek ve iilkeye yatirim
amaciyla giren yabanci fonlar artacaktir. Bu gelismeyi arz egrisinin saga
kaymasiyla, yani daha ¢ok miktarda arzi temsil eden A, egrisiyle gosterebiliriz.
Bu arz artisi sekilden izlenebilecegi gibi bir yandan iilkeye gelen dolar miktarini
artirirken (OM_’den OM ’ye gecis) bir yandan da dolar kurunun diismesine
(OK ’den OK’ye gecis) neden olmaktadir.

Ulkenin reel faizi diinya reel faizinden yiiksek oldugu ve iilkeyle ilgili risk
beklentileri kotiimser olmadig icin yabanci fonlarin bir béliimii, portfdy yatirimi
biciminde, faiz kazanci elde etmek iizere iilkeye gelmektedir. Bazi iktisatcilarin
sicak para diye adlandirdigi bu fonlar, risk artisina cok duyarli oldugu icin
lilkede ya da disarida olusan en ufak bir degisimden etkilenerek hizla iilkeyi terk
edebilmektedir.

Bir iilkenin parasinin bagka bir iilke parasina doniisiimiinii saglayan orantiya,
doviz kuru ya da parite adi verilir. Ornegin Tiirk Lirasitmn ABD Dolar
karsisindaki esitligine Tiirk Lirasinin Dolar kuru (paritesi) ya da kisaca Dolar
kuru adi verilir.

iki tiir déviz kuru vardr. Ilki olan nominal déviz kuru iki iilkenin paralarinin
karsilikl goreli fiyatidir. 1 ABD Dolarn 1,2 Tiirk Lirasina esit dedigimiz zaman
nominal déviz kurunu kastediyoruz demektir. Bu durumda bir Amerikali 1 Dolar
verdiginde 1,2 Tirk Lirasi alirken, bir Tiirk 1,2 Tiirk Liras1 verdiginde 1 Dolar
alacak demektir (alis ve satis kurlar1 arasindaki farki ihmal ediyoruz.)

Ikincisi reel doviz kurudur. Bir baska deyisle ticaret hadleri (terms of trade)
reel doviz kury, iki iilkenin mallarinin goreli fiyatidir. Boyle bir karsilagtirma
icin ayni tip malh bulmak giiniimiizde hi¢ de kolay degildir. Bu nedenle The
Economist dergisi Big Mac Endeksini gelistirmis ve karsilagtirmalar icin
diinyanin her yerinde ayn standartla yapilan Big Mac sandvicini temel almistir.
Tiirkiye’de doviz paritesinin 1,2 TL = 1 USD dengesinde olustugunu ve Big
Mac’in ABD’de 3 dolara, Tiirkiye’de ise 5 TL’ye satildigimi diisiinelim. Bu
durumda soyle bir formiil yazabiliriz:

1USD=1,2TL

3USD=3,6 TL

Bu durumda ortaya bir parite farki ¢ikmaktadir. Ciinkii ABD’de 3 dolar olan
Big Mac Tiirkiye’de 3,6 TL’ye degil 5 TL’ye satilmaktadir. Yani;

Nominal doviz kuru 1 dolar = 1,2 TL

Reel doviz kurunu asagidaki formiille hesaplayabiliriz:

E=ex(P/PY

Burada E reel doviz kurunu, e nominal déviz kurunu, P yerli mahn fiyatini,
P” yabanci malin fiyatin gosterir.



Bu formiile yukaridaki 6rnegi uygulayalim:

E=1,2x(5/3)

E=2TL

Yani nominal olarak 1,2 TL = 1 USD tanimlanmisken, reel olarak 2 TL =1 $
olmaktadir.

Bu esitlikten hareketle bazi iliskileri ortaya koymak miimkiindiir:

Reel D6viz Kuru = Nominal Déviz Kuru : Dis ticaret etkisi notr.

Reel Déviz Kuru > Nominal Déviz Kuru : Ithalat artar, ihracat diiser.

Reel Déviz Kuru < Nominal Déviz Kuru : Thracat artar, ithalat diiser.

Doviz kurlarinin belirlenmesinde baglica iki yontem vardir:

1. Sabit kur yontemi,

2. Esnek kur yontemi.

Sabit kur yontemi; bir iilkenin kendi parasimi belirli bir pariteyle yabanci
paralara karsi sabitlemesi demektir. Boyle bir sabitleme, kurun belirli bir siire
ayni degerde tutulmasini saglar. Eger soz konusu ekonomide enflasyon
yliksekse, o takdirde bu sabitleme bir siire sonra karaborsa dogmasina ve ithalat
artist nedeniyle cari islemler dengesinin iilke aleyhine bozulmasina ve sonugcta
yiiksek oranh bir devaliiasyon yapilmasina yol acar.

Esnek kur yontemi; bir iilkenin parasim1 yabanci paralar karsisinda
dalgalanmaya birakmasi demektir.

Bu durumda iilkenin degerlenmis olan parasinin dis degeri iilkede olusan
enflasyon kadar diiser. Bir baska deyisle, devaliiasyon siireklilik kazanir.

Ne sabit kur ne de esnek kur yontemleri giiniimiizde, burada anlatildig1 kadar
kat1 bicimde uygulanmaktadir. Genellikle bu ikisinin arasinda cesitli yontemlerle
kur belirlemesi yolu secilmektedir.

Kur Rejimleri

1. Sabit Kur Rejimi

a. Sabitlenmis kur yontemi
b. Para kurulu
c. Capa
i. Sabit capa
ii. Siiriiklenen capa
iii. Bant yontemi
A. Paralel bant
B. Genisleyen bant
C. Daralan bant
2. Degisken Kur Rejimi
a. Miidahaleli esneklik
i. Serbest miidahale



ii. Agiklanmis miidahale
b. Dalgali kur yontemi
i. Tam dalgah kur yontemi
ii. Yar1 dalgal kur yontemi
Kur rejiminin sermaye hareketlerinin serbestlik derecesiyle iligkisi vardir.
Bunu da Sema 6’da gosterelim.

Sermaye hareketleri Sermaye hareketleri
kisith serbest
Tam sabit Sabit Esnek Midahaleli Midahalesiz
kur sabitleme sabitleme esnek kur esnek kur

Sema 6: Sermaye Hareketlerinin Serbestlik Derecesi ve Kur Rejimi

Sermaye hareketlerinin serbestlik derecesine gore kur rejimi esnek bir rejime
girmeye yonelmek durumundadir. Buna karsilik giiniimiizde tam sabit kur
rejimiyle esnek kur rejimi arasindaki kur rejimlerinin siirdiiriilebilir olmadig:
iddiast ileri siiriilmektedir. Gercekten de diinya uygulamalarina bakildiginda, bu
aralikta yapilan uygulamalarin tiimiiniin  basarisizlikla  sonuclandigi
goriilmektedir.

Son ornek, Tirkiye’nin yeni ekonomik program cercevesinde 2000 yihi
basindan bu yana uyguladig: kur rejimidir. Tiirkiye uygulamaya sabit kur icinde
(stirtiklenen capa ile) baglayarak Temmuz 2001°de genisleyen bant uygulamasina
gecmeyi planliyordu. Basarili olamadig icin Subat 2001°de dalgali kur rejimine
gecti. Bu, Tiirkiye tarihinde ilk kez uygulanan bir kur rejimidir.

3.5.5. Faizin Dis Bor¢lanmaya Etkisi

Sermaye hareketlerinin serbest oldugu bir ortamda diger degiskenler sabit
kaldig1 takdirde gelisme yolundaki bir ekonomide dis bor¢clanmanin miktarini
diinyadaki ve o iilkedeki reel faiz oranlar belirler. Bir sekil yardimiyla konuyu
irdeleyelim (Sekil 36).



Faiz orani

%8

%6

----- %3

M, 0 M,

Yurtdisina dogru  Dis kaynaklar Yurtigcine dogru
Sekil 36: Dis Kaynaklarin Yonii

Dikey eksen faiz oranini, yatay eksen dis borclanma miktarini, K egrisi de
uluslararas1 sermaye akimlarini gosteriyor olsun. K egrisinin egimi dig
bor¢lanmanin faiz oranlarina olan duyarhiligini gostermektedir. Ulke iginde faiz
oran1 diinya faiz oraniyla esitse, yani sekildeki gibi yiizde 6 ise o zaman bu
tilkeye hi¢ dis bor¢ gelmeyecek demektir. ABD’li ya da AB’li yatirnmcinin
parasini kendi iilkesinde bulabilecegi faiz oraniyla gelisme yolundaki bir iilkeye
gotiirmesi beklenmez.

Bu iilkenin, dis kaynaklar1 cekmek icin i¢ faiz oranlarim yilizde 8’e
cikardigini diigiinelim. Bu durumda sermaye akimlarinin bir boliimi (sekilde
OM1 miktar1) bu iilkeye gelecektir. Cilinkii bu artis sonrasinda 2 puan fazla faiz
elde etmeleri s6z konusudur. Bunun tersi oldugunda, iilkenin faizi yiizde 3’e
diistiigiinde, bu kez {iilkenin kendi yatirnmcilan diinyadaki 3 puan fazla faizi
alabilmek i¢in icerideki fonlarini disan ¢ikaracaklardir (sekilde OM, miktart).

Eger bir iilke cari acik veriyor ve bunu dis finansmanla kapatmaya
calisiyorsa, iceride verdigi faizin diinya faizinden yiiksek olmasi kac¢inilmazdir.
Bunun ne kadar yiiksek olacaginin yamti iiclii makroekonomik dengedeki
aciklarin  biiyiikliigiine baghdir. Uclii makroekonomik dengeyi olusturan
dengelerden (Ozel Kesimin Tasarruf Yatinm Dengesi + Kamu Kesimi Gelir
Gider Dengesi = Cari Denge) hangisinin ne kadar acik verdigi i¢ faizin nerede
belirlenecegini ortaya koyuyor.

3.5.6. Dis Ticaret Hadleri

Dis ticaret hadleri bir iilkenin dis ticaret iligkilerinin lehte mi aleyhte mi



isledigini anlamak icin kullanilan bir élciidiir. Cesitli sekillerde 6lciiliir. En ¢ok
kullanilan1 ihra¢ mallarn fiyat endeksinin ithal mallarnn fiyat endeksine
boliinmesiyle bulunan Dis Ticaret Fiyat Hadleri’dir. Eger ihra¢ mallarinin
fiyatlan artarken ithal mallarinin fiyatlar artmiyor veya daha yavas artiyor ya da
azaliyorsa dis ticaret fiyat hadleri iilkenin lehine gelisiyor demektir. Bununla
birlikte fiyatlar tek basina bir sey ifade etmez, miktarlara da bakmak gereklidir.
Eger fiyatlarda bir degisiklik olmadigi halde ihra¢ mallar1 deger endeksi ithal
mallar1 deger endeksinden hizl artiyorsa iilkenin ihracati, tersi oluyorsa ithalati
artiyor demektir. Eger ihra¢ mallarinin fiyat endeksi gerilerken ihra¢ edilen mal
miktar1 artiyorsa, o zaman lilke daha ¢ok mali daha az bedelle ihra¢ ediyor
demektir ki bu da iilkenin aleyhine bir gelisimi gosterir. Dis ticaret fiyat hadleri
(DTFH) soyle bir formiil kullanilarak 6lciiliir:

DTFH = PiX / PiM

Burada;

PiX = Thrag¢ mallan fiyat endeksini,

PiM = Ithal mallan fiyat endeksini gosterir.

Tirkiye’nin dis ticaret hadlerindeki gelisim Tablo 16’da gosterilmektedir.

Tablo 16: Tiirkiye’nin Dis Ticaret Fiyat Hadleri (2003 = 100)
2003 2004 2005 2006 2007

DTFH 100,0 101,0 99,7 95,2 98,0
(Kaynak: www.tuik.gov.tr)

Dis ticaret fiyat haddinin 100’{in iizerinde bulunmasi halinde; dis ticarete
konu mallar1 baz yilina gére pahaliya satip ucuza satin aldigimiz icin iilke lehine
bir durum s6z konusudur. Tersi durumda {ilke aleyhine bir durum vardir.
Tablodaki veriler bize 2004 yilindan sonraki yillarda dis ticaret fiyat hadlerinin
Tirkiye aleyhine isledigini, 2007 yilinda bir miktar toparlanmanin ortaya
ciktigini gostermektedir. Bunun daha agik anlami sudur: Tiirkiye 2004’ten
itibaren ihra¢ mallarim 2003 baz yilindaki fiyatlara gére daha ucuza satmakta,
ithal mallarini ise daha pahaliya mal etmektedir.

3.5.7. Dig Ticaret Carpani

Dis ticaret carpani ya da oteki adiyla acik ekonomi ¢arpani, i¢ talepte ortaya
cikan artigin {ilkenin dis ticaretine olan etkisini gosterir.

Y=C+ 1+ G+ (X-M) denkleminden yola ¢ikalim. Bu denklemde ithalat
(M) sistemden disariya sizinti olarak kabul edilir. Bunun anlami ithalatin,
tasarruflar ve vergilerde oldugu gibi yerli iiretimle ilgili bir harcamay1 temsil
etmemesidir. Yani ithalat harcamaya yonelik sistemden cekilen bir kalemdir.
Gelirde ortaya cikan artisin bir boéliimii nasil iceride iiretilen mal ve hizmetlere
yonelik harcamalara giderse, bir boliimii tasarruflara, bir béliimii vergilere, bir



boliimii harcamalara, bir boliimii de ithal edilen mal ve hizmetlere gider. Iste
burada gelirdeki artistan ithal edilen mal ve hizmetlere giden boliime marjinal
ithalat egilimi (mpm) adi verilir. Marjinal ithalat egilimi, carpanin boyutunu ve
dolayisiyla da etkisini azaltir.

Varsayalim ki gelirde 1000 TL’lik artis ortaya ¢ikti. Ve yine varsayalim ki bu
artisin %30°u (300 TL) vergiye, marjinal tiiketim egiliminin yiizde 80 oldugu
(yani marjinal tasarruf egiliminin yiizde 20 oldugu) varsayimiyla %20’si (200
TL) tasarrufa ve %20’si de (200 TL) ithal mal ve hizmetlere yonelik harcamalara
doniistii. Bu durumda, iceride iiretilen mal ve hizmetlere de (1000 - [300 + 200 +
200 =]) 300 TL harcanmis olmaktadir.

Acik ekonomi carpani 1 / (1 - mpc + mpm) formiiliiyle hesaplanir.
Ekonominin disa kapali oldugunu varsayarsak carpan formiili 1 / (1 - mpc)
olacakti.

Yani kapali ekonomide carpan;

1/(1-0,80) =5 olarak hesaplanacakti.

Oysa acik ekonomide;

1/(1-0,60) = 2,5 olarak bulunacaktir.

Ithalat carpani cok onemlidir ciinkii bir yandan carpamin etkisini azaltirken
bir yandan da maliye politikasinin etkisini diisiiriir.

3.5.8. Paranin Dis Deger Kaybi Ya Da Kazanci

Her {iilkenin parasinin &teki iilkelerin paralariyla karsilikli bir deger iligkisi
icinde oldugunu, bu iligkinin bir esitlik biciminde ifade edildigini ve buna parite
ad1 verildigini daha &énce belirtmistik. Ornegin 2007 yih sonunda 1 TL = 1,17
USD idi. Yani burada TL’nin dolar karsisindaki paritesi 1’e 1,17 idi. Aym tarihte
TL’nin Oteki yabanci paralarla da benzer bir iliskisi vardi. Eger Tiirkiye’de
TL’nin, ABD’de de dolarin i¢ deger kaybina yol acacak bicimde enflasyon
ortaya ¢ikmaz ya da sermaye hareketleri olmazsa bu esitlik siirer. Tiirkiye’de
yiizde 10 enflasyon olustugunu, buna karsiik ABD’de hicbir degisiklik
olmadigini diisiinelim. Bu durumda TL dolara karsi yiizde 10 deger kaybecek
demektir. TL acisindan baktigimizda TL, dolara karsi deger kaybetmis, dolar
acisindan baktigimizda dolar TL’ye karsi deger kazanmis olmaktadir.

Bu anlattigimiz, déviz piyasasina miidahale olmadig1 zaman s6z konusudur.
Yani bir paranin dis degeri piyasada 6teki mallar gibi serbestce belirleniyorsa o
zaman gelisme boyle olur. Eger sabit kur sistemi séz konusuysa, o zaman bir
paranin dis degeri bir merkezi otorite tarafindan belirlenir. Diyelim ki TL’nin
degerini Merkez Bankasi sabit olarak ve 1 TL = 1 USD olarak belirledi, yil
icinde Tiirkiye’de ylizde 10 enflasyon oldu ve ABD’de enflasyon sifir olarak
gerceklesti. Bu durumda TL’nin dolar karsisindaki degerinin yiizde 10 diismesi,



yani paritenin 1 USD = 1,10 TL olarak belirlenmesi gerekir. Eger sabit kurda
yani 1 USD = 1 TL esitliginde 1srar edilirse, TL talebi azalacak, dolar talebi
artacak, dolar bulunmaz olacak ve karaborsa baslayacaktir. Bu durumda
ekonomik krizi onlemek icin yapilacak sey TL’nin degerini diisliriip pariteyi
yeniden 1 USD = 1,10 TL olarak belirlemektir. iste, piyasa yerine merkezi bir
otoritenin yaptig1 bu diizenlemeye, yani paraya yabanci paralar karsisinda deger
kaybettirme islemine devaliiasyon adi verilir. Eger tersi soz konusuysa, yani
ABD’de olugmus bir enflasyon varken Tiirkiye’de enflasyon olmamissa, o
zaman TL’ye ABD’deki enflasyon kadar deger kazandirmak gerekir ki buna da
revaliiasyon adi verilir.

3.6. Harcama Pargalarinin Bir Araya Getirilmesi

3.6.1. Aritmetik GOsterim

Harcamalar yoniinden makroekonomik denge ya da GSYH soyle
gosteriliyordu:

Y=C+I+G+(X-M)

Simdi bu harcama kategorilerinin her birinin 2008 sonunda (ex post)
Tirkiye’deki degerlerini yazalim (sayilar yuvarlanmis olup milyar TL olarak

okunmalidir):
C =662
I1=173
G =159
X =227
M =271

Bu durumda denge ya da GSYH:

Y =662+ 173 + 159 + (227 - 271)

Y =950

Buna gore Tiirkiye 2008 yilinda; yiizde 70’i 6zel tiiketim harcamasi, yilizde
18’i 6zel yatirnm harcamasi, yiizde 17’si kamu harcamasi ve yiizde 5’i net ithalat
harcamasi (toplama eksi olarak alinacak) olmak tizere toplam 950 milyar TL’lik
harcama yapmis olmaktadir.

3.6.2. Geometrik Gosterim

Buraya kadar Y = C + I + G + (X - M) makroekonomik denge (ya da
harcamalar yoniinden GSYH) denkleminde yer alan biitiin kalemleri tek tek ele
alip acikladik. Simdi bunlar tek bir sekil iizerine tagiyarak makroekonomik
dengenin dogusunu gosterelim (Sekil 37).
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Sekil37: Y=C+1+G + (X-M)

Sekilde dikey eksen harcamalar1 (E), yatay eksen geliri (Y) gostermektedir.
Buraya kadar degindigimiz biitiin harcama kategorilerini iist iiste topladigimizda
koyu renkli dogruyla gosterilen toplam talep dogrusuna ulasiriz. Bu dogru,
ekonomideki toplam harcamalar (E) ya da ayni anlama gelmek iizere toplam
talebi (AD) ifade eder.

KARMA EKONOMI TEORISi

Kapitalizmin dayanagi olan piyasa ekonomisi ne klasik iktisatcilarin
anlattigr gibi krizlerde kendiliginden dengeye gelebilmis, ne de Marksist
iktisatcilarin soyledigi gibi girdigi krizlerde dagilma asamasina gelmistir.
1929 buyudk dinya bunalimina giren kapitalist sistem, batmamis olsa da
krizden cikisi ancak ve ancak devlet mudahaleleri yoluyla olmustur. Bu
midahaleler biytuk o6lcide John Maynard Keynes'in gorugleri
cercevesinde bicimlenmistir.

Biyuk bunalimdan sonra dinyanin buyidk boliminde muadahaleli
piyasa sistemi serbest piyasa sisteminin yerini almistir. Béylece kamu
kesimi de 06zel kesimin yaninda uUretimin igine girmis, kamu iktisadi
tesebbusleri aracihgiyla mal ve hizmet tretmeye baslamistir. Uretim
araclarinin mulkiyetinin 6zel kesimde oldugu kapitalizm ile bu araclarin
milkiyetinin kamu kesiminde oldugu sosyalizmin bir karmasi olarak
ortaya cikan bu sisteme karma ekonomi adi verilmigtir.

John Maynard Keynes, 1883 yilinda Cambridge (ingiltere’de) dogdu.
Babasi da unlu bir iktisatgi olan John Neville Keynes'tir. Cambridge
Universitesi'nde felsefe ve ekonomi egitimi aldi. Dénemin en Unld
iktisatcilarindan olan Alfred Marshall'in 6grencisi oldu. I. Dinya Savasi
sirasinda Ingiltere Hazine Bakanhgi'nda gorev yapti. Bu gorevi sirasinda
parasal konular Uzerinde uzmanlgiyla 6ne ¢iktl. Versay baris antlasmasi
toplantilarinda ingiltere’yi temsil etti. Sonra Cambridge Universitesi'nde



ders vermeye basladi.

Bu gorevinin yani sira bazi mali kuruluglarin yonetimlerinde gorev
aldi, surekli olarak yazilar yazdi ve yayimladi. Déviz kuru ve borsada
yaptigi spekdilatif yatirimlarla ciddi bir servet edindi. Asil s6hretini 1936
yilinda yayimladigi Para, Faiz ve Istihdam Genel Teorisi adl kitabiyla
elde etti. 1929 biuyuk dinya bunaliminin yarattigi etkiler tGzerine kurulan
bu kitapla, o zamana kadar tartismasiz dogrular olarak kabul edilen klasik
ekonomi teorisini temellerinden sarsti. Kitap genis yanki buldu ve sonraki
donemin tartismasiz bicimde ekonomi politikasi kitabi haline geldi.
Keynes'in ekonomiye katkilari “Keynesyen Devrim” olarak adlandirilir
oldu.

Keynes Genel Teorisinde asil olarak hocasi Alfred Marshall'in
aralarinda bulundugu klasik iktisatcilarin 6gretilerinin yanhshgini ortaya
koydu. Keynes’e gore, klasik ekonomi 6gretisinin temel tasi olan otomatik
tam istihdam hali (bitiin kaynaklarin azami bigcimde Uretimin emrinde
kullanihyor olmasi) genel bir durum degil, olsa olsa bir tesaduf halidir.
Dolayisiyla kamu kesimi bu dnemli konuyu tesaduflere terk edemez ve
gerektiginde bu konuya karismak durumundadir.

Keynes'in bu gorusleri kapitalist diinyaya o doneme kadar egemen
olan “birakiniz yapsinlar” felsefesine kdkten bir karsi ¢ikis olusturuyor ve
kamu muidahaleciliginin temellerini atiyordu. Keynes'e kadar gecerli olan
serbest piyasa sistemi yerini yavas yavas muiudahaleli piyasa sistemine
terk etmeye baslamisti. Buna karma ekonomik model ad veriliyor.

Keynes, savasin sonuna dogru 1944 yilinda Bretton Woods’'da (ABD)
yeni bir uluslararasi parasal ve ekonomik igbirliginin temellerinin atilmasi
amacilyla toplanan konferansta ingiliz heyetine bagkanlik etti. Keynes bu
toplantiya ti¢ kurum ve bir sanal rezerv para Onerisiyle geldi. Bu 6nerilerin
bir bolumi ABD heyetinin goéruslerine uygun bicimde (White Plani)
degistirilerek hayata gecirildi. Keynes'in 6nerdigi gibi Bancor benzeri bir
rezerv para ise 1970lerde SDR adi altinda iIMF biinyesinde yaratildi,
Dunya Ticaret Orgutli ise GATT sirecinden gecildikten sonra 1995
yilinda kuruldu. 2008 yilinda baslayan ve asil etkisini 2009 yilinda
gosteren kiresel kriz sirasinda Keynes'in gorusleri yeniden gindeme
geldi ve para ve maliye politikasi onun gérusleri dogrultusunda yenilendi.
Bu adimlar “Keynes’in geri donisi” ya da “Keynesyen goruslere geri
donus” olarak adlandirildi. 2008 krizi Keynesyen ekonomiye 6zellikle
Monetaristlerin ve Yeni Klasiklerin saldirilariyla yitirdigi itibari geri getirdi.

4. URETIM iLE HARCAMALARIN YA DA ARZ iLE TALEBIN BiR



ARAYA GETIRILMESI

4.1. Toplam Arz Ve Toplam Talep Aritmetigi

Uretim degerleri acisindan GSYH denklemimiz sdyleydi (kategori dis1 kalem
olan O’yu ihmal ediyoruz):

Y=A+I[+S

Harcamalar agisindansa GSYH denklemi s6yle yazmistik:

Y=C+I+G+(X-M)

Bir ekonomide toplam {iretim ile toplam harcamalar birbirine esittir. O halde
her ikisi de GSYH’ye (Y) esit olan bu iki denklem birbirine ve bunlar da Y’ye
(GSYH’ye) esittir:

A+I+S=C+I+G+(X-M)=Y=GSYH

Bu denklemin diiretim degerlerini gosteren boliimiine toplam arz (AS),
harcama kalemlerini gosteren bdéliimiine ise toplam talep (AD) dersek bu
dengeyi kisaca soyle gosterebiliriz:

AS = AD = GSYH

4.2. Toplam Arz Toplam Talep Geometrisi

Ekonomide toplam arz egrisi (AS) daha 6nce de degindigimiz gibi 45 derece
dogrusuyla gosterilir. Bu durumda makroekonomik dengeyi Sekil 38’deki gibi
gosterebiliriz.

E AS

AD (=E)

AS=AD=
950 milyar TL

¥

Sekil 38: (AS = AD = GSYH)

Sekildeki X, ekonominin dengeye geldigi noktadir. Bu noktada toplam talep
(AD) ile toplam arz (AS) kesismekte ve E harcama toplamu Y, gelir diizeyine



esitlenmektedir. Toplumun GSYH’si OY, kadardir. Bunu Tiirkiye’ye uyarlarsak
2008 sonunda (ex post) makroekonomik denge noktasindaki (yani AS = AD =)
GSYH, 950 milyar TL olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

4.3. Makroekonomik Dengenin Bir Baska Goriintimii (IS, LM Egrileri
Analizi)

Nobel 6diilii sahibi iktisatci Sir John R. Hicks’in bir yanda tasarruflar (S), 6te
yanda para talebi (L) ve para arzi (M) dengelerini bir araya getirerek gelirin
belirlenmesi ve ekonominin dengeye gelmesini aciklayan modeli IS-LM modeli
adiyla amlmaktadir.

Ekonominin parasal yam yukaridaki denklemin MV ile ifade edilen sol
yanina ve reel yani da C + I + G + (X - M) ile ifade edilen sag yanina cok benzer.

Paranin iglem (¢), ihtiyat (p) ve spekiilasyon (s) giidiisiine bagh talep formlar1
su fonksiyonel iliskilerle gosterilebilir. islem ve ihtiyat giidiisiiyle para talebi,
gelirin bir fonksiyonudur:

M, =L (Y);

Spekiilasyon giidiisiiyle para talebi, faizin bir fonksiyonudur:

M, = Li)

Buna gore toplam para talebi islem, ihtiyat ve spekiilasyon giidiisiiyle talep
edilen para toplamina esit olduguna gore: M, = M, + M, yazabiliriz. Ya da bunu
toplu bir fonksiyonel iligki biciminde ifade etmek istersek para talebinin bir
boliimiiniin gelirin, bir boéliimiiniin de faizin bir fonksiyonu oldugundan
hareketle s6yle gosterebiliriz:

M =L(Y, i) (1)

Para talebi ile para arzi birbirine esit olduguna gore, ayni fonksiyonel iligki
bize para arzimi ve dolayisiyla LM’yi, bir baska deyisle para piyasasindaki
dengeyi verir. Ayni ekonomide mal ve hizmet piyasasinda denge de sdyle bir
denklemle ifade edilebilir:

S +T=101)+G (2

Gelirin bir fonksiyonu olan goniilli tasarruflar S(Y) ile zorunlu tasarruf
niteligindeki vergilerin (T) toplamu faizin bir fonksiyonu olan yatirimlar I(r) ile
kamu harcamalarinin (G) toplamina esittir. Ekonomi disa acgildiginda LM
egrisini Ve parasal piyasa dengesini degistirmemize gerek yoktur. Buna karsilik
mal ve hizmet dengesine ihracat (X) Ve ithalati (M) eklememiz gerekmektedir.
Bu durumda (2) numarali denklem soyle olacaktir:

SV +T=I{))+G+X-M

Fonksiyonel olarak gelirle iliskili olan, yani gelir arttikca artis egilimi
gosteren ithalati bu iliskiyi de gosterecek bicimde ifade eder ve sol tarafa
aktarirsak denklemimiz soyle bir goriiniim alir:



S(Y)+ T-M(Y)=1(i) + G + X (3)

Boylece dis aleme acik bir ekonomide IS ve LM egrilerinin ifadesi su bi¢imi
alir:

M =L(Y, i) (1)

S +T-MY)=1(1)+G+X(3)

Sekil 39°da para piyasasi ile mal ve hizmet piyasasindaki dengenin IS ve LM
egrilerinin kesistigi noktada olustugu goriiliiyor.

;

0 Y, Y
Sekil 39: IS, LM Dengesi
IS egrisi ile LM egrisinin birbirini kestigi X noktasi mal ve para piyasasinin
es anl olarak dengeye ulastigl noktadir. Bu noktada denge faiz i, ve denge gelir
miktar Y, dir.

5. FAKTOR GELIRLERI YADAY=W+R+I+P+0

5.1. Uretim Faktorleri Ve Gelirleri

Uretim faktorleri iiretim siirecinde kullamlan ve iiretimin yapilmasina imkan
veren kaynaklardir. Ekonomi biliminde klasik yaklasim cercevesinde baslica ii¢
tiretim faktérii arasinda ayrim yapilir. Bunlar emek, dogal kaynaklar ve
sermayedir. Emek yalmzca isciligi degil, ayn1 zamanda yoneticilik, tanitim,
pazarlama, teknik uzmanlik gibi alanlarda istihdam edilip de iiretime ve satisa
katkida bulunan isgiiciinii de kapsar. Sermaye; makineler, araclar, binalar gibi
insan yapimi olan ve diger mallarin ve hizmetlerin {iretiminde kullanilan mallar
kapsar. Dogal kaynaklar ise arsa veya toprak, madenler, petrol, vb. gibi dogadan



yararlanilarak elde edilen iiretim faktorii grubunu ifade eder.

Daha 6nce GSYH’yi iiretim acisindan yazdigimizda iiretim fonksiyonunu
sOyle yazmistik:

Y=fT, L, K, N)

Bu fonksiyonu girisimciligi de (E) ekleyerek burada da kullanabiliriz:

Y=fT,L,K, N, E)

Bu denklemde f fonksiyonel iliskiyi, T teknolojiyi, L emegi, K sermayeyi, N
dogal kaynaklar ve E girisimciligi gosteriyor. Bu dort iiretim faktoriine yapilan
odemeler de faktor geliri diye adlandirilir.

Emegin geliri iicret (w), topragin bedeli rant (r), sermayenin getirisi faiz (i),
girisimciligin kazanci kardir (p).

Bu fonksiyonel iliskiye gore, bir ekonomide iiretilen mal ve hizmetlerin icine
giren biitliin unsurlar kapsanmis olmaktadir. Dolayisiyla bu faktorlere bir yil
icinde 6denen bedelleri topladigimizda tilkenin milli gelirini elde etmis oluruz:

MG=w+r+i+p

Milli gelirden GSYH’ye gecebilmek icin siibvansiyonlar1 diisiip, dolayh
vergileri ve amortismanlar1 eklememiz gerekir (GSYH - Amortisman giderleri =
NMH - Dolayh vergiler + Siibvansiyonlar = MG). Bunlarin net toplamina da O
dersek GSYH’yi ifade eden denklemimiz su sekli alir.

Y=w+r+i+p+0

Uretim faktorlerine kars: olan talep iki yonliidiir. Yukarida degindigimiz gibi,
liretim yapabilmek icin tiretim faktorlerini bir araya getirmek gerekmektedir. Bu
cercevede firmalar tiretim faktorlerini talep ederler. Bu, iiretim faktorlerine
yonelik dogrudan taleptir.

Uretim faktorlerine yonelik ikinci talep tiirii ise iiretim faktdrlerinin
tiretimine katildig1 mal ve hizmetlere yonelik taleptir. Mal ve hizmetlere yonelik
talep arttikca bu mal ve hizmetlerin {iretiminde kullanilan iiretim faktorlerine
olan talep de artar. Buna da tiirev talep adi verilir.

5.2. W = Ucret Ve Emek
5.2.1. Ucret

Ucret emegin geliridir. Kisiler, emeklerini kiralayarak karsihginda iicret
denen gelirleri elde ederler. Emegin kiralanmasi ile kastedilen, kisinin uyku ve
diger dinlenme siireleri disinda kalan ve bos zaman diye adlandirilan zaman
diliminin kiralanmasi eylemidir. Kisinin emegini kiralamak iizere hareket etmesi
eylemi, ekonomi dilinde emek arzi olarak adlandirilir. Buna karsilik firmalarin
kisilerin emegini kiralamak iizere hareket etmesi eylemi de emek talebini
olusturur.

Emek arzi, eger isgiiciiniin dolasimi serbest degilse, iilkenin isgiicii ile



sinirlidir. O nedenle emek arzi tam istihdam diizeyine ulasildiginda kati hale
gelir.

v S|

M~

Sekil 40: Emek Arzi ve Talebi

Sekil 40’ta goriildiigi gibi ticretler w, diizeyindeyken emek arzi OL, emek
talebi ise OL, kadardir. Arz ve talep yasalar geregi, fiyat (emegin ticreti) diigiik
oldugunda arz diisiik, talep fazla olacaktir. Bu durumda arz eksigi ve talep fazlasi
(L L, arasindaki fark) olacag icin ticretler yiikselecek ve ekonomi w L yani X
noktasinda dengeye gelecektir. Bu noktadan oteye ticret artis1 emek arzi artis
saglayamamaktadir, ciinkii bu noktadan sonra artik istihdam edilecek emek
faktorii kalmamigtir. O nedenle bu noktadan 6teye iicret artisi, yani drnegin w,
noktasina gelinmesi halinde emek arz1 L, noktasindan 6teye gidemeyecektir.

Bu noktada iki farkl etkiden s6z etmekte yarar vardir. Bunlarin ilki gelir
etkisidir. Daha yiiksek ticretler emek sahibinin gelirinin artmasina ve kendisi icin
daha fazla bos zaman talep etmesine yol acar. Daha fazla bos zaman talebi daha
az calisma demektir. Yani iicret artisinin yarattig1 bu etki daha az calismaya ve
dolayisiyla emek arzinin diismesine neden olur. Buna gelir etkisi ad1 veriliyor.
Emek sahibinin bos zamaninin alternatif maliyeti ticrettir. Yani emek sahibi
calismadig1 siirede iicret gelirinden vazgecmis olacag icin iicretin yiikseldigi
ortamlarda alternatif maliyet giderek yilikselmeye baslar. Bu durumda bos
zamaninda da calismaya egilim duyar. Buna da ikame etkisi adi veriliyor. Bu iki



karsilikli etki birbirini dengeleyerek emek sahibinin ne kadar calisip ne kadar
dinlenecegine karar vermesine neden olur.
5.2.2. Issizlik

Uluslararas: Isgiicii Orgiitii'ne (ILO) gore issizlik, referans olarak alinan
dénemde, belirli bir yag grubundaki insanlardan, calismak icin uygun oldugu ve
is aradigi halde igsiz konumda bulunanlar ifade etmektedir. Bu tanimda ii¢
ozelligin bir arada bulundugunu ve issiz olarak smiflandirilabilmek icin bu
lictinlin bir arada bulunmasi gerektigini belirtmemiz dogru olur. Yani belirli bir
referans doneminde calismak icin uygun olmak, issiz olmak ve is ariyor olmak.
Bu ii¢ 6zelligi somut olarak ifade etmeye calisalim. Calismak icin uygun
olmaktan kastedilen sey genellikle 15-64 yas arasinda olan kisilerden calisma
kosullarina uygun olan, hasta, sagliksiz, vb. olmayanlardir. Issiz olmaktan
kastedilen sey o donemde herhangi bir iste ticret karsihgi calisiyor olmamaktir.
Ucret karsih@ bir iste cahsip da is degistirmek isteyenler issiz kategorisine
girmezler. Is ariyor olmak herhangi bir iste calismaksizin is ariyor olmayi ifade
eder. Yani o donemde issiz olup da is aramayan bir kisi issiz sayilmaz.

Issiz sayisimin toplam isgiiciine orani bize issizlik oranini verir. Isgiiciinii de
bir iste calisanlarla igsizlerin toplami olarak tanimlamak miimkiindjir.

Tablo 17: Tiirkiye’de igsizlik Oram

2000 2004 2005 2007 008
Isgiicii (bin) 23.078 24.289 24.565 22.879 24.009
Istihdam (bin) 21.581 21.791 22.046 20.443 20.736
Issiz (bin) 1.497 2.498 2.520 2.436 3.274
Issizlik oram (%) 6,5 10,3 10,3 9,9 11,0

(Kaynak: www.tuik.gov.tr)

Tablo 17, Tiirkiye’de isgiiciinde ve istihdamda fazla degisme olmamasina
karsilik igsizlerin sayisinin da arttigini ve sonugta igsizlik oraninin son ii¢ yilda
ylizde 10 diizeyinin {izerinde seyrettigini gostermektedir. Tiirkiye’nin issizlik
oranini bagka {ilkelerin issizlik oraniyla karsilastirdigimizda kargimiza Tablo
18’deki gibi bir durum ¢ikmaktadr.

Tablo 18: Cesitli Ulkelerde issizlik Oranlar:

2004 2005 2007 2008
ABD 5,5 5,1 4,6 7,5
Japonya 4,7 4.4 3,9 4,0
Almanya 9,6 9,5 8,4 7,9
Fransa 9,6 9,7 8,3 7,9
Ingiltere 4,7 4,7 5,4 6,1

Italya 8,0 7,7 6,0 6,7




(Kaynak: www.oecd.org)

Tablo bize issizligin son yillarda yalmz Tiirkiye’de degil, gelismis iilkelerde
de yiiksek diizeyde seyrettigini gostermektedir.

Genellikle dort farkh issizlik kategorisinden s6z edilir. Mevcut isinden yeni
ayrilip da is aramaya baglamis olan kisilerin durumu gecici issizlik tanimina
girer. Bu konumdaki kisiler bir siire is bulamazlarsa gecici igsiz tanimindan ¢ikip
kalic1 igsiz konumuna girerler.

Teknolojideki degisiklikler gibi yapisal nedenlerle issiz kalmis kisilerin
durumu yapisal igsizlik tammina girer. Ozellikle bilgisayar teknolojisinin
yayginlasmasi bu tiir issizligi artirmistir. Talepteki diisiise arzin eslik etmesi
nedeniyle issiz kalan kisiler konjonktiirel issizlik ile karsi karsiya kalmis
demektir. Kisiler bu yeni yapisal duruma uyum saglayip da yeniden egitimden
gecmeden kolay kolay is bulamazlar. Ekonominin yeniden canlanmaya ge¢mesi
ya da bagska bir deyisle konjonktiiriin yeniden eski konumuna gelmesi bu
igsizligin azalmasini saglar.

Mevsimsel nedenlerle issiz kalan kisilerin durumu mevsimlik issizlik
tamimina girer. Tiirkiye’de tarim kesiminde calisan gecici iscilerin tarim mevsimi
disindaki durumu buna uygundur. Bunlara ek olarak bir de gizli issizlikten s6z
edilebilir. Burada aslinda bir issizlik durumu s6z konusu degildir. Yani kisinin
goriiniirde bir isi vardir ve belirli bir ticret geliri de s6z konusudur. Ne var ki
tiretime katkis1 yoktur. Daha cok tarim kesiminde goriilen gizli issizlik baska
alanlarda da goriilebilir. Tiirkiye’de kamu kurumlarinin bir béliimiinde calisiyor
gibi goriiniip ticret aldig1 halde ise bile gitmeyen memurlarin durumu bu tanima
uygundur

Milton Friedman ve Edmund Phelps tarafindan gelistirilen dogal issizlik
orani, beklenen enflasyonun gerceklesen enflasyona esit oldugu durumdaki
makroekonomik dengede ortaya c¢ikan issizlik oramdir. Bu goriise gore, toplam
talepteki oynamalar yalnizca kisa donemde gelir ve istihdami etkiler. Uzun
donemde gelir, istihdam wve issizlik klasik iktisatcilarin tamimladigr gibi
bicimlenir. Bu tanmim cercevesinde, dogal issizlik oramm bir anlamda tam
istthdam orani olarak kabul etmek miimkiindiir. Yani teorik olarak bu orandan
daha diisiik bir issizlik oranina ulasilmasi séz konusu degildir. Klasik
iktisatcilarin kastettigi tam istihdam orani sifira yakin bir igsizlik oranina esittir.
Onlara gore issizlik arttikca ticretler diisecek ve herkes istihdam edildiginde
licretler dengeye gelecektir. Ne var ki giinlimiiz diinyasinda bunun miimkiin
olmadigin1 kabul etmek gerekir. Her seyden ©nce, asgari ilicret uygulamasi
neredeyse biitlin iilkelerde vardir. Dolayisiyla, iicret diisiisiiniin bir alt limiti
vardir. Ote yandan isci sendikalar giiclii kuruluslardir ve iicretlerin daha fazla



istthdama imkan saglayacak kadar diismesini 6nlemektedirler. O nedenle, dogal
igsizlik oranini tam istihdam orami olarak kabul etmek dogru olur. Bununla
birlikte, dogal issizlik oraninin ne oldugunu tam olarak ortaya koymak kolay
degildir. Ulkeden iilkeye ve zamandan zamana farklilik gosteren bu oran ABD
icin yiizde 5 dolayinda olciilmektedir. Gecmiste Ingiltere icin yiizde 10,
Almanya icin yiizde 4 olarak tahmin edilen dogal issizlik oram son yillarda
degisime ugramis Ve Ingiltere’ninki yiizde 5’lere inerken Almanya’ninki yiizde
9’lara yiikselmistir.

Oliver Blanchard ve Lawrence Summers, toplam talepteki oynamalarin gelir
ve istihdami uzun dénemde de etkiyebilecegini ortaya koydular. Ortaya attiklar
yaklasima gore, uzun siireli igsizlik oranlan giderek dogal issizlik oranini da
yukariya tasimaktadir. Buna issizlik histeresisi adi verilmektedir. (Histeresis,
Yunancadan gecmis, fizikte kullanilan bir terimdir. Hamura yumrugumuzla
bastirdigimizda hamur yassi bir goriiniim alir. Zaman icinde yeniden eski sekline
donse bile bu doniis, zaman almanin yani sira tam olmaz ve hamur eski seklini
almaz.)

Almanya ve Fransa’nin son yillarda yasadigi yiiksek diizeyli issizlik
oranlarina baktigimizda histeresis olgusunun yansimalarini gorebiliyoruz.
Blanchard ve Summers’a gore issizlik histeresisini yaratan temel olgu
sendikalarin, {iyelerinin elde ettigi reel {icretin diismesine razi olmamasidir.
Sendikalar kendi iiyelerinin elde ettigi reel {icreti savunurlar ve bunun diismesine
razi olmazlar. Oysa sendika iiyesi olmayan ve issiz konumda olan bircok kisi
daha diisiik iicrete calismaya razidir. Klasik ekonomi teorisine gére, bunlarin
baskisi sonucu iicretler diiser ve tam istihdama dogru gidilir. Issizligin yiikseldigi
dénemlerde bircok isci, igsiz kaldig1 icin sendika tiyeligini de kaybeder. Bu kez
sendikalar kalan daha az sayidaki iiyenin reel iicretini savunarak bu sekilde
sendika disina c¢ikanlarin da daha diisiik ticretle is bulmasina engel olmus olurlar.
Boylece yiiksek oranli igsizlik yerlesmeye baslar.

Buna gore, issizlik histeresisinin etkisiyle karsilasan iilkelerde zaman icinde
dogal issizlik oram daha yiiksek bir tabana oturmus olur. Bunu bir sekil
yardimiyla aciklayalim (Sekil 41).
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Sekil 41 : Issizlik Histeresisi
Sekilde igsizlik oram (U) dikey eksende, zaman (t) yatay eksende
gosterilmektedir. Zaman iginde u, diizeyine kadar yiikselen issizligin diistige
gectigini, ama bu diisiisiin kolay kolay u, diizeyine gelemedigini ve u, diizeyinde
kaldigim goriiyoruz.
Tablo 19: Tiirkiye’de igsizlik Oram

Yillar issizlik oram (%) 3 yillik ortalama (%)
1996 6,3
1997 7,2
1998 6,7 6,7
1999 7,4
2000 6,5
2001 8,4 7,4
2002 10,3
2003 10,5
2004 10,3 10,4
2005 10,3
2006 9,9
2007 9,9 10,0
2008 11,0

Tablo 19, Tirkiye’de issizlik oraminin giderek arttigini ve yiizde 10’un
lizerindeki issizlik oraninin yerlesmeye basladigim ortaya koyuyor. Tiirkiye’de
igsizlik oraninin artmasi, istihdamda artis olmasina karsin ortaya cikan bir
olgudur. Bu daha ¢ok, tarim kesiminin GSYH’ye katkisinin azalmasina paralel



olarak, tarimda calisan ya da calisiyor gibi goriinenlerin (gizli igsizler) issiz
kategorisine girmesinden kaynaklanan bir olgudur. Buna karsilik 2007 yilindan
baslayarak igsizlik oram daha hizli bir artis temposuna girmis goriinmektedir.
Eger bu egilim siirerse yiizde 10’luk issizlik oram bir temel olusturmaya ve
igsizlik histeresisini dogrulamaya baslayacaktir.

5.2.3. Isgiicii Verimliligi

Isgiicii verimliligi genel olarak isci basina ¢ikti ya da bir saatlik emek
karsiliginda elde edilen iiriin olarak olciiliir. Bunu soyle formiile etmemiz
miimkiindir:

Isgiicii verimliligi = Cikt1 / Isci sayisi

A igletmesinde bir yilda 1 milyon TL piyasa degeri olan malin 100 kisi
tarafindan {iretildigini varsayarsak, bu isyerindeki isgiicii verimliligini
(1.000.000 / 100 =) 10.000 TL olarak hesaplamis oluruz. Bir baska ifadeyle, bu
isletmede bir yilda adam basina 10.000 TL’lik mal iiretilmis olmaktadir. Aym
mal1 iireten B isletmesi aym calisma siiresinde calisip da adam basina yilda
11.000 TL’lik iiretim yapiyorsa, isgiicii verimliligi A isletmesine goére yiiksek
demektir. Bu durumda A isletmesi bunun nedenlerini aragtirmak ve rekabeti
siirdiirebilmek icin verimliligi artirmak zorundadir. Aksi takdirde, daha verimli
calisan B isletmesi fiyatlar diigiirerek A isletmesinin zarar etmesine yol acabilir.
Benzer hesaplamalar iilke genelinde de yapilir. X iilkesinde verimlilik Y iilkesine
gore yliksekse, o zaman X tilkesi aym1 mali Y iilkesinden daha ucuza mal edip
satmak avantajina sahip olur. Y iilkesi ise o malda aym verimliligi
yakalayamazsa, iiretmek yerine B iilkesinden satin almay1 daha avantajli
bulabilir.

Tablo 20: Ekonominin Geneli icin isgiicii Verimliligindeki Artig
(Bir énceki yila gore yiizde artis)

2004 2005 2006 2007 2008

ABD 2,6 1,3 1,0 1,1 1,6
Japonya 2,5 1,5 2,0 1,6 0,8
Almanya 0,3 1,0 2,5 0,9 0,1
Fransa 2,1 1,4 1,4 0,7 0,3
Ingiltere 1,7 1,0 1,9 2,3 0,1
Italya 0,9 0,1 -0,1 0,2 -1,0
Ispanya -0,3 -0,5 0,0 0,6 1,2
Portekiz 1,4 0,8 0,7 1,8 -0,3
Yunanistan 2,2 2,9 2,1 2,7 1,9
Kore 2,8 2,8 3,8 3,7 3,5
Tirkiye 7,3 6,8 5,5 3,2 1,5

(Kaynak: www.oecd.org)



Tablo 20’ye alinan iilkelerle Kkarsilastinldiginda Tiirkiye isgiicii
verimliliginde ortalamadan iyi durumda goriinmektedir. OECD ekonomileri
arasinda isgiicii verimliliginde en yiiksek ve istikrarli artis1 Kore’nin sergiledigi
goriilmektedir.

5.3. R = Rant Ve Dogal Kaynaklar

Ekonomideki iiretim faktorlerinden biri de dogal kaynaklardir. Dogal
kaynaklar dendigi zaman toprak, madenler, petrol, yeralti su kaynaklari,
dogalgaz, vb. gibi yeralti kaynaklar1 ile ormanlar, nehirler, vb. gibi yeriistii
kaynaklar1 anlasilir. Dogal kaynaklarin diger iiretim fakttrlerine gére en belirgin
farki, bulundugu yerde islem gérmesi gerekliligidir. Yani toprak ve altindaki ve
istiindeki varliklar bulundugu yerde iiretim icin kullanilabilir. Oysa emek,
sermaye ve girisimcilik tasinabilir faktorlerdir. Bir bagska ¢énemli farki da oteki
tiretim faktorleri gibi zamanla ¢cogaltilmasinin miimkiin olmamasidir.

Dogal kaynaklar iiretim faaliyetine sokabilmek, bir baska ifadeyle iiretim
faktorii olarak kullanabilmek icin édenen bedele rant adi verilir. Rant, Ingilizce
(rent) ve Fransizca’da (rant) kira sozciigiiniin karsiligidir. Bununla birlikte,
burada kullanilan rant deyiminin giinliik kullanimdaki kira ile tam olarak aym
anlama gelmedigini, bunun ev kiralamaktan farkli oldugunu belirtmemiz gerekir.
Diyelim ki bir isletme kiraladig: arsa iistiine kurdugu fabrikada yine kiraladig:
makinelerle iiretim yapmakta ve {rettigi mallarin dagitimim da kiraladigi
araclarla yiriitmektedir. Burada ti¢ farkl kira vardir. Bizi rant olarak ilgilendiren
yalnizca arsa icin 6denen kiradir.

Dogal kaynaklar kit mallardir ve bu kithik nedeniyle onlara bir 6deme
yapilmas: gerekmektedir. Ote yandan topraklar arasinda farklihiklar vardir. Bu
farkliliklar rant farklihklarini ortaya cikarir. Yani biitiin topraklarin rant getirisi
aynt degildir. Merkeze ya da limana yakinlik ve wuzaklik gibi konum
farkliliklarindan kaynaklanan bu ek rantlara, rant teorisinin kurucularn David
Ricardo ve James Anderson diferansiyel rant adim1 vermektedir. Onlara gore, en
verimsiz ve uzak topragin ranti sifira yakin olacak, buna karsilik en verimli ve
yakin topragin ranti da en yiiksek miktarda olacak, aradakiler de ona gore
degerlenecektir.
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0 q Toprak miktar
Sekil 42: Rant

Sekil 42’de toprak arzinin kati oldugu ortaya konulmaktadir (S dogrusu).
Arzin kati oldugu durumda fiyati (rant1) talep belirleyecektir. Talep arttikca
(D,den D,ye gecis), arz (S) artirtlamadig icin rant artacak (r’den r,’ye gecis)
demektir.

Neoklasik iktisatcilar rant kavramim daha farkli bir yere oturtmuslardir.
Neoklasik iktisatcilara gore, liretim faktorii sahiplerinin bu iiretim faktorlerini
tiretimde etkin bicimde kullanilmasi icin gerekli olan fiyatin {izerinde bir fiyata
sunmalar1 halinde ortaya ¢ikan farka rant denir. Giliniimiizde rantin kullanimi
daha ¢ok bu ikinci tanima uygun hale doniismiistiir. Fiyat teorisi (mikroekonomi)
kapsaminda gelistirilmis olan tiiketici ranti, iiretici rant1 gibi kavramlar, rantin bu
anlami i¢in uygun kavramlardir. Bununla birlikte bu kitapta rant, dogal
kaynaklar diye adlandirilan {retim faktoriiniin elde ettigi gelir olarak
kullanilmaya devam edilecektir.

5.4. I = Faiz Ve Sermaye

Sermaye, iiretim faktorleri arasinda yer alir. Baska mallarin iiretimi igin
kullanilan, insan yapimi olan ve iiretim siireci icinde hammadde ya da ara mallar
gibi hemen yok olup gitmeyen mallara sermaye mali ad1 veriliyor.

Faiz, paray1 kullanmaktan vazge¢cmenin bedelidir. Yani bir kisi ya da kurum
elde ettigi geliri tiiketim olarak kullanmiyor, tasarruf edip kullanim hakkim bir
siireligine bir bagkasina devrediyorsa bu devir karsiliginda bir bedel talep
edecektir. Buna faiz denir.



Iki tiirlii sermaye sz konusu olabilir. Girisimci kendi parasim koyarak ise
baglayabilir ya da sermayeyi bor¢ alarak ise baslayabilir. Her iki halde de
sermayenin bir ise yatirilmasinin bedeli faizdir. Bor¢ alma halinde bor¢ verene
faiz 6denmesi s6z konusudur. Kendi parasini koyma halinde ise o paray1 borg
olarak verseydi elde edecegi faizden vazgecmis olmanin bedeli olarak bir
maliyet (ki buna alternatif maliyet ad1 verilir) s6z konusudur.

100.000 TL’lik bir yatinm yapmayi planladigimizi ve bu parayr kendi
varligimizdan cekip bu ise yatirdigimizi diigiinelim. Bu durumda o isin
sermayesi 100 bin TL olacak demektir. Diyelim ki bu yatirdigimiz paray: geri
kazanmamiz 3 yil siirecek ve yine diyelim ki iilkede yillik faiz orani net yiizde
15 ve biz yilda bir faiz 6demeli ve 3 yil sonu anapara 6demeli bir geri 6deme
semasl lizerinden anlasma yaptik. Bu durumda bu 100 bin TL’yi sermaye yapip
ise yatirmamizin faiz kaybi1 olarak maliyeti 52.088 TL’dir. (Faiz maliyetini
bilesik faiz olarak hesapliyoruz yani 100.000 x 1,15 = 115.000 x 1,15 = 132.250
x 1,15 = 152.088 - 100.000 = 52.088 TL). Bu girisimci hi¢ yatirnm yapmayip
100.000 TL’sini yiizde 15 net yillik faizle bankaya mevduat olarak yatirsaydi iic
yilin sonunda 52.088 TL faiz geliri elde etmis olacakti. Demek ki bu kisi bu ise
girismis olmaktan dolay1 3 yilin sonunda 52.088 TL’den daha fazla gelir elde
etmeli ki bu ise girigsin.

Ayni durum bu girisimcinin kendi parasini koymak yerine borclanarak bu ise
girismesi halinde de s6z konusudur. Bu durumda da bu girisimci bu kez borg
aldig1 kaynaga s6z konusu faizi 6deyecektir.

Demek ki faiz, sermaye kullaniminin maliyetidir. Bu maliyet ne kadar diisiik
olursa sermaye kullamimi yani yatirim miktar1 o kadar artar. Bunu Sekil 43’te
faiz diistiikge artan yatinm miktarini temsil eden bir sermaye egrisiyle
gosterelim.
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Sekil 43: Sermaye ve Faiz Iliskisi

5.5. P = Kar Ve Girisimcilik

Dordiincii iiretim faktorii olarak kabul edilen girisimcilik, oteki ii¢ {iretim
faktoriinii (emek, dogal kaynaklar ve sermaye) bir araya getirerek {iretim
yapmak icin gerekli yatirnmi yapan kisi ya da kurumun yaptigi bir birlestirme
faaliyetidir. Girisimci bu faaliyeti nedeniyle bir risk iistlenir. Eger basarir da
kazanc elde ederse kar, basaramayip kayipla karsilasirsa zarar (negatif kar) eder.
Dolayisiyla girisimciligin bedeli kardr.

Ekonomi bilimi karin tanimin1 muhasebeden 6diin¢ almistir. Buna gore kar;
bir sirketin toplam gelirleriyle toplam maliyetleri arasindaki pozitif farktir. Eger
fark negatifse ortada zarar var demektir. Iktisatcilarin terimiyle normal kar,
tiretim faktorleri icin uzun dénemde 6denen maliyetin karsilandigi tutardir. Bu
bir anlamda alternatif maliyetin karsilanmasidir.

Aslinda ekonomik anlamda kardan s6z edebilmek icin, kullanilan tiim
kaynaklarin alternatif maliyetlerini asan gelirin kar olarak kabul edilmesi gerekir.
Yani Ornegin bir ise yatirllan sermayenin getirisi eger onun bor¢ olarak
verilmesinden saglanacak faizinden yiiksekse ortada bir kar var demektir.

Belirsizlik, bulus ve tekel giici ekonomik karin baslica kaynaklarini
olusturur. Kar bir yandan yeni buluslari, yeni teknolojiyi iiretime sokan
girisimcinin odiiliinii olustururken, bir yandan da etkin ve verimli ¢alismanin
itici giiclinii ortaya ¢ikarir.

Frank Knight olayin sonuglarinin tahmin edilemedigi belirsizlik durumuyla
risk arasindaki ayrimi yapan ilk iktisat¢idir. Knight’a gore risk, belirli bir olayin
tahmin edilebilmesi halinde s6z konusu olan bir belirsizlik halidir. Dolayisiyla



kara gotiren olay aslinda belirsizlik hallerindeki girisimlerden c¢ok, risk
hallerindeki girisimlerdir. Otekiler daha ¢ok kumar kazancina benzer.

6. PARASAL DENGE YADA MV = PQ

6.1. M = Para Ve Para Arzi
6.1.1. Para

Para, ekonomik varliklarin degisimine aracilik eden, deger o6l¢iim birimi
olarak kullanilabilen ve deger biriktirmeye yarayan herhangi bir aractir. Bu
herhangi ara¢ bir metal pargasi, istiridye kabugu, lizerinde deger yazili1 ya da
imza bulunan bir kagit parcasi olabilir. Bu tiir bir aracin para olarak kabul
edilebilmesi icin ti¢ islevi bir arada gorebilmesi gerekir: (1) Degisim araci islevi.
Mal ve hizmetlerin birbiriyle dogrudan degistirilmesi yerine bunlarin her birinin
ayr1 ayri bedellerinin 6denmesi gorevini para goriir. Barter ya da trampa
ekonomisinde degisim mal ve mal seklinde olurken, parasal ekonomilerde
degisim mal ve para seklinde olur. (2) Deger Ol¢clim birimi islevi. Mal ve
hizmetlerin fiyati, borclarin degeri hep para birimiyle 6l¢iiliir. Bir dairenin aylik
kiras1 500 TL, domatesin kilosu 2 TL ya da kamu kesimi i¢ bor¢ stoku 185
milyar TL dendiginde bunlar hep aym cins bir 6l¢ii birimi olan parayla
aciklanmis olur. (3) Deger saklama ve biriktirme islevi. Yani insanlar para olarak
kabul edilen seyi saklayarak ileride kullanabilmelidirler. Bu anlamda para
bugiinkii degerin yarina transferi iglevini gérebilmelidir.

Gliniimiiz diinyasinda {i¢ gesit para vardir: Kagit para, madeni para ve kaydi
para. Kagit para, lizerinde yazili olan degeriyle dolanimda bulunan paradir. Bu
paranin kagit olarak degeri yoktur, degeri devletin (ya da Merkez Bankasi’nin)
onun iizerine yazdiklarindan kaynaklanir. Ayni boy 3 ayr kagit tizerine 1 TL, 20
TL ve 1000 TL yazildiginda, s6z konusu paralarin kagit ve miirekkepten ibaret
degeri ayni oldugu halde, satin alma giicleri farkli hale gelmis olur. Burada
paraya degerini veren unsur devletin itibaridir. Giiniimiizde kagit para, para
otoritesi olarak kabul edilen merkez bankalar1 tarafindan basilip dolanima
cikarilmaktadir. Madeni para, kamu otoritesi tarafindan tamimlanmis, genellikle
diiz bir parca metalden yapilmis paradir. Madeni paranin metal olarak belirli bir
degeri vardir. Ozellikle gecmiste kullamilan altin ve giimiis paralar énemli bir
metal degerine sahipti. Giinlimiizde bunlarin yerine nikel alasimlarindan madeni
para yapilmaktadir. Bu paralar da iizerinde tasidig1 degerden bagimsizdir. Bazi
metal paralarin satin alma giicli iizerinde yazili degerden yiiksek olabilir,
bazilarininki ise diisiik olabilir. Eger madeni paranin iizerinde yazili deger satin
alma giiciinden yiiksekse, bu paralar para olarak kullanilmak yerine metal olarak
satilmaya baslanir ki buna Gresham yasas1 adi veriliyor. Giiniimiizde metal



para, imparatorluklar déoneminden kalma bir aliskanlikla hala Hazine tarafindan
basilmaktadir. Kaydi para, bankalar tarafindan kendilerine yatirilan mevduat
karsiliginda yaratilan bir muhasebe kaydindan ibarettir, ancak satin alma giicii
vardir. Bir bankaya 100 TL mevduat yatirildigim varsayalim. Banka bu 100
TL’nin 10 TL’sini yasalarin 6ngoérdiigii mevduat munzam karsilig1 olarak
ayirdiktan sonra kalanim kredi olarak kullandirdiginda 90 TL’lik satin alma giicii
yaratmis olacaktir. 90 TL’lik krediyi alan kisinin bu paray1 bankaya mevduat
olarak yatirmasi halinde, ayni islem bu kez 81 TL’lik yeni bir krediye, yani yeni
bir satin alma giicii yaratilmasina yol acacaktir. Bu siire¢ teorik olarak boylece
devam edip gidebilir. Bu siireci bir tablo yardimiyla gésterelim (Tablo 21).

Tablo 21: Kaydi Paranin Dogusu

Mevduat (TL) MMK (%) Kredi (TL)
100 10 90
90 10 81
81 10 73
73 10 66
66 10 59
1.000

Tabloda yer alan MMK, mevduat munzam karsiligina isaret etmektedir ve
mevduat munzam karsiliginin yiizde 10 oldugu varsayilmistir. Tabloya gore,
bankaya yatan 100 TL sonucta 1.000 TL’lik bir krediye doniisebilme, yani
kendisinin 10 kat1 bir satin alma giicii yaratabilme yetenegine sahip olmaktadir.
Burada 100 TL para, 900 TL ise kaydi paradir.

Kaydi paranin teorik limiti mevduat zorunlu karsiligi oraninin resiprokali
(tersi) ile dogru orantilidir. Bunu bir denklemle agiklayalim:

Kaydi paranin teorik limiti = Mevduat x (1 / mmk)

Mevduat 100 TL dersek,

Kaydi paranin teorik limiti = 100 (1 / 0,10) = 1.000 TL

Buraya kadar teorik bir limitten s6z ettik. Yani mevduatin siirekli olarak
krediye, kredinin de mevduata donmesi ve sonuna kadar giderek 100 TL’nin
1.000 TL’lik kaydi para yaratmasi teorik bir durumdur. Gercek hayatta bu bir
asamada kesilir, yani bir noktada kredi mevduata, mevduat da krediye
doniismez, ya da bunlarin tamami degil bir parcalari birbirine déniisiir. Ama oyle
de olsa mekanizma bu sekilde isler ve kaydi para yaratir.

Bu sayilanlar disinda dérdiincii bir kategori olarak plastik para ve elektronik
paradan da s6z edilebilir. Plastik para, bankalarin verdigi kredi kartlar1 ve
benzeri 6deme araclarina verilen bir addir. Bu kartlarla harcama yapmak ve



dolayisiyla bu kartlar1 para gibi kullanmak miimkiindiir. Elektronik para, banka
mevduatina dayanilarak hesaptan hesaba havale ya da eft (elektronik fon
transferi) yoluyla aktarma yapilmasiyla karsimiza c¢ikar. Ornegin internet
lizerinden aligveris yapildiginda 6deme de bu tiir havale ya da eft yoluyla
internet {izerinden yapildiginda bir cesit elektronik para kullanilmis olur.

6.1.2. Para Arzi

Para arzi, belirli bir zamanda bir ekonomide dolanimda bulunan toplam para
miktarini ifade eder. Tamim bdyle yapilmakla birlikte, para terimi ilk bakistaki
nakit para (cash) teriminden farkli oldugu icin, cesitli alt tamimlar yapilmasi
geregi dogmaktadir. Para arz1 terimi i¢inde nakit paranin yan sira mevduat da
dikkate alinmaktadir. Para arz1 yurticinde yasayanlarin bankalardan alacaklarinin
kullanilabilme hizina goére cesitlendirilir. Dar para arzi genellikle nakit ve
vadesiz mevduat toplamina verilen addir. Bununla birlikte para arzinin
Olclilmesinde alinan biiyiikliikler ve tamimlar {ilkeden {ilkeye farkliliklar
gostermektedir. Biz burada Tiirkiye’de kullanilan tanimlar ele alacagiz.

Para arz1 M harfiyle gosterilir.

M, = emisyon - bankalardaki TL nakit = dolasimdaki yerli para.

M, = M, + vadesiz mevduat

M, =M, + vadeli mevduat

M, =M, + Repo + B tipi likit fon

Para otoritesi Merkez Bankasi olduguna goére, para arzini tiimiiyle Merkez
Bankasi’nin denetledigini kabul etmek yanlis bir varsayim olmaz. Bu durumda
para arzi ekonomi modellerine veri olarak girer.

Bunu bir sekille gosterelim (Sekil 44).
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Sekil 44: Para Arzi Dogrusu

Sekilde faiz orami (i) dikey eksende, para miktar1 (M) yatay eksende
gosterilmektedir. Para arzim tiimiiyle Merkez Bankasi’'nin denetledigi
varsayimina gore kurulmus bir modelde para arzi egrisi (M) dikey eksene
paralel olacaktir. Bu durumda faiz hangi diizeyde olursa olsun para arzi bundan
etkilenerek degismemektedir. Para arzim artirmak (M_’ye gecis) ya da azaltmak
(M_’e gecis) Merkez Bankasi’nin elindedir.

6.2. V = Para Talebi Ve Paranin Dolanim Hizi

6.2.1. Para Talebi

John M. Keynes’e gore ekonomik aktorler iic nedenle para talep ederler.
Glinliik harcamalarim1 yapabilmek icin (islem giidiisiiyle), ileride dogabilecek
ihtiyaclara karsilik hazirlikli olabilmek icin (ihtiyat giidiisii) ve deger biriktirmek
icin (spekiilasyon giidiisii.)

Bunlara harfler verelim:

Islem giidiisiiyle para talebi = M,

Ihtiyat giidiisiiyle para talebi = M,

Spekiilasyon giidiisiiyle para talebi = M

Bunlar topladigimizda karsimiza toplam para talebi cikar:

M=M,+M, +M,

Islem ve ihtiyat giidiisiiyle para talebi, kullamlabilir gelirin (Y- T ya da Y)) bir
fonksiyonudur. Gelir arttikca bu iki giidiiye dayali para talebi de artar. Buna
karsilik spekiilasyon giidiisiine dayali para talebi faizin (i) bir fonksiyonudur.



Faiz arttikca bu giidiiye dayali para talebi de yiikselir.
Bu fonksiyonel iligkileri de sdyle gosterebiliriz:

M, = f(Yd)
M, = f(Yd)
M, = f()

Bu durumda toplam para talebi de gelir ve faizin bir fonksiyonu olarak
ortaya cikar:

M, = f(Yd,i)

6.2.2. Paranin Dolanim Hizi

Paranin dolanim hizi her bir para biriminin bir yilda kag kez el degistirdigini
ifade eder. Buradan hareketle, paranin yarattigi satin alma giicii bulunur.
Degisim denklemini bir kez daha yazalim:

MV = PQ

Boylece, para arzi (M) ile paranin dolanim hizinin (V) carpiminin bize
GSYH’yi verdigini gorebiliriz. Ciinkii denklemin sag tarafi (PQ) GSYH’ye ya
da kisaca Y’ye esittir. Bu durumda paranin dolanim hizim (V) hesaplamak icin
GSYH’yi para arzi miktarina bélmek yeterlidir.

V=PQ/M

Yukarida para arzinin cesitli tamimlarini vermistik. Burada M olarak hangi
para arzi tamimini alacagimizi belirlememiz gerekmektedir. Genellikle M ’yi
almak uygun bir secimdir.

O halde;

V=GSYH /M,

Bu denklem bize paranin dolanim hizim verir.

Tiirkiye’de 2008 sonunda M, para arzi miktar1 434 milyar TL, GSYH de 950
milyar TL’dir. Bu durumda 2008 yili i¢in paranin dolanim hizi,

V=950/434=2,19

olarak hesaplanmaktadir.

6.3. P = Fiyatlar

6.3.1. Fiyatin Anlami

Fiyat, bir mal ya da hizmetin piyasadaki degerinin para cinsinden ifadesidir.
Elmanin kilosu 2 TL dedigimiz zaman onun degerini ifade etmis oluruz.
Analizimizde kullandigimiz denklemde yer alan fiyatlar genel diizeyi (P) aslinda
her bir malin ayrn ayn birim fiyatim gostermektedir. Yani ashinda PQ olarak
ifade ettigimiz GSYH’nin acilmis hali soyledir:

PQ=pq +pq,+pq,*..+pgq,

Yani her bir mal ya da hizmetin tiretim miktarinin (g) birim fiyatiyla (p)



carpiminin sonucudur. Bu kavram bizi daha 6nce agikladigimiz iiretim cinsinden
GSYH’ye gotiirtir (Y=A +1 +S§ + M.
6.3.2. Enflasyon

Bir ekonomide fiyatlar genel diizeyinin siirekli olarak yiikselme egilimi icine
girmesine enflasyon adi veriliyor. Bu tanimdan hareketle, bir fiyat hareketinin
enflasyon olup olmadigim anlamak igin iki énemli unsura bakmamiz gerektigi
ortaya cikiyor: (1) Ekonomideki mal ve hizmetlerin ¢ogunun fiyatlarinda
ylikselme olmasi ve bunun fiyatlar genel diizeyini etkilemesi gereklidir. (2) Bu
ylikselme siirekli olmali, yani bir kereye 6zgii olmamalidir.

Eger bir ekonomide fiyatlar genel diizeyinde bir degisiklik olmaksizin bir
malin ya da hizmetin fiyati artmissa buna enflasyon demek miimkiin degildir. Ya
da biitliin mallarin fiyat1 bir defa artmigsa bu enflasyon olarak degil, fiyat artisi
olarak adlandirilir.

Bunu yukaridaki denklemden yararlanarak ortaya koymaya calisalim:

PQ=pq +pq,+pq,*..+pgq,

Bu denklemde p, p, p, olcildiigi her dénemde artmig olarak cikiyor ve
dolayisiyla fiyatlar genel diizeyi (P) artiyorsa o zaman enflasyon s6z konusu
demektir. Bunu daha basit olarak anlatabilmek igin sayisal bir 6rnek verelim
(Tablo 22).

Tablo 22: Enflasyon (Sayisal Ornek)

Fiyatlar t donemi t+1 donemi t+2 dénemi t+3 donemi
D, 0,50 0,52 0,54 0,60
D, 0,25 0,26 0,28 0,28
D, 0,30 0,32 0,33 0,36
D, 0,45 0,46 0,49 0,53

Sekil 45 enflasyonla bir defaya 6zgii fiyat artislar1 arasindaki farki géstermek
lizere ¢izilmistir.
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Sekil 45: Enflasyonla Bir Defalik Fiyat Artist Arasindaki Fark

Sekilden goriilecegi gibi enflasyon, zaman (t) icinde, fiyatlar genel
diizeyindeki (P) inisli cikish bir egilimi gosterdigi halde, bir defalik fiyat artisi
fiyatlar genel diizeyinin bir defada bir iist diizeye si¢crayarak o diizeyde devam
etmesini ifade etmektedir.

Enflasyonu 6lcebilmek icin fiyatlar genel diizeyini ve bu diizeydeki artisi
bilmemiz gerekir. Bunu 6l¢mek icin endeksler kullanilir. Endeks, belirli bir
istatistiksel olaya ait verilerin zaman ve yer boyutunda gosterdigi degisim olarak
tamimlanabilir.

Enflasyon hesaplamalar1 igin kullanilan fiyat endeksleri icin birtakim
degiskenler gereklidir. (Mal ve hizmet sepeti: Endekslerin hesaplanabilmesi icin
fiyatlan siirekli izlenen mal ve hizmetlerin olusturdugu bilesime mal ve hizmet
sepeti denir. Agirhik: Endeks icin secilmis mal ve hizmetlerin sepet iginde
degerlerine bagh olarak aldiklar1 paya agirlik denir. Temel y1l fiyati: Sepete dahil
olan mal ve hizmetlerin, endekse baslangic olarak secilen yil icindeki fiyatlarinin
12 aylik ortalamasina temel yil fiyati1 denir. Cari fiyat: Sepete dahil olan mallarin
cari aya ait derlenen fiyatlarina cari fiyat denir.)

Zaman zaman yapilan hane halki tiiketim anketleriyle, endeksi olusturacak
sepete alinan mal ve hizmetler ve bunlarin agirliklar yenilenir. Boylece endeksin
temel yili da degistirilmis olur. Iki mal iireten ve iiretilen tiim mallarin
tiiketildigi, disa kapali bir ekonomi diisiinelim. Bu ekonomide t yilinda A
malinin fiyati 70 lira/adet, iiretim miktar1 100 adet/yil; B malimin fiyati 60
lira/kg, tiretim miktar1 70 kilo/y1l olsun. Bu durumda goriiniim Tablo 23’teki gibi
olacaktr:

Tablo 23: t Yili icin Fiyat Endeksi



Fiyat Miktar Deger= Agirhk=

Mal (TL) (Adet) (FiyatxMiktar) (Deger/Toplam)
(TL) (%)
A 70 100 7.000 63
B 60 70 4.200 37
Toplam 130 11.200 100

Simdi ¢ yilin1 baz alarak bir fiyat endeksi olusturalim. Burada ilgili malin
fiyatini sepetteki agirligi ile carpmamiz gerekecektir:

A mali icin 70 x 0,63 = 44

B mali i¢in 60 x 0,37 = 22

Toplam = 68

Bu toplamin anlami, t yilinda bu ekonomideki agirliklandirilmis fiyatlar
diizeyinin 68 oldugudur.

S6z konusu ekonomide t + 1 yilinda A malinin fiyatinin 80 lira/adete ve
liretim ve satis miktarimin 110 adet/yila; B malinin fiyatinin 65 lira’kg’a ve
liretim ve satis miktarimin 75 kg/yila ciktigim varsayalim ve t + 1 yilinin
gosterimini verelim (Tablo 24).

Tablo 24: t + 1 Yih icin Fiyat Endeksi

Mal Fiyat (TL) Miktar (Adet) Deger = (Fiyat x Miktar) (TL)
A 80 110 8.800
B 65 75 4.875
Toplam 145 13.675

Yukarida yaptigimiz hesabi ¢ + 1 yili icin de yapalim:

A mali icin 80 x 0,63 = 50

B mali i¢in 65 x 0,37 = 24

Toplam = 74

Bu toplamin anlam ¢t + 1 yihi icin agirhiklandirnlmis fiyatlar diizeyinin 74
oldugudur.

t yih agirliklandirnilmis fiyat diizeyi olan 68’i 100 kabul ederek. t + 1 yihi
endeksi (74 x 100) / 68 =) 109 olarak bulunur. Buna goére endeksimizi yillara
gore soyle ifade edebiliriz:

t yili 100

t+ 1y 109

Yani t + 1 yilinda bu ekonomide fiyatlar genel diizeyi t yilina gére % 9
artmistir.

Tablo 25’te 2007 yilinda Tiirkiye icin 6lc¢lilmiis olan enflasyon verileri yer
almaktadir.

Tablo 25: Tiirkiye’de 2008 Yilinda Ayhk Enflasyon Degisimleri



Aylar UFE AY TUFE AY UFE 12 TUFE 12

Ocak 0,42 0,80 6,44 8,17
Subat 2,56 1,29 8,15 9,10
Mart 3,17 0,96 10,50 9,15
Nisan 4,50 1,68 14,56 9,66
May1s 2,12 1,49 16,53 10,74
Haziran 0,32 -0,36 17,03 10,61
Temmuz 1,25 0,58 18,41 12,06
Agustos -2,34 -0,24 14,67 11,77
Eyliil -0,90 0,45 12,49 11,13
Ekim 0,57 2,60 13,29 11,99
Kasim -0,03 0,83 12,25 10,76
Aralik -3,54 -0,41 8,11 10,06
Ortalama 0,68 0,81 12,7 10,43

(Kaynak: www.tuik.gov.tr)

Bu tabloya gére 2008 yilimin aralik ayinda aylik olarak UFE’nin yiizde 3,54,
TUFE’nin yiizde 0,41 diistiigii, yilik olarak da UFE’nin yiizde 8,11, TUFE nin
yiizde 10,06 arttig1 goriilmektedir.

Enflasyon, fiyatlar genel diizeyinde bir yildaki degisimlerin ortalamasi
olarak yani yillik ortalama enflasyon olarak ifade edilebildigi gibi, son ayin 12
aylik enflasyonu ele alinarak y1l sonu enflasyonu olarak da ifade edilmektedir.

6.3.3. Enflasyon Ve Issizlik

Iktisatcilar oteden beri igsizlik ile enflasyon arasinda bir iliski olugunu
diisiinmiiglerdir. Bu iliskiyi bilimsel anlamda ilk kez inceleyen iktisat¢i Alban
William Phillips’tir. Phillips, Ingiltere ekonomisi iizerine yaptig1 bir incelemede
enflasyon ile issizlik arasinda tersine bir iligki oldugunu saptadi. Phillips’e gore,
igsizlik azalirken enflasyon yiikseliyor, ya da enflasyon diiserken issizlik
artiyordu.

Sekil 46°’da, enflasyonla issizlik arasindaki ters iligkiyi gosteren Phillips
egrisi yer almaktadir. Enflasyonu E, diizeyinden E, diizeyine indirmenin bedeli,

igsizligin U ’den U, ’ye yiikselmesidir.



Enflasyon

Phillips egrisi

0 U, U, igsizlik orani
Sekil 46: Phillips Egrisi

Bu yaklasim yirminci yiizyilin ikinci yaris1i boyunca pek cok iilkenin
siyasetcisini derinden etkilemis ve bu ikisi arasinda bir secim yapma sikintisi
siyasete egemen olmustur. Zaman icinde bu iliskinin varhig iizerinde yeni
caligsmalar yapilmis, isin icine dogal issizlik oram gibi yeni unsurlar katilmis ve
o zaman bu iliskinin bu kadar kati olmadigi, ekonominin makul sinirlar iginde
biliylimesinin issizligi azaltirken enflasyonu mutlaka koriiklemedigi ortaya
cikmistir. Bununla birlikte, analiz tiimiiyle bir kenara atilacak kadar yanlis
degildir. Bir ekonominin biiylimesi, 0©zellikle talep artisi, tiiketimin
koriiklenmesine dayali olarak ortaya c¢ikmigsa, bu artisin fiyatlar {izerinde
enflasyonist etki yaratmasi normal bir sonuctur. Bir baska ifadeyle, biitiin
biiylime yonlii atilimlarin issizligi azaltirken enflasyonu artirmasi gerekmese de,
bu ikili arasinda boyle bir ters iliski oldugu genelde dogrudur.

Phillips egrisi analizi 6zellikle makroekonomik dengeyi degistirmeye ya da
saglamlastirmaya yonelik ekonomi politikalarinin olusturulmasinda mutlaka
yakindan bakilmasi gereken bir iliskiyi ortaya koydugu icin yararlidir.

6.3.4. Deflasyon

Fiyatlar genel diizeyinde siirekli olarak diisiis egilimi ortaya ¢ikmasi haline
deflasyon adi verilir. Burada da tipki enflasyondaki gibi genel ve siireklilik
gosteren bir egilimin gozlemlenmesi gereklidir.

Enflasyon i¢in kullandigimiz tabloyu bu kez deflasyon i¢in kullanalim. Tablo



26 bize ekonomideki mallarin fiyatlarinin bazi arizi ¢ikislar disinda siirekli bir
diisiis icinde oldugunu gosteriyor. Boyle bir egilim ekonomide, eger iiretim
artisl, rekabet veya verimlilik artisindan kaynaklanmiyorsa, deflasyonist bir
egilimin gostergesi olarak kabul edilir.

Tablo 26 : Deflasyon (Sayisal Ornek)

Fiyatlar . . .t.+1. .t.+2. .t.+3.
donemi dénemi dénemi dénemi
P, 0,50 0,49 0,50 0,48
P, 0,25 0,24 0,23 0,21
P, 0,30 0,31 0,28 0,27
P 0,45 0,40 0,41 0,40

6.3.5. Stagflasyon Ve Slumpflasyon

Stagflasyon iki ayr1 s6zciigiin birlestirilmesiyle olusturulus bir sézciiktiir. ilk
boliimii durgunluk anlamina gelen stagnation, ikinci boliimii de enflasyon
kelimelerinden alinmistir. Durgunluk iginde enflasyon anlamina geliyor. Yani
reel ekonomik biiyiime olmaksizin fiyatlarin artmaya devam etmesi halini ya da
GSYH’nin nominal olarak biiylimesine karsilik reel olarak biiyiimemesi halini
ifade ediyor. Tiirkiye, stagflasyon benzeri ekonomik kosullarla ge¢miste birkac
kez karsilagti. Bunlardan biri 1991 yilidir. 1990 yih GSYH’miz cari fiyatlarla
397,2 milyar TL idi (152 milyar dolar). 1991 yili ekonomik biiytimemiz yiizde
0,4, enflasyonumuz yiizde 71, GSYH’miz 634,4 milyar TL (151,8 milyar dolar)
olmustu. Yani ekonomi biiytimemis, buna karsilik enflasyon yiizde 71’lere
geldigi icin, dolar cinsinden degismeyen GSYH, TL cinsinden goriiniiste
bliytimiistii.

Slumpflasyon, sik rastlanmamakla birlikte ekonomik dengenin (ya da
dengesizligin) en korkutucu halidir. Slumpflasyon da stagflasyon gibi iki
sozciikten olusuyor. Slump; batma, cokme anlamina geliyor. Enflasyonla
birlestirildiginde ¢o6kiis icinde enflasyon gibi bir anlam c¢ikiyor. Yani ekonomi
kiiciildiigli halde enflasyon olgusunun varhigini ifade ediyor. Diinya ¢apinda en
bilinen 6rnegi 1929 biiyiik bunalimidir. Tiirkiye ekonomisi de gecmiste
slumpflasyonla birka¢ kez karsilasti. En yakin olam1 2001 krizi sonucunda
yasanan krizdir. Cari fiyatlarla GSYH’miz 2000 yilinda 166,7 milyar YTL, sabit
fiyatlarla 72,4 milyar YTL idi. Buna karsihik 2001 yilinda yiizde 50’nin
tizerindeki enflasyona eslik eden yiizde 5,7’lik bir kiiciilme yasayan ekonomide
GSYH cari fiyatlarla 240,2 milyar YTL, sabit fiyatlarla 68,3 milyar YTL
olmustu. Yani nominal olarak biiylimiis goriinen Tiirkiye, reel olarak
kiiciilmiistii.

Tirkiye’nin, kriz dénemleri disinda, genel olarak i¢inde bulundugu durum



enflasyonlu biiylime durumudur.

6.4. Q = Uretim

Bu boliimiin 5.1 numaral alt kesiminde yazdiklarimiz burada da aynen
tekrarlanabilir. Ancak burada konuyu iiretim acisindan ele aldigimizda fiyatlarn
(P) bir kenara birakirsak iiretimin fiziksel konumundan s6z ediyoruz demektir.
Yani 1 saatlik emek, 15 dakikalik elektrik enerjisi, 1 kilogram un, 1 paket maya
ve 1 litre su ile ne kadar ekmek yapabildigimizdir sz konusu olan. Sonra bunu
P ile carptigimizda bize fiyat cinsinden ekmegin degerini gostermis olur.

6.5. Parasal Dengenin Ozii

Buraya kadar anlattiklarimizi yan yana koydugumuzda ortaya parasal denge
cikar:

MV = PQ

Bu dengenin anlami sudur: Belirli bir dénemdeki para arzi miktar1 (M) ile
paranin dolanim hizi (V) carpildiginda bulunan miktar, ayn1 dénemdeki fiziksel
tiretimin (Q) fiyatlarla (P) carpimiyla bulunan miktara esittir. Belli bir
donemdeki fiziksel iiretim cesitli mal ve hizmetlerden olusabilir. Bunlari A, B, C,
D, E mallar olarak gosterelim. N de sonsuz mal ve hizmeti temsil ediyor olsun.
Bunlarin degerleri fiyatlariyla carpimina esittir. Yani;

PQ=Ap+Bp+Cp+Dp+Ep+..+Np

Bu durumda PQ bize o dénem icinde yaratilmis olan GSYH’yi verir. Clinkii
tanim geregi bir ekonomide belirli bir dénem icinde iiretilen mal ve hizmetlerin
piyasa fiyati cinsinden degerleri toplam1 GSYH’ye esittir. O halde;

PQ=GSYH

Buradan giderek su esitligi yazabiliriz:

MV =GSYH

Yani bir ekonomide para arzi ile paranin dolanim hizinin carpimi o
ekonomide GSYH’ye esittir.

Bu dengeyi Tiirkiye ekonomisine uygulamaya calisalm. Tiirkiye
ekonomisinde 2008 sonunda GSYH, 950 milyar TL’ye esittir. Ayn1 dénemde
para arzini temsil eden M, 434 milyar TL’dir. Bu durumda paranin dolanim hiz
su sekilde bulunur:

V=GSYH/M,=2.19

Bunlar1 denklemde yerine koyalim:

MV =GSYH

434 x 2,19 =950

Demek ki Tiirkiye’de 434 milyar TL’lik bir genis para arz1 yilda 2,19 kez el
degistirmekte ve 950 milyar TL’lik bir GSYH yaratilmasini saglamaktadir.



7. DORT DENKLEM BiRLIKTE

Buraya kadar makroekonomik dengeyi dort farkli denklemle ifade etmeye
calistik. Bunlar bir kez daha yazalim:

Y=A +1 + S8 + M (liretim yoninden makroekonomik denge ya da
GSYH’nin iiretim agisindan goriiniimii)

Y=C+1+ G+ (X - M) (harcamalar yéniinden makroekonomik denge ya da
GSYH’nin harcamalar agisindan goriintimii)

Y=w+i+r+p+ O (iretim faktorlerinin elde ettigi gelirler yoniinden
makroekonomik denge ya da GSYH’nin faktor gelirleri acisindan goriiniimii)

Y = MV (parasal acidan makroekonomik denge ya da GSYH’nin parasal
acidan goriiniimii)

Bu dengelerin hepsi Y’yi yani GSYH’yi ifade etmektedir. O halde bunlarin
hepsi birbirine esittir.

Yukarida ayn ayr yazdigimiz, GSYH’nin 4 farkli hesaplanma sekline iliskin
denklemleri alt alta yazarsak soyle bir esitlikler dizisi elde etmis oluruz.

Y=A+[+S +M=C+I+G+X-M)=w+i+tr+p+0=MV=GSYH

Yani GSYH, kesimlerin iiretim degerleri ile vergi, siibvansiyon ve mali
aracilik hizmetleri toplamina veya 6zel kesim ile kamu kesimi giderlerinin ve net
cari dengenin toplamina veya iiretim faktorlerinin gelirden aldiklar1 paylarin
degeri ile amortismanlar, dolayl vergiler ve siibvansiyonlarin toplamina ya da
para arzi ile paranin dolanim hizinin ¢arpimina esittir.

PARASALCI EKONOMIi YAKLASIMI

Parasalci yaklasim, para arzindaki degisimlerin kisa donemde milli
gelir tUzerinde etkili oldugu, buna karsilik uzun dénemde fiyatlar genel
duzeyi Uzerinde etki yarattigi saptamasina dayanir ve ideal para
politikasinin para arzini denetlemek oldugunu ortaya koyar. Parasalcilara
gore, para arzinin surekli olarak artirlmaSi kaginilmaz bigimde
enflasyonist sonuclar yaratir. O nedenle para otoritesi fiyatlar diizeyinin
istikrarina odaklanmali, buna uygun bir para politikasi yurttmelidir.

Parasalci iktisatcilarin ekonomiye yaklasimini Milton Friedman’in tnli
s6zl Ozetler: “Enflasyon her zaman ve her yerde parasal bir olgudur.”

Parasalci iktisatcilarin en dnemlisi olan Milton Friedman, 1912 yilinda
New York'ta (ABD) dogdu. New Jersey'de Rutgers Universitesi’nde
okudu. Master derecesini Sikago Universitesi'nden aldi. Kolombiya
Universitesi'nde arastirma gorevlisi olarak calistiktan sonra Sikago
Universitesine donerek asistanlik yaptl. Baslangicta siki  bir
Keynesyen'di. ABD’de biyuk bunalim sonrasi yirarlige, konulan New
Deal programinin ve ekonomiye devlet midahalesinin savunuculugunu



yaptl. 1950’lerde Keynesyen tuketim fonksiyonuna yonelik elestirileriyle,
temel Keynesyen model Uzerine elestirilerini yogunlastirmaya basladi.
Giderek Keynesyen devrime karsi gelisen devrimin lideri konumuna geldi.

1960’larda genel makroekonomik politika yaklasimina alternatif bir
makroekonomik politika yaklasimi olarak Monetarizm'i gelistirdi. “Dogal
issizlik orani” yaklasimini ekonomik analize katarak o zamana kadar
farkli algilanan bircok konunun degisik bicimde algilanmasina olanak
sagladi. Friedman, huktimetlerin ekonomideki gelismelere gore ne yonde
hareket edecegini ve hangi kararlari alacagini insanlarin tahmin
edebileceklerini ve ona gore davranislarini ayarlayarak hukimetlerin
uygulayacagi ekonomi politikalarini nétralize edebileceklerini savundu.
Ona gore, hukumetlerin uygulayacagi ekonomi politikalari bu nedenle
etkisizdir.

Friedman’a gére 1929 tipi bunalimlardan ¢ikmanin en akillica yolu
parasal genislemeye izin vermektir. Bu cercevede Keynes'in 1929
bunaliminda para politikasinin yerine etkin maliye politikasi 6énermesinin
yanlis oldugunu ve eger tersi yapilip da para politikasi etkin kullaniimis
olsaydi o krizin dnlenebilecegini savundu.

Cogu iktisatcl, belki de Keynesyen devrimin etkisinde kaldiklari igin,
Friedman’in goruslerini baslangigcta reddetti. Buna karsilik, ilerleyen
yillarda gorusleri gitgide daha fazla taraftar ve uygulama alani bulmaya
basladi.

ABD'de Reagan, Ingiltere’de Thatcher ve Tirkiye'de Ozal,
Friedman’in goruslerini ekonomi politikasi uygulamasi olarak yasama
gecirdiler. Parasalci ekonomi yaklasimi ABD basta olmak Uzere cok
yaygin bir taraftar kitlesi buldu. Ozellikle merkez bankacilar arasinda teori
neredeyse genel kabul go6rdl. Parasalci iktisatcilarin etkisiyle para
politikasi ekonomi politikasi uygulamasinin neredeyse tek araci haline
geldi, maliye politikasi ikinci plana itildi. Bu cercevede Keynesyen
ekonomi teorisi tumayle islevsiz kilindi ve yeniden revize edilmis klasik
ekonomi teorisine geri donuldu.

Friedman’in yani sira parasalci iktisat¢ilar arasinda en bilinenleri Karl
Brunner, Phillip D. Cagan, David E. W. Laidler, Allan H. Meltzer ve Anna
Schawtz'dur.

Parasalci ekonomi okulunun etkisi 2008 krizinden sonra azalmaya,
gorisleri yavas yavas gozden diusmeye basladi. Daha 6nce yalnizca fiyat
istikrarini hedef se¢mis olan merkez bankasi yonetimleri istihdam, talep
gibi konularla da ilgilenmeye basladilar. Faizleri hizla dusirip siki para
politikasini gevsettiler. Daha 6nce bu iglere karismamalarini 6nerdikleri



hikimetleri maliye politikasi yardimiyla para politikasina destek olmaya
cagirmaya basladilar.

2008 krizi parasalci ekonomi teorisinin enflasyon donemlerinde
basvurulacak 6zel bir teori oldugunu gosterdi.

8. BESINCI DENKLEM: (S-I) + (T- G) = (X - M)
8.1. Besinci Denklemin Onemi

Onceki béliimlerde GSYH’nin hesaplanis denklemlerinden harcamalar
yontemini soyle ifade etmistik:

Y=C+I+G+X-M(Q)

Bir bagka acidan bakildiginda Y’nin tiiketim ve tasarrufa esit oldugunu
belirtmistik:

Y=C+S(2)

Kamu harcamalarnyla ilgili aciklamalar sirasinda da kamu gelirleriyle kamu
giderleri arasindaki farkin bize biitce dengesini verecegini vurgulamistik:

Biitce Dengesi =T - G (3)

T, 6zel kesim zorunlu tasarruflarindan kamu kesiminin aldig1 vergileri
gosterdigine gore tasarruflarin bir parcasidir. Bu durumda (2) numarali denklemi
sOyle yazmamiz daha dogru olur:

Y=C+S+T(@4)

(4) ve (1) numarali denklemlerin her ikisi de Y’ye esit olduguna gére bunlar
birbirine de esit demektir.

C+S+T=C+I+G+X-M) (5

(X - M) dengesi haric olmak iizere sagdakileri sol tarafa gecirelim (isaretleri
eksi olur):

C+S+T-C-I-G=(X-M)(6)

Farkli isaret tasiyan C’ler birbirini gotiiriir. Kalanlardan birbiriyle ilgili
olanlar ayni parantezler icine alirsak sdyle bir dengeler toplulugu yazabiliriz:

(S-D+(T-G)=X-M)(7)

Makroekonomik dengeyi gosteren bu esitlikte ii¢ farkl denge ic icedir: (S - I)
0zel kesimin tasarruf ve yatinm dengesini, (T - G) biitce dengesini (kamu
kesiminin gelir gider dengesini) ve (X - M) {ilkenin dis ekonomik dengesini
(6demeler dengesi cari dengesini) gosterir. Bu durumda sol taraftaki iki denge
yani (S - I) + (T - G) ekonominin i¢ dengesini, sag taraftaki denge (X - M) ise
ekonominin dis dengesini ya da daha anlagilabilir bir ifadeyle 6demeler dengesi
cari dengesini gosterir. Ekonominin i¢ ve dis dengeleri birbirine esit olmak
zorundadir. (7) numaral esitlikte sag taraftaki dis dengeyi de sol tarafa alirsak
bunu daha acik gorebiliriz:

(§-D+(T-6)-(X-M)=0(8)



Gortilecegi gibi, bir ekonominin i¢ ve dis ekonomik dengelerini toplarsak
sifira esitlenir.

S < I ise 0Ozel kesim tasarruf agig1 veriyor ve yatirimlarini bor¢lanarak
karsiliyor demektir.

T < G ise kamu kesimi gelir acig1 (ya da gider fazlasi) ile kars1 karsiya
kalmistir ve agigim borc¢lanarak finanse ediyor demektir.

X < M ise ekonomi cari acik veriyor ve finansmanin yurtdisindan portfoy
yatinmlari veya yabanci sermaye yatinmlari cekerek ya da borglanarak
karsiliyor demektir.

Eger i¢ ekonomik dengenin iki alt dengesi de acgik veriyorsa ekonomi cari
acik da veriyor ve {iciiz acikla karsilasiyor demektir. Eger i¢c dengelerden biri
acik veriyor oteki fazla veriyorsa, cari denge bunlardaki acik ve fazlaya gore
sekil alacaktir. Bunlar1 6rneklerle aciklamaya caligalim.

Dort farkli ekonomide (X, V, Y ve Z) yil sonunda biiyiikliiklerin Tablo
27’deki gibi gerceklestigini varsayalim (sayilar milyar TL).

Tablo 27: Sayisal Orneklerle Makroekonomik Denge

Biyiiklilk X Ekonomisi V Ekonomisi Y Ekonomisi Z Ekonomisi
S 80 120 100 100
I 100 100 80 80
S-D -20 20 20 20
T 90 80 90 100
G 95 110 100 120
(T-G) -5 -30 -10 -20
S-D+(T-G) -25 -10 10 0
X 60 75 70 70
M 85 85 60 70
X-M -25 -10 10 0
S-D+(T-G)=X-M) -25=-25 -10=-10 10=10 0=0

Tabloda gosterilen X ekonomisinde 6zel kesim alt dengesi 20 milyar TL,
kamu kesimi alt dengesi 5 milyar TL acikla ve toplam olarak i¢ ekonomik denge
25 milyar TL acikla sonuglandigi icin, dis ekonomik denge de 25 milyar TL cari
acikla tamamlanmistir. Buna tigiiz acik diyoruz.

V ekonomisinde i¢ ekonomik dengenin 6zel kesim alt dengesi 20 milyar TL
tasarruf fazlasiyla, kamu kesimi dengesi ise eksi degerle yani acikla
tamamlanmis ve sonucta i¢ ekonomik denge 10 milyar TL acik vermistir.

Ic denge acik verdigi icin cari denge de aym miktarla ona eslik ederek 10
milyar TL acik vermistir. Burada ©6zel kesim tasarruf yatinm dengesi fazla
verdigi halde, toplamda i¢ ekonomik denge acik verdigi ve dis denge de buna



uyarak acik verdigi icin buna ikiz acik diyoruz.

Y ekonomisinde i¢ ekonomik dengenin 6zel kesim alt dengesi arti degerle
yani 20 milyar TL tasarruf fazlasiyla, kamu kesimi dengesi ise eksi degerle yani
10 milyar TL acikla tamamlanmis ve sonucta i¢ ekonomik denge 10 milyar TL
fazla vermistir. i¢ denge fazla verdigi icin cari denge de aym miktarla ona eslik
ederek 10 milyar TL fazla vermistir. Buna fazla veren denge diyoruz.

Z ekonomisinde i¢ ekonomik dengenin 6zel kesim alt dengesi 20 milyar TL
tasarruf fazlasi verirken kamu kesimi dengesi 20 milyar TL acik vermistir.
Boylece i¢ ekonomik denge sifirlanmistir. Bir bagka ifadeyle, kamu kesimi gelir
acigini 6zel kesim tasarruf fazlasindan bor¢clanmak suretiyle finanse etmistir. Bu
ekonomide dis ekonomik denge de i¢ ekonomik denge ile esitligi saglamak iizere
sifirla kapanmis, bir baska deyisle Z ekonomisi cari dengesi dengede kalmius,
acik ya da fazla vermemistir. Buna da sifir denklik hali diyoruz.

8.2. Tiirkiye’de Makroekonomik Denge

2007 yili verilerini ele alarak Tiirkiye icin makroekonomik dengeyi yazalim.
Once harcamalar yoniinden GSYH’yi goérelim (sayilar milyar TL):
Y=C+I+G+(X-M)

C = 662
=173

G =159

X =227

M=271

Y =662+ 173 + 159 + (227 - 271)
Y = 950

Ikinci olarak kullanim alanlar yéniinden GSYH’yi yazalim:

Y=C+S+T

C =662

S=100

T=188

Y =662+ 100 + 188

Y =950

Uciincii  olarak iiretim sektorlerindeki iiretim degerleri agisindan
makroekonomik dengeyi yazalim:

Y=A+I[+S +0

A =74
I =230
S, = 550

p

O =96



Y =950

Dordiincii olarak parasal denge acisindan makroekonomik dengeyi yazalim:

Y=MV

M =434

V=2,19

Y=43412,19

Y =950

Simdi bu verilerden hareketle Tiirkiye icin genel makroekonomik dengeyi
yazalim:

($-D+(T-G)=(X-M)

(100 - 173) + (188 - 159) = (227 - 271)

-73+29=-44

44 =-44

Bunun anlami, 2008 yilinda Tiirkiye’nin hem i¢ hem de dis ekonomik
dengesinin toplamda 44 milyar TL acik vermis oldugudur.

9. MAKROEKONOMIK DENGEDE BOZULMA: IS-LM ANALIiZi

9.1. Ekonominin Genel Dengesinde Bozulma

IS, LM dengesinde bozulmaya yol acan degismeler ve bozulmanin yonii
Tablo 28’de gosterilmektedir.

Tablo 28: IS ve LM Egrilerinde Kayma ve Dengede Bozulma Nedenleri
(Tablodaki + artis, - azalis anlammdadir)

Degisen Degisim Y onii Yr IS veya LM’nin Durumu
C (Tiiketim Harca.) + T+t IS saga kayar
I (Yatirim Harca.) + T+t IS saga kayar
G (Kamu Harca.) + T+t IS saga kayar
T (Vergi) + - IS sola kayar
(X - M) (Net fhracat) + o+ IS saga kayar
M, (Para arz1) + + - LM saga kayar
M, (Para talebi) + + LM sola kayar

Degisen gostergelerin degisim yonii eksi oldugunda Y ve r tablodakinin tersi
yoniinde degisecek; IS ve LM egrileri tablodakinin tersi yonde kayacaktir.

Para arzinda artis olmasi LM, egrisinin Sekil 47°de goriildiigi gibi saga
asagilya dogru LM, olarak kaymasina yol agacaktir.



Faiz (/)

LM,

LM,

b= e = mm = e

0 Y, Y Gelir (¥)
Sekil 47: Para Arzinda Artis

Para arzinin artmasiyla, yani LM, egrisinin piyasadaki paranin bollasmasi
sonucu LM ’ye kaymasiyla denge noktas: da 1’den 2’ye kayacaktir. Bu yeni
dengede faiz oram i’den i’ye gerilemis, buna karsilik gelir miktar1 da Y ’den
Y, ye yiikselmistir. Para arzinda ortaya ¢ikacak bir daralma bunun tam tersi bir

gelismeye yol acgacak, faiz oranlarindaki artisa gelir gerilemesi eglik edecektir.
Simdi de kamu harcamalarinda artis oldugunu varsayalim. Bu durumda IS

egrisi saga yukari dogru kayacaktir (Sekil 48).
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0 By G Gelir (¥)
Sekil 48: Kamu Harcamalarinda Artis

Kamu harcamalarinda ortaya cikan artis kamu kesiminin bor¢clanmasina ya
da para basarak finansman bulmasina neden olacak, bunun sonucunda 1 denge
noktasinin 2’ye kaymasina ve bu da faizlerin i’den i’ye yiikselmesine, buna
karsilik gelirin de Y,’den Y ’ye yiikselmesine yol acacaktur.

Kamu harcamalarinda azalma olursa yukaridaki gelismenin tam tersi
karsimiza gikacaktir. Yani bir yandan faizler diiserken gelirler azalacaktir.

9.2. IS, LM Dengesi Ve Donemler

Ekonominin genel dengesini ortaya koyan mal ve para piyasasi dengesini bir
arada gosteren IS, LM egrileri dengesi donem degisiklikleriyle sekil
degistirmeye baslar. Keynesyen analiz kisa donemi kapsar, klasik ve monetarist
analiz ise uzun donemi. Sekil 49°da, IS, LM egrilerinden hareketle dénem
farkliliklarim ortaya koyan faiz ve gelir esitlikleri yer almaktadir.



Faiz
(/) | Keynesyen bolge Ara bélge LM
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IS,
IS,

0 Y, VY, R Y, Gelir (Y)
Sekil 49: 1S, LM Dengesi ve Dénemsel Analizler

Keynesyen bolgeyi gosteren kisa donem araliginda para talebi sonsuz esnek
oldugu icin yatay eksene paralel olan IS egrisi kaymasi, faizde herhangibir artis
yaratmaksizm (i-i)) gelir artisina (Y,-Y,) yol acar. Klasik monetarist bolge olan
uzun donemde ise IS egrisindeki kaymalar hi¢bir bicimde iiretim (gelir) artisina
neden olmaz (Y -Y)), yalnizca faiz artis1 yaratir (i -1,). Buna karsilik ara bolge olan
orta donemde IS egrisinin kaymas1 hem faiz yiikselisine (i-i)) hem de tiretim
(gelir) artisina (Y -Y)) neden olur.

Iktisatcilarin ekonomi politikasiyla ilgili anlasmazliklarinin 6énemli bir
boliimii, uygulanacak olan politikanin kapsayacagi doénemin farklihgindan
kaynaklanir.



UCUNCU BOLUM
Ekonomik Biiytime, Beklentiler Ve Gelir Dagilimi

1. EKONOMIiK BUYUME

1.1. Ekonomik Biiyiimenin Anlami

Ekonomik biiylime bir yildan 6tekine iiretim miktarindaki artisi ifade eder.
Burada kastedilen artis reel artistir. Yani fiyatlardaki artistan dolay1 degil,
tiretilen mal ve hizmet miktarindaki artistan dolay: ortaya ¢ikan bir biiylime s6z
konusu olmalidir. Ekonominin biiyiimesi toplumun refahinin artmasi anlamina
gelir. Ekonomi biiyilyiince iiretim artar. Uretim artis1 tiiketimin de artmasi
anlamina gelir. Tiiketim insan faaliyetinin son amaci olduguna gore tiiketim
artisi refahin artmasi demektir.

t + 1 doneminin ekonomik biiylime oramni (G ) 6l¢mek icin ¢ + 1 donemi
reel GSYH’sinden (Y. ), t donemi GSYH’sini (Y) cikarip yine t donemi
GSYH’sine bolmemiz gerekir. Denklem sdyle yazilabilir:

G.,=(Y,-Y)/Y,

Bu denklemdeki (Y, - Y) yerine reel GSYH’deki degisimi kisaca ifade
etmek ilizere dY’yi kullanabiliriz. O zaman denklem su sekli alir:

G, =dY/Y

t + 1 déneminin reel GSYH’si 500 milyar TL, t donemi reel GSYH’si 470
milyar TL ise biiylime oranini gérelim:

G,., = (500 - 470) /470 = 0,064

Biiylime oran yiizde 6,4 olarak bulunur.

Bunu geometrik olarak da daha o©nceki bir sekli yeniden cizerek
gosterebiliriz (Sekil 50).



A mali

0 b, b, UE, UIE, B mal

Sekil 50: Uretim Imkanlart Egrisinin Kaymasi

Ekonominin A ve B olarak yalmizca 2 mal iirettigini ve iiretimin UIE, iiretim
imkanlan egrisindeki X noktasinda gerceklestigini varsayalim. Bu durumda
ekonomi A malindan Oq, ve B malindan Ob, kadar tiretmekte ve X noktasinda
bulunmaktadir. Yeni bir teknolojiye gecilerek verimliligin arttigini ve
ekonominin A malindan Oa, B malindan da Ob, kadar iireterek UIE, iiretim
imkanlar1 egrisine ve o egri iizerinde Z noktasina gectigini diisiinelim. Iste bu
reel anlamda ekonomik biiylimedir. Ciinkii ekonomi reel {iretimini ve dolayisiyla
reel GSYH’sini artirmistir. Bu ayn1 zamanda toplum acisindan bir refah artisina
isaret etmektedir. Ciinkii toplum eskiden Oa Xb, kadar tiretim yapabilirken ve
dolayisiyla bu kadar tiikketim yapabilirken, yeni dengede Oa Zb, kadar tiretim ve
tiilketim yapabilecek demektir. Bu sekilden giderek reel biiyiime oranini séylece
hesaplayabiliriz:

Reel Biiyiime = (OaZb, - Oa Xb)) / Oa Xb,

1.2. Biiyiimeyle Ilgili Bazi Konular

Nominal biiyiime, bir ekonominin bir donemden bir sonraki doneme
gecerken yarattigt GSYH artisidir. Yilda yalmzca 1.000 ekmek iireten bir

ekonomi diisiinelim. Ekmek fiyat1 1 TL olsun. Bu durumda bu ekonominin t
yilindaki GSYH’si 1.000 TL olarak hesaplanacaktir. t + 1 yilinda ekmek



fiyatlarinin 1,10 TL’ye yiikseldigini kabul edersek GSYH’nin 1.100 TL’ye
ciktigim goriiriiz. Bu durumda ekonomi yiizde 10 biiylimiis goriinmektedir.
Gergekte ekonomi biiylimemistir. Ciinkii ¢t yilindaki 1.000 adetlik ekmek {iretimi
t + 1 yilinda da aym sayidadir. Biiylime, fiyat yiikselisinden kaynaklanan
nominal bir artistan kaynaklanmaktadir. Bu ekonomide hesaplamay1 bir 6nceki
yilin fiyatlariyla yapar, yani fiyat artisinin etkisini giderirsek GSYH’nin yine
1.000 TL oldugunu goriiriiz. Buradaki biiyiime nominal biiytimedir.

Reel biiyiime, bir ekonominin bir ddnemden bir sonraki déneme gecerken
fiyat artislarinin arindirilmasindan sonra yarattigt GSYH artisidir. ¢t yilinda 1.000
ekmek {ireten ekonominin fiyatlar hi¢ degismedigi halde ¢t + 1 yilinda 1.100 adet
ekmek iirettigini varsayalim. Bu durumda ¢ + 1 yilinin GSYH’si 1.100 TL olacak
ve ekonomi reel anlamda yiizde 10 biiylimiis olacaktir. Bu reel biiyiimedir ¢iinkii
ekmek sayis1 artmistir.

Nominal ve reel biiyiime bir arada ortaya c¢ikabilir. Ekonomide ¢t yilinda
1.000 adet ekmek iiretildigini ve ekmegin fiyatinin 1 TL oldugunu varsayalim. t
+ 1 yilinda 1,100 adet ekmek iiretilmis ve ekmegin fiyati da 1,10 TL’ye
ylikselmis olsun. Bu durumda ¢t + 1 yilinin GSYH’si 1.210 TL olacaktir. Eger
fiyat artisin1 gidererek bakacak olursak t + 1 yilimin GSYH’si 1.100 TL olarak
hesaplanacaktir. Bu durumda 1.210 TL’lik GSYH’nin 100 TL’lik béliimi reel
biiylime, 110 TL’lik boliimii ise nominal biiyiime olarak karsimiza g¢ikacaktir.
Ekonominin biiyiimesi yiizde 21 olarak goriinse de reel biiyiime, yiizde 10 olarak
bulunacaktir.

Nominal kiiciilme, reel biiyiime ile birlikte goriilebilir. Yukaridaki 6rnegi
kullanalim ve diyelim ki t + 1 yilinda ekmek iiretimi 1.100 adede cikarken
ekmek fiyati da 0,9 TL’ye diismiis olsun. Bu durumda t + 1 yilimin GSYH’si
(1.100 x 0,9 =) 990 TL olarak bulunacaktir. Yani t yilina goére nominal anlamda
GSYH, 10 TL ya da yiizde 1 gerilemistir. Oysa ekmek sayisi arttig1 icin ekonomi
reel olarak yilizde 10 biiylimiistiir.

Nominal biiyiime ve reel kiiciilme birlikte goriilebilir. Yine yukaridaki
ornekten hareketle t + 1 yilinda ekmek iiretiminin 900 adede diistiigiinii ve
ekmek fiyatinin 1,20 TL’ye yiikseldigini diisiinelim. Bu durumda nominal
GSYH 1.080 TL olacaktir. Yani ekonomi ilk bakista ylizde 8 biiylimiis
goriinmektedir. Oysa reel anlamda ekmek sayisindaki 100 adetlik azalma
ekonominin yiizde 10 kii¢iilmiis oldugunu ortaya koymaktadir.

Demek ki bizi asil ilgilendiren, yani refah artisim gercek anlamda temsil
eden biiyiime reel bliyiimedir. Fiyat artislarin1 temsil eden nominal biiyiime refah
artisi anlamina gelmemektedir. Zaten ekonomi literatiiriinde basina bir sey
eklenmeden yalnizca biiylime dendiginde kastedilen de reel biiylimedir.



1.3. Biiyiime Teorisi
1.3.1. Cobb-Douglas Uretim Fonksiyonu

Daha 6nce de degindigimiz toplam iiretim fonksiyonunu bu kez iiretim
faktorlerinden yalnizca sermaye ve emegi kullanarak bir kez daha yazacagiz:

Y=A (KLb

Bu gosterimde A verimliligi, K sermayeyi, L emegi, a sermayenin gelirden
aldig1 pay1 ve b de emegin gelirden aldig1 pay1 gostermektedir. Verimlilik (A) her
bir {iretim faktoriiniin belirli bir siirede ne miktarda {iretim yaptigin1 gésteren bir
olciidiir. Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu bize tiretim miktarinin, yani ¢iktinin,
zaman icinde, ilave sermaye ya da emek miktar1 eklenmesi ya da {iretim
faktorlerinin verimliliginin artmasiyla arttigin1 gostermektedir. Yani yukarida
degindigimiz {rettim faktorlerindeki artisa, teknolojideki degisiklige ve
verimlilikteki artisa dayali biiylime bic¢imlerinin tamami bu denklemde
gosterilmis olmaktadir.

Bir ekonomideki iiretim fonksiyonunun ¥ = A (K? L) seklinde oldugunu,
A’nin 5, K’ nin 30 ve L’nin de 10 oldugunu varsayalim. Bu durumda GSYH
sOyle hesaplanacaktir:

Y =10x (30°x 10%) = 10 x (900 x 1.000) = 9.000.000 TL

Bu iretim faktorlerinin her biri {iretime belirli miktarlar olarak girer.
Bunlarin miktarinda olacak artislar ¢iktiy1 yani GSYH’yi de artirir. O halde
tiretim faktorlerinin miktarlarini artirmak yoluyla {retimi artirmak, yani
bliytimeyi hizlandirmak miimkiindiir.

Simdi K’ nin yani sermayenin miktarinin 30’dan 32’ye ciktigini diisiinelim.
Bu durumda GSYH soyle hesaplanacaktir:

Y=10x(32%2x 10%) =10 x (1.024 x 1.000) = 10.240.000 TL

Ekonomi, sermaye miktarinin yiizde 6,6 artirllmasi sonucu yiizde 13,8
oraninda biiylimiistiir.

Simdi de L’nin yani emegin miktarinin 10°dan 11’e artirlldigini diisiinelim.
Bu durumda GSYH soyle hesaplanacaktir:

Y=10x (30%x 113) =10 x (900 x 1.331) = 11.979.000 TL

Ekonomi, emek miktarinin yiizde 10 artirllmasi sonucu yiizde 33 oraninda
bliytim{istiir.

Bu sayilara bakarak, bu ekonomide emek miktarinin artisinin ekonomik
biliyiimeyi en fazla etkileyen unsur oldugunu séylememiz miimkiindiir.

Bununla birlikte, bazi iretim bicimlerinde bu {retim faktorlerinin
miktarlarinin belirli bir baglanti i¢cinde olmasi gerektigini, yani yalnizca birini ya
da birkacini artirarak {iretimi artirmanin mimkiin olmadigim vurgulamak
gerekir. Kisacasi, gercek yasam bu basit ornektekinden daha karmasiktir. O



nedenle, iiretim faktorlerinin sayisini artirmadan 6nce birbirleriyle iliskilerini,
bagintilarini dikkatle incelemek gerekir.

Uretimde kullamlan iiretim faktorlerinden emek ya da sermayenin
verimliliginin artmasi halinde biiylime hizlanir. Verimlilik, belirli dénemdeki
{iretim miktarinin iiretim faktorii sayisina béliinmesiyle bulunur. Ornegin emegin
verimliligi kisi basina iiriin miktariyla hesaplanir. Zaman kisit1 ayni kaldigi halde
liriin sayisinin artmasi emegin verimliliginin arttigini gosterir.

Ekmek iireten ekonomi érnegimize donelim ve ekmek iiretimiyle ugrasan iki
isciye daha verimli calismalarini saglayacak bir egitim verilmis oldugunu
varsayalim. Bu egitim sonucunda iki is¢i eskiden yilda 1.000 ekmek iiretirken
simdi 1.200 ekmek iiretiyorsa o zaman verimlilik artis1 s6z konusu demektir.
Eskiden yilda adam bagina 500 ekmek fiiretirlerken simdi adam basina 600
ekmek iiretmeye baghyorlar. Bu durumda ekonomi yiizde 20 biiyiliyor, emegin
verimliligi de yiizde 20 artmis oluyor. Bir bagka deyisle, ekonomideki yiizde 20
oranindaki biiylimenin tiimii emegin verimliligindeki artistan kaynaklaniyor.

Once A’nin yani faktor verimliliginin 10°dan 12’ye yiikseldigini, digerlerinin
ayni kaldigim diigiinelim. Bu durumda GSYH soyle hesaplanacaktir:

Y =12 x (30% x 10%) = 12 x (900 x 1.000) = 10.800.000 TL

Ekonomi verimlilikteki yiizde 20°lik artis sonucu yiizde 20 biiytimiistiir.

Yukaridaki fonksiyonel iliskide yer almayan tiretim teknolojisinin de A harfi
yani verimlilik icinde bulundugunu diisiiniiyoruz. Yani iiretim teknolojisindeki
gelisme verimliligi artinr. Uretimde kullamlan teknoloji eskiyse ve daha fazla
iretime yol acabilecek daha yeni bir teknoloji s6z konusuysa, o0 zaman mevcut
teknoloji iiretimin artmasini engelleyici bir nitelik tasir. Teknoloji diizeyi bir
cesit katsay1 rolii oynar. O nedenle, daha ileri teknolojiye gecilmesi halinde elde
edilecek {iriin miktar1 artar. Boyle bir biiylime, iiretimde kullamlan iiretim
faktorleri degismedigi halde teknolojideki yenilesmeyle saglandigi icin
teknolojiye dayal biiyiime diye anilir.

1.3.2. Harrod-Domar Biiytime Modeli

Ekonomik biiylimeyi aciklamaya c¢alisan modeller icinde en c¢ok
bilinenlerden bir tanesi Roy F. Harrod ile Evsey D. Domar’in birbirlerinden
farkli olarak gelistirdikleri ortak yaklasimdir. Harrod-Domar modeline gore,
ekonomide biiylime saglanabilmesinin temeli sermaye stokunun artirilmasindan
gecer (sermaye birikimi). Bunun temeli de yatinm artisina dayanir. Yatirim artisi
iretimi artirir, o da reel GSYH’yi artirir. Burada bilinmesi gereken husus, kac
birim sermaye artisinin bir birim reel GSYH artis1 saglayacagidir. Bu oram k ile
gosterirsek iligkiyi soyle formiile edebiliriz:

k=dK/dYy



Burada k bir katsayiyi, dK ilgili donemde sermaye stokundaki artis miktarini,
dY de ayn1 donemde reel GSYH’deki artis miktarini gosterir. Bu orana marjinal
sermaye hasila oram adi verilir.

Bu denklemi sdyle de yazmak miimkiindyir:

dY=dK/k

Bir ekonomide sermaye stokunun artisini saglayan yatirimlar o ekonomide
yaratilan ya da baska iilkelerden cekilen tasarruflara baghdir. Tasarruflarin
tiimiiniin yatirimlara doniistiiglinii varsayarsak tasarruf yatirim esitligine ulasmig
oluruz:

I=S

Tasarruf, gelirin tiiketilmeyen boliimii olduguna gore GSYH ile ortalama
tasarruf oraninin ¢arpimi bize toplam tasarruflar verir:

S=sY

Bunu yukaridaki denklemde yerine koyalim:

I=sY

Ya da bunu su sekilde ifade edebiliriz:

Y=1I/s

Ekonomik biiyltimeyi yukarida reel GSYH’nin iki donem arasindaki degisimi
olarak tanimlamis ve su denklemi yazmistik:

G=dY/Y

Burada dY’nin yerine esiti olan dK / k’yi, Y’nin yerine de esiti olan I / s’yi
koyarsak denklem soyle bir sekle doniisiir:

G=(dK/k)/{/s)

Bunun anlami, ekonominin biiyiime oraninin sermaye birikimine ve tasarruf
oranina bagh oldugudur. Tasarruf ve dolayisiyla sermaye birikim orani artarsa
ekonomi de biiyiir.

1.3.3. Solow Modeli

Nobel ekonomi 6diilii sahibi Robert Solow’un, aym zamanda neoklasik
bliylime modeli olarak da adlandirilan ekonomik biiyiime modeli, tasarruf
oranindaki, emek arzindaki artis oraninin ve teknolojik gelismenin isci bagina
iretimi ne sekilde etkileyecegini ortaya koymay1 amaclar.

Solow modeli (Sekil 51), neoklasik iiretim fonksiyonunun y = f(k) olarak
yeniden tanimlanmasiyla yola ¢ikar. Bu fonksiyonel iliski bize isci basina
ciktinin (y), isci basina diisen sermayenin (k) bir fonksiyonu oldugunu anlatir. Bu
modelde sermayenin azalan getirisi s6z konusudur. Sekil 51°de yer alan harfler
sunlari ifade ediyor:

Y = Cikt1 (ya da gelir)

K = Sermaye



n = niifusun artis hiz1

d = amortisman

k = isci basina diisen sermaye
y = isci bagina ¢ikti miktari

L = Isgiicii

s = tasarruf orani

K

Sekil 51 : Solow Modeli

Isci basina diisen sermaye miktarim ii¢ degisken etkiler. Bunlar: Isci basina
yatirim (ya da ayni1 anlama gelmek iizere tasarruf), niifus artis1 ve amortismanlar.
Niifus artisi, isci basina sermaye miktarimi diisiiriirken, amortismanlar da
sermaye stokunu azaltir.

Sekildeki A noktas1 “duragan durum” dengesini tamimlar. Bu noktada isci
basina diisen cikti miktar1 sabitti. A’nin solunda kalan alanda, 6rnegin C
noktasinda sy > (n + d) k oldugunda, yani toplumun tasarruf orani, niifus artisi ile
amortismanlarin toplamindan biiyiik oldugunda, isci basina sermaye (k) artis
gosterir. Ayni artis isci basina ciktida da (y) goriiliir. Buna karsilik A noktasinin
saginda kalan alanda, 6rnegin B noktasinda, sy < (n + d) k, yani toplumun
tasarruf orani, niifus artisi ile amortismanlarin toplamindan diisiik oldugunda,
isci basina diisen tasarruf miktarinda ve dolayisiyla da isci basina diisen sermaye
miktarinda diisiis baglar. Bunun sonucu olarak da isci basina ¢ikti miktar1 da
gerilemeye yonelir.



Tasarruf miktarinin arttigini varsayalim. Bu durumda sy egrisi sy’ olarak saga
yukan kayacak ve sy’, (n + d) k dogrusunu B noktasinda kesecektir. Bu kez
duragan durum dengesi B noktasina tasinmis, daha yiiksek tasarruf miktar1 daha
yiiksek yatirnma yol agmis, o da is¢i basina sermaye artisini (K K)) ve dolayisiyla
isci basina ¢ikt artisini (YY) getirmistir.

Simdi de niifusun ve dolayisiyla is¢i sayisinin arttigim varsayalim. Bu
durumda (n + d) k dogrusu sola dogru kayacak ve sy egrisini C noktasinda
kesecektir. Bu durumda duragan durum dengesi C noktasi olacaktir. C noktasi
daha fazla sayida iscinin calistig1 ve dolayisiyla is¢i basina sermaye miktarinin
azaldifi (K K)) bir durumu gosterecektir. is¢i bagina sermaye miktar1 azaldikga
isci basina ¢ikti miktar1 da (Y,Y,) diismektedir.

2. EKONOMIDE BEKLENTILERIN ONEMIi

2.1. Beklentilerle Ilgili Yaklagimlar

Ekonomi bilimi yakin zamana kadar beklentileri dikkate almayan, daha ¢ok
mekanik bir isleyis tarzinin benimsendigi bir yonteme sahipti. Bu yaklasimda
ornegin enflasyonun artis nedeni olarak malin kitlasmasi ya da paranin
cogalmasi gosterilirdi. Zaman icinde, insanlarin uygulanacak politikayla,
diinyadaki gelismelerle, siyasetle ilgili beklentilerinin de ekonomiyi etkiledigi
anlasilmaya baglandi. Hatta giiniimiiz ekonomi yaklasiminda, beklentilerin
etkisinin neredeyse maddi iliskilerden bile fazla oldugunu ileri siirenler var.

Ekonomi teorisinde, kisi ve kurumlarin beklentileriyle ilgili olarak ii¢ tiir
yaklasim vardir. Bunlarin ilki duragan beklentiler yaklasimidir. Bu yaklasimin
altinda, kisi ve kurumlarin bir énceki dénemde olup bitenleri bir sonraki dénem
icin temel aldiklar1 ve beklentilerini ona gére olusturduklari varsayimi yatar. Bu
yaklasim cercevesinde, 6rnegin bir 6nceki yilda faiz orani yiizde 10 olmussa kisi
ve kurumlar bir sonraki yilda da faizin ayni diizeyde olacagi beklentisi tasirlar.

Ikinci yaklasim uyarlanmus beklentiler (adaptive expectations) diye anilan
ve kisi ve kurumlarin, uygulanacak ekonomi politikalarina iliskin beklentilerinin
gecmiste uygulanmis politikalara gore sekillenecegini ileri siiren bir yaklasimdir.
Buna gore kisiler ve kurumlar, siyasal iktidarin uygulamaya koyacagi yeni
ekonomi politikas1 6nlemlerini, gecmis uygulamalar1 gz oniinde tutarak tahmin
ederler ve ona gore bir davranis icine girerler. Ge¢mis deneyimlere dayanan bu
yaklasim, icinde bulunulan andaki olaylarin analize katilmamasi gibi bir eksiklik
tasir. Oysa gecmiste durgunluk icine girildiginde hiikiimet yatirimlar artiracak
parasal politikalar uyguladig1 halde bu kez vergilerle ilgili bir maliye politikasi
uygulamaya girisebilir. Bu durumda ge¢mis uygulamalar {izerine insa edilmis
olan uyarlanmis beklentiler pek fazla yol gosterici bir islev géremez.



Uciincii yaklasim olan rasyonel beklentiler teorisi (rational expectations),
uyarlanmis beklentiler yaklagiminin gecmis veri ve kararlara dayanmasi ve
aciklanacak kararlar1 hesaba katmamasi nedeniyle gercegi yansitmamasindan
dolay gelistirilmistir. Bu teoriye gore, ekonomideki veri ve bilgilerin yaygin ve
bilinir olmasinin yam sira, alinacak énlemleri uygulamaya gecirmenin zaman
alic1 bir is olmasi, kisi ve kurumlarin gecmis deneyimlere gore beklenti icine
girmelerine gerek olmaksizin, alinan 6énlemlere gore karar vermelerini miimkiin
kilar. Kaldi ki toplumdaki biitiin ekonomik aktorler ekonominin gidisi ve mevcut
veriler hakkinda hiikiimet kadar bilgi sahibidir. Dolayisiyla, gecmis deneyimlere
dayanarak karar alip sonradan bir siirprizle kargilasilmasi olasihigi yoktur. Bu
nedenle, bu teorinin savunucularina gore, yiriirliie konulacak ekonomi
politikalar1 umulan etkiyi gdsteremez.

2.2. Beklentilerin Bicimlenmesi
2.2.1. Duragan Beklentiler

Duragan beklenti genellikle, cok yakin gec¢miste neler oldugundan yola
cikarak gelecekte neler olacagim tahmin etme yOntemi iizerine kurulu
beklentilere verilen addir. Ornegin t ayinda enflasyon artist TUFE bazinda yiizde
5 olmugsa bunu esas alarak ¢ + 1 ayinda da enflasyonun yiizde 5 artacagini
tahmin etmek duragan beklentiler yaklasimini ifade eder.

Bunu soyle formiile etmek miimkiindyir:

EP =P

Burada;

EP_ :t+ 1 ayinda beklenen enflasyonu

P : t ayinda gerceklesen enflasyonu gosterir.

Bu formiil, en basit ifadesiyle, t + 1 ayinda beklenen enflasyonun ¢ ayinda
gerceklesen enflasyon oraniyla ayni olacagi beklentisini belirtir.

Duragan beklentilerle tahmin yiiriitmek genellikle yanlis sonuclara gotiirtir.
Ciinkii yakin gecmisle cari dénem birbirine ¢cok benzemeyebilir.

Ornegin eyliil ayindaki fiyat hareketleri baska bazi seylerden, ekim ayindaki
fiyat hareketleri bagka bazi seylerden etkilenebilir. Eyliil ay1 okullarin acildig:
aydir, o nedenle egitim giderleri, giyim giderleri yiiksek cikar. Buna karsilik
ekim ay1 soguk havalarin basladigi ve 1sitma giderlerinin devreye girmeye
bagladig1 aydir. Bu cercevede duragan beklentilerle hareket edilmesi halinde en
azindan mevsimsel etkilerin giderilmesi gereklidir. Bazen bu da yeterli
olmayabilir. Hiikiimet fiyat artiglarini gidermek icin para ya da maliye politikas1
uyguluyor olabilir. Bu durumda, uygulanan ekonomi politikasinin etkisi
beklentileri yanhs bir kaliba sokabilir. Ornegin enflasyonun yiiksek ¢iktigini
goren Merkez Bankasi kendi faizlerini yiikselterek piyasadaki faizlerin de



ylikselmesini ve harcamalarin kisilmasim saglayabilir. Bu durumda, bir 6nceki
ayin gerceklesmesini cari ayin beklentilerini olusturmak icin temel almanin
anlami kaybolur.

2.2.2. Uyarlanmig Beklentiler

Uyarlanmis beklentilerin duragan beklentilerden temel farki, dayandigi
gecmis verilerin daha uzun bir seri olmasidir. Yani uyarlanmis beklentiler, bir
degiskenin gelecekte alacag1 degerin, gecmiste aldig1 degerlerin bir ortalamasi
oldugu yaklasimina dayanur.

Bunu da séyle formiile edebiliriz:

EP =P +P_ +P_ +P _+..+P)/n

Burada n, hesaba alinan son yili ve ayn1 zamanda da toplam gézlem sayisini,
yani toplam ay sayisini gosterir.

Denklemin en basit haliyle anlami sudur: t + 1 ayinin enflasyon orani ge¢mis
aylarin enflasyon oranlarinin ortalamasidir.

Dikkat edilecek olursa, uyarlanmis beklentiler duragan beklentilerden farkh
olarak cari doneme iliskin tahmini tek bir doneme iliskin bir gézleme degil, bir
seriye dayandirmaktadir. Bu sekliyle duragan beklentiler yaklasimindan farklh
olarak isin icine mevsimselligi, hatta uygulanan ekonomi politikalarinin
etkilerini de katmis olmaktadir. Buna karsilik, gecmisten fazla etkilenmekte ve
son aylarda ortaya cikan yeni gelismeleri agirlikli olarak hesaba katamamaktadir.
Bunu giderebilmek icin, yani son aylardaki gelismelerin beklenti olusturmadaki
etkisini artirabilmek icin belirli bir katsay1 kullanilabilir. Bu katsay1 araciligiyla
en yakin gozleme daha fazla agirhk verip gozlem gecmise yaklastikca agirligi
azaltilabilir.

Gerek duragan beklentiler, gerekse uyarlanmis beklentiler yaklagiminin en
onemli eksikliklerinden ilki, gecmiste olusmus gelismelere bakarak gelecegi
tahmin etmek biciminde ortaya cikar. Boyle bir yaklasim, icinde yasanan
dénemde ortaya cikan gelismeleri tiimiiyle gézardi etmis olur. Oysa icinde
bulunulan dénemde ortaya cikan bazi gelismeler o dénemin gostergelerinin
bicimlenmesinde cok etkili olabilir. Ikincisi, duragan ve uyarlanmis beklentiler
yaklasimi gelecege iliskin beklentiyi olustururken tek degiskene bakarak, bir
bagka deyisle o degiskeni etkileyecek farkli degiskenleri dikkate almayarak
tahmin yapmaya yol acar.

2.2.3. Rasyonel Beklentiler

Rasyonel beklentiler yaklasimi, degiskenlerin ileride almasi beklenen
degerleri konusundaki beklentilerin o degiskenlerin alacag1 bi¢cimi belirleyecegi
diisiincesine dayanir. Bir baska ifadeyle “beklentiler, gerceklesmeyi belirler.” Bir
ekonomide karar alicilarin beklentileri bir yonde olusuyorsa, bu karar alicilarin



hareketleri de o yonde olusacagindan sonucta gerceklesme de aynmi yonde
olacaktir. Ornegin ekonomideki karar alicilar, ya da karar ahcilan etkileyen
iktisatcilar veya danismanlar enflasyonun yiikselecegi beklentisi igine
girmislerse, kararlarim1 da biiyiik olasilikla bu paralelde alirlar ve ornegin
fiyatlar1 yavas yavas artirmaya baslarlar. Cogunluk bu ytnde davranmaya
baslayinca da fiyatlardaki artis enflasyonu getirir. Yani beklentiler ve o
beklentilere gore atilan adimlar gerceklesmeyi belirlemis olur.

Rasyonel beklentiler yaklagsimi, ekonomik degerlerin ileride alacagi degerleri
etkileyebilecek olan biitiin degisikliklerin herkes tarafindan esit bicimde
bilindigini ve dolayisiyla toplumda bilgi edinme ve buna goére beklenti olusturma
konusunda kimsenin digerine istiinliigli olmadigini 6ne siirer. Bu durumda
rasyonel beklentiler yaklagimi altinda enflasyon beklentisi soyle formiile
edilebilir:

P, =EP,

Bunun anlami; t + 1 ddnemimin enflasyon oraninin t + 1 déneminin beklenen
enflasyon oranina esit olacagi seklindedir. Yani beklenen neyse gerceklesme de
oyle olacaktir. Buna karsilik, biitiin bilgiler herkese acik olsa bile, cesitli
nedenlerle olusabilecek hatalar ve sapmalar stz konusu olabilir. Bunlar daha
cok, gecmisle ilgili bilgilerin bu yaklasima yansimasindan kaynaklanir. Ornegin
hic beklenmedik bicimde havalar uzun yillar ortalamasinin iizerinde soguk
gidebilir, bu gelisme petrol tiiketimini artirabilir ve o da 6nce petrol fiyatlarini,
sonra da petrolii girdi olarak kullanan (ki ulagtirma nedeniyle hemen her seyin
girdisinde petrol vardir) biitiin 6teki mallarin fiyatlarini yiikseltebilir. Bu yiikselis
enflasyon oranini beklenenin tizerine ¢ikarabilir. Rasyonel beklentiler yaklagimi
bugiin bilinen bilgilerle yarim1 tahmin etmeye dayalidir. Ne var ki, bugiin bilinen
bilgilerin bir béliimii gecmisteki bilgi birikiminin sonucudur. Ornegin havalarin
nasil gidecegine iligskin bilgi uzun yillar ortalamasi denen 100 yillik verilere
dayal bir bilgidir. Diyelim ki eldeki 100 yillik verilerin ortalamasini aldigimizda
ocak aymnda X iilkesinde sicakligin ortalama 3 derece olacag1 bilgisine
ulasilmaktadir. Bu 100 yillik siire icinde X iilkesinde ocak ay1 ortalamasi en
sicak oldugu yil 5 derece, en soguk oldugu yil -3 derece olmustur. Bu durumda
tahmin yaparken 3 derecelik ortalamay1 esas alip, bundan bir miktar sapma
olabilecegini kabul ederek yola ¢ikmak mantikli olacaktir. Ne var ki eger o yilin
ocak ayinda ortalama sicaklik -15 derece olmussa bu tahmin edilemez bir sapma
demektir. Bu durumda ocak ayinda enerji faturasi hizla yiikselmis ve enflasyon
beklentilerin 6tesinde bir gerceklesmeye donmiis olabilir.

Bu gibi beklenmeyen durumlari kavramak icin yukaridaki formiile bir
ekleme yapmak gerekir.



PH‘l - EPH-I + SH‘I
Burada S, t + 1 yilinda olusacak siirprizleri, beklenmedik gelismeleri

kavrayan tesadiifi bir degiskeni temsil etmektedir. Bu ayni1 zamanda hiikiimetce
atilacak siirpriz adimlar da kapsar.

2.3. Beklentilerin izlenmesi

Bir toplumda olusan beklentilerin ne yonde gelistigini 6l¢cmek icin anketler
kullanilir. Bunlar belirli donemlerde tekrarlanir ve o sayede donemler arasinda
beklentilerin de ne yonde ve hangi oranda degistigini saptamak miimkiin olur.
Beklenti anketleri agirlikli olarak aylik araliklarla yapilir. Bu anketler genellikle
onceden belirlenmis bir gruba uygulanir. Siirekli ayni gruba uygulanmasinin
nedeni, o grubun beklentilerindeki degisimleri ortaya koyabilmektir.

Beklenti anketleri toplumun biitiin kesimlerine uygulanabilecegi gibi karar
alicilara, mali kesimde caligsanlara, perakende satis boliimlerinde calisanlara,
yani toplumun belli kesimlerine de uygulanabilir. Burada ¢énemli olan, kimin
beklentilerinin hangi konuda gerceklesmeyi etkiledigini 6nceden belirlemektir.
Ornegin faizlerin nereye gidecegiyle ilgili bir beklenti anketinin bankalarda
hazine béliimiinii yonetenlere, yatirim fonlarin1 yonetenlere uygulanmasi dogru
bir karar olur. Ya da yatirim kararini en ¢ok nelerin etkiledigini belirlemeye
calisan bir anketin bu kararlari alan is sahiplerine yoneltilmesi dogru olur.
Bununla birlikte, bazen beklenti anketleri birden fazla konuda soru icerdigi icin
daha genel bir topluluga yonlendirilebilir.

Tiirkiye’de beklentileri 6l¢gmekte kullanilan iki 6nemli anket vardir.
Bunlardan birisi TC Merkez Bankas1 Beklenti Anketi, digeri de CNBCe Beklenti
Anketi’dir. TC Merkez Bankasi Beklenti Anketi’nin amac tiiketici enflasyonu
(TUFE), faiz oranlari, déviz kuru, cari islemler dengesi ve GSMH biiyiime
hizina iligkin mali ve reel sektdrde karar alict ve wuzman Kkisilerle,
profesyonellerin beklentilerini saptamaktir. CNBCe Beklenti Anketi’nin temel
endeksi olan tiiketici giiven endeksinin bir alt endeksi olarak tiiketici beklenti
endeksi hesaplanmaktadir. Tiiketici beklenti endeksi, tiiketicinin gelecege iliskin
beklentilerini daha iyi anlamaya y6neliktir.

2.4. Beklentilerin Etkilenmesi

Ekonomide beklentilerin 6neminin ortaya ¢ikmasi biiyiik 6l¢iide rasyonel
beklentiler yaklasiminin eseridir. Ondan 6nce gecerli olan duragan beklentiler ve
uyarlanmis beklentiler yaklasimlar1 daha c¢ok, beklentilerin pasif bir degisken
oldugunu ortaya koyuyordu. Yani o yaklasimlar cercevesinde beklentilerin
gerceklesmeyi etkileme yetenegi bulunmuyordu. Oysa rasyonel beklentiler
yaklasimi beklentilerin de gerceklesme iizerinde fiziksel etkenler kadar etkili
oldugunu ortaya koyunca, beklentileri etkilemek eylemi de ekonomi



politikasinin bir pargasi haline geldi. Yukaridaki son denklemi bir kez daha
yazalim:

P =EP +S_

Burada ¢t + 1 yilimin enflasyon gerceklesmesini iki seyin belirledigini
soyledik. ilki EP_, yani t + 1 yihnin enflasyon beklentisi, ikincisi de S, yani t +
1 yilimin beklenmedik gelismelerini ve siirprizleri ifade eden degisken. Burada
hiikiimetler EP ’i etkileyerek yani beklentileri yoneterek P yani t + 1 yilinin
gerceklesecek enflasyonu {iizerinde etkili olabilirler. Bunun bugiin en c¢ok
kullanilan yontemi Merkez Bankalarimin izledigi para politikasidir. Ornegin
Merkez Bankasi’nin enflasyon hedeflemesi yonetimi cercevesinde Onceden
acikladig: enflasyon hedefi bu beklentiyi etkiler. Diyelim ki ¢t yilinin enflasyonu
ylizde 5 olarak gerceklesti. Ve diyelim ki ekonomik aktérlerin ¢t + 1 yili icin
enflasyon beklentileri baslangicta yiizde 8 dolayinda olusuyor. Merkez Bankasi t
+ 1 y1h icin yiizde 6 oraninda bir enflasyon hedefi acgiklarsa o zaman beklentiler
degisebilir. Bu degisikligin olabilmesi icin iki seye ihtiya¢ vardir: (1) Merkez
Bankasi’nin gecmiste aciklayip da tutturdugu hedefler olmasi gereklidir. Yani
Merkez Bankasi’nin beklentileri etkileyecek kadar yiiksek bir kredibiliteye sahip
olmasi sarttir. (2) Merkez Bankasi’nin bu hedefi tutturmak icin uygulayacagi
para politikasinin ayrintilarini aciklamis ve bu aciklamalarin karar alicilar
etkilemis olmasi gereklidir. Bu sartlar gerceklesirse o zaman beklentiler
degisebilir.

Beklentileri etkilemenin ikinci yolu siirprizlerdir. Eger Merkez Bankasi’nin
bu tiir bir kredibilitesi yoksa, yani Merkez Bankasi hangi hedefi ve hangi para
politikasimi aciklarsa aciklasin beklentileri degistirmekte etkili olamayacaksa,
yapilacak tek sey S  ile oynamakur. Yani siirpriz kararlar almaktr. Ornegin
hiikiimet hi¢ giindeminde olmadigi halde birdenbire KDV oranlarini 5 puan
artirip da cari yil icinde uygulamaya koyarsa siirpriz yapmis olur ve bu adimla
talepte diisiis yaratacag icin enflasyon beklentilerinin gerilemesine yol acabilir.

Beklentileri etkileyecek daha pek ¢ok konu vardir. Bunlar arasinda yalnizca
iilke icindeki gelismeler degil, iilke disindaki gelismeler de yer alir. Ornegin
diinya ekonomisinde yiizde 30’a yakin agirhig1 olan ABD ekonomisinde ortaya
cikacak iyiye ya da kotiiye gidis diger ekonomilerdeki beklentiler iizerinde etkili
olur. ABD Merkez Bankas1 FED’in faizlerle ilgili olarak alacag: artirma ya da
indirme karar1 diinyada dolasan likiditeyi etkileyerek fon akimlarinin yon
degistirmesine ve dolayisiyla cesitli iilkelerdeki beklentilerin degismesine yol
acar. Ornegin IMF’nin, ortak program iginde oldugu bir ekonomide islerin iyi
gittigine ya da kotii gittigine iliskin aciklama yapmasi, beklentileri olumlu ya da
olumsuz yénde etkileyebilir. iste, yukaridaki formiile ekledigimiz S, degiskeni



bu tiir 6nceden pek 6ngoériilemeyen etkileri kavramay1 amaclamaktadir.
YENIi KLASIK EKONOMI

Yeni klasik ekonomi okulu Keynesyen devrime karsi devrim olarak
gelisen bir akimdir. Asil olarak klasik iktisatcilarin devlet midahalelerinin
kaldirilmasi, devletin ekonomideki roltiniin minimum dizeye c¢ekilmesi ve
piyasanin kendi haline birakilmasi bigimindeki gorislerinin  yeniden
formile edilmesiyle dogmustur. Yeni klasik ekonomi okulunun temel
dayanaklarindan biri rasyonel beklentiler teorisidir.

2.2.3 basligi altinda anlatilanlardan anlasilacagr gibi, rasyonel
beklentiler, bir beklenti olusturma yaklasimindan cok oteye gitmis bir
konudur. Aralarinda Nobel ekonomi 6dili sahibi Robert Lucas Jr.’'un da
bulundugu bir grup iktisat¢i bu yaklasimdan yola c¢ikarak, daha dogrusu
bu yaklasimi analizlerine temel yaparak, adina “Yeni Klasik iktisatcilar”
denen bir ekonomi dusincesi olusturmuslardir.

Rasyonel beklentiler teorisine karsi cesitli itirazlar ileri stralmustir.
Bunlar arasinda su tezler yer almaktadir; (1) Kisiler uzun sdreli
aliskanliklarina gére mi hareket ederler, yoksa gercekten rasyonel
beklentileri var midir? (2) Gercekten rasyonel beklentileri varsa bile
dustndukleri gibi davranirlar mi? (3) Ucret ve fiyatlar, rasyonel beklentiler
teorisinin 6ngoérdugu gibi her zaman uygulanacak politikalara cevap
verebilecek kadar esnek midir? (4) Bdylesine sofistike bir tepkinin
kisilerden beklenmesi dogru mudur?

Batin bu itirazlara karsin rasyonel beklentiler teorisi son 30-40 yila
damgasini vurmus ve Keynesyen ekonominin yerini almistir. ABD’de
bircok UnlU Universite genel makroekonomik yaklasim olarak bu teoriyi
benimsemis ve buna dayali olarak yazilmis makroekonomi kitaplarini
okutmustur.

Rasyonel beklentiler teorisi ve yeni klasik okulun, hatta onunla birlikte
parasalci (monetarist) okulun gorislerinin ciddi bicimde sarsilmasi 2008
kiresel finans kriziyle birlikte olmustur. Bu kriz Keynesyen yaklasimlarin
yeniden 6n plana ¢ikmasina yol agmistir.

3. GELIiR DAGILIMI

3.1. Gelir Dagiliminin Anlami

Gelir dagilimi; bir ekonomide belirli bir donemde (genellikle bir yil icinde)
yaratilan gelirin ne sekilde boliisiildiigiinii gosteren bir yaklasimdir. Ekonomide
bir yil icinde yaratilan gelirin, yani GSYH’nin toplumu olusturan bireyler
tarafindan ya da {iretimi gerceklestiren iiretim faktorleri tarafindan nasil



paylasildigini gosterir. Bunlardan ilkine, yani gelirin bireyler, aileler ya da niifus
gruplan arasindaki dagilimina kisisel gelir dagilimi, ikincisine, yani gelirin onu
yaratan liretim faktorleri, yani toprak sahipleri, sermaye sahipleri, emek sahipleri
ve girisimciler arasindaki dagilimina fonksiyonel gelir dagilimi denir.

Kisisel gelir dagiliminda geliri elde edenlerin bu geliri hangi iiretim faktori
sifatiyla elde ettiklerine bakilmaz, yani kar, {icret, rant ya da faiz ayrim
yapilmaz, buna karsilik onlarin sosyoekonomik durumlarina, bulunduklar:
bolgelere, yas ve cinsiyetlerine gore degerlendirmeler yapilir.

Bir ekonomide 100 hane halki bulundugunu ve bir yilda yaratilan toplam
gelirin, yani GSYH’nin 200 milyar TL oldugunu diisiinelim. Bu 100 hane
halkinin 20’si 10 milyar, 20’si 20 milyar, 20’si 40 milyar, 20’si 50 milyar ve
20’si de 80 milyar TL gelir elde ediyor olsun. Bu durumda hane halki gelir
dagilimi Tablo 29’daki gibi goriinecektir.

Tablo 29: Kisisel Gelir Dagilim Ornek Tablosu
Niifus (%) Gelir (milyar TL) Gelir Pay1 (%) Niifus Birikimli (%)  Gelir Pay:1 Birikimli (%)

20 10 5 20 5
20 20 10 40 15
20 40 20 60 35
20 50 25 80 60
20 80 40 100 100

Bu tablo bize bu toplumda kisisel gelir dagiliminin adaletli olmadigini, en
diisiik geliri elde eden yiizde 20’lik kesimin gelirin yiizde 5’ini aldigini, buna
karsilik en yiiksek geliri elde eden yiizde 20’lik kesimin gelirin yiizde 40’1n1
aldigim gosteriyor. ideal olan durum her yiizde 20’lik hane halkinin gelirin de
ylizde 20’sini aldig1 durumdur.

Fonksiyonel gelir dagilminda asil olan, iiretim faktorlerinin elde ettigi
gelirlerin karsilagtirllmasidir. Sermayenin gelirinin faiz (i), emegin gelirinin
licret (w), dogal kaynaklara sahip olanlarin gelirinin rant ( r) ve girisimcilerin
gelirinin kar (p) oldugunu daha 6nce ifade etmis ve GSYH’nin bir hesaplanma
yolunun da milli geliri olusturan bu faktor gelirlerine yapilacak bazi1 eklemeler
oldugunu belirtmistik. Bunu bir kez daha gosterelim.

MG=w+r+i+p

Iste bu denklemde yer alan w , r , i ve p bize milli gelirden iiretim
faktorlerinin aldigr paylarn mutlak anlamda gosterir. Bunlarin yiizde cinsinden
ifadesi ise fonksiyonel gelir dagilimini verir.

Yukaridaki 6rnekten hareketle bir ekonomide 1 yilda 200 milyar TL’lik milli
gelir yaratildigini ve bunun tretim faktorleri arasinda Tablo 30’daki gibi
dagildigini kabul edelim.



‘lablo 30: Fonksiyonel Gelir Dagilinm Ornek '1ablosu

Gelir Cesidi Pay (milyar TL) Toplamda Pay (%)
Ucret (w) 60 30
Rant (r) 40 20
Faiz (i) 40 20
Kar (p) 60 35
Milli Gelir (MG) 200 100

Bu tablo bize {icret gelirinin milli gelirde ylizde 30 yer tuttugunu, buna
karsilik diger faktor gelirlerinin ylizde 70 pay aldigim gésteriyor.

3.2. Gelir Dagilim Esitsizliginin Olciilmesi

Gelir dagilimmnin adil olup olmadigimin 6lgiilmesi igin iktisatcilar cesitli
yontemler kullanirlar. Bunlar arasinda en yaygin kullanilani kisisel gelir
dagilimin ele alarak sonuca ulasmaya calisan Lorenz Egrisi ve buna
dayanilarak olusturulan Gini Katsayisidir. Max Lorenz ve Corrado Gini’nin
adlarini tagiyan bu yaklasimlar, bu iki istatistik¢inin asagi yukar1 ayni zamana
rastlayan ve ayni konuyu ele alan ¢calismalar1 sonucunda gelistirilmistir.

Lorenz egrisi niifus ile geliri karsilikli olarak iligkilendirmenin sonucunda
ortaya cikar. Bir kare cizip dikey eksene geliri, yatay eksene de niifusu
yerlestirdigimizde, karenin kdsegen cizgisi bize mutlak esitlik cizgisini gosterir.
Yukarida yer verdigimiz kisisel gelir dagilimi 6rnek tablosunun son iki siitununu
kullanarak bu sekli cizelim (Sekil 52).
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Sekil 52: Lorenz Egrisi
Sekildeki kesikli cizgi yani karenin kosegen cizgisi bize gelirin esit
dagildigini, yani mutlak esitlik ¢izgisini, onun altinda kalan egri de Lorenz



Egrisini gosteriyor. Lorenz egrisini yukaridaki kisisel gelir dagilimi 6rnek
tablosunun (Tablo 29) son iki siitunuyla iligkilendirip inceledigimizde, niifusun
ylizde 20’sinin gelirin yiizde 5’ini, niifusun yiizde 40’1in gelirin yiizde 15’ini,
niifusun yiizde 60’1nin gelirin yiizde 35’ini, niifusun yiizde 80’inin gelirin yiizde
60’1 aldigim1 goriiyoruz. Buna goére niifusun en zengin yiizde 20’si gelirin
yiizde 40’11 almaktadir. Bu 6rnek tablo oldukga bozuk bir gelir dagilimina isaret
etmektedir.

Lorenz egrisinin gelir dagilimi bozuklugunu geometrik olarak ortaya
koymasina karsilik, Gini katsayisi, gelir dagilimi bozuklugunu matematik olarak
ortaya koyar. Sekil 52°de mutlak esitlik egrisi ile Lorenz egrisi arasinda kalan
alana B, mutlak esitlik egrisinin altinda kalanin alanin tamamina (Lorenz egrisi
icinde kalan alan da dahil) A dersek Gini katsayisini sdyle hesaplayabiliriz:

Gini Katsayis1=B/A

A’nin alani, her zaman 500 birime esittir. (Karenin alani iki kenarinin
carpimina esit olacagi icin 1000 birime, kdsegenin altindaki alan da onun tam
yarist olduguna gore 500 birime esittir.) B’nin 200 birim oldugunu varsayarsak
bu 6rnekteki Gini katsayisi (200 / 500 =) 0,40 olarak bulunur. B kiiciildiikce Gini
katsayisi kiiciiliir ve gelir dagilim esitsizligi azalir.

Gini katsayisi sifira ne kadar yakinsa gelir dagilimi o kadar adil, bire ne
kadar yakinsa gelir dagilimi o kadar bozuk demektir. B, 500 birimden yiiksek
olamayacagina gore Gini katsayisi da 1’den biiyiik olamaz. Sifir mutlak esitlik,
yani kdsegenle cakisma hali demektir. Diinyada bu konumda iilke yoktur.

3.3. Tiirkiye’de Gelir Dagilimi
Tirkiye’de gelir dagilimiyla ilgili eldeki wveriler kisisel gelir dagilimi
acisindan 1987 yilina kadar geri gidiyor (Tablo 31).

Tablo 31: Tiirkiye’de Kisisel Gelir Dagilimi
(Yiizde olarak gosterilen siitunlar birikimli olarak yiizde 20’lik niifusun toplam gelirden aldig1 pay1

gosteriyor)
Yillar %20 %40 %60 %80 %100 Gini Katsayis1
1987 52 14,8 28,9 50,1 100,0 0,44
1994 4,9 13,5 26,1 45,1 100,0 0,49
2002 53 15,1 29,1 49,9 100,0 0,44
2003 6,0 16,3 30,8 51,7 100,0 0,42
2004 6,0 16,7 31,9 53,8 100,0 0,40
2005 6,1 17,2 33,0 55,6 100,0 0,38

(Kaynak: www.tuik.gov.tr)

Gini katsayilari bize Tiirkiye’de gelir dagiliminin mutlak esitlik cizgisinden
oldukca uzak oldugunu, buna karsilik 2002 yilindan baglayarak bir diizelmenin
yasandigin1 gosteriyor. Toplumun en diisiik gelirli yiizde 20’lik kesiminde



gelirden alinan payda az da olsa bir iyilesme ortaya ¢iktigi, yine niifusun diisiik
gelirli ylizde 40 ve yiizde 60’min aldiklar paylarda da bir iyilesme oldugu
goriiliiyor.

Tablo 31’deki 2004 ve 2005 yillarim bir arada gostermek iizere cizilen
Lorenz Egrisi Sekil 53’te yer almaktadir.
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Sekil 53: Harcanabilir Hane Halki Gelirine Gére Tiirkiye’nin Lorenz Egrisi
(Kaynak: www.tuik.gov.tr)
Gelir dagilimini hesaplamanin ikinci yolu olan fonksiyonel gelir dagilimi
Tiirkiye’de son yillarda olciilmeye baslanmistir. Tablo 32, Tirkiye’de
fonksiyonel gelir dagilimini gostermektedir.

Tablo 32: Tiirkiye’de Fonksiyonel Gelir Dagilim (%)

Gelir Tiira 2004 2005
Ucret, vb. gelirler 42,2 42,5
Miitesebbis gelirleri (kar) 31,8 28,8
Gayrimenkul (rant geliri) 2,7 2,9
Menkul kiymet (faiz, vb.) 2,2 2,7
Transfer 21,2 23,0
Toplam 100,0 100,0

(Kaynak: www.tuik.gov.tr)

Bu tablo da bize gelir dagilimindan en yiiksek pay: iicretlerin aldigini ve bu
payin 2004’ten 2005’e az da olsa arttigim gosteriyor. Pay1 hafifce artan diger iki
kalem rant ve faizdir. Bunlarin paylan toplamda oldukca diisiikk bir yer



tutmaktadir. Buna karsilik karlarin pay:1 azalmaktadir.
Her iki gelir dagilimi analizi de Tiirkiye’de gelir dagiliminin son yillarda bir
diizelme icine girdigini ortaya koymaktadir.

3.4. Yoksulluk

Yoksulluk, belirli bir diizeyin altinda gelir elde edilmesini tamimlar. Diinya
Bankasi’nin 2005 yih icin gecerli olmak {izere belirledigi kriterlere gore, giinde
2 dolarin altinda geliri olanlar yoksulluk sinirinin, 1 dolarin altinda geliri olanlar
ise aclik sinirnin altinda olarak siniflandirilmaktadir. Diinya Bankasi verilerine
gore, Tiirkiye’de yoksulluk sinirinin altindaki niifusun orani yiizde 25°’tir. Bu
oran Cin’de yiizde 47, Hindistan’da ise yiizde 81°dir.

Yoksullugun giderilebilmesi iki yolla gerceklesir. Ilki ekonomiyi biiyiitmek
ve herkesle birlikte yoksullarin da pastadan aldig1 payin artmasim saglamaktir.
Diyelim ki GSYH 400 milyar dolardan 600 milyar dolara ciktiginda kesimlerin
aldig1 paylar degismese bile gelirler artacaktir. Tablo 31°den hareketle, gelirden
yilizde 6,1 pay alan en diisiik gelirli kesim 400 milyar dolarhk GSYH’den 24,4
milyar dolar alirken, 600 milyar dolarlik GSYH’den 36,6 milyar dolar pay
almaya baslayacaklar demektir. ikinci yol, gelir dagihminin yoksullar lehine
degistirilmesidir. Diyelim ki 400 milyar dolarlik GSYIH’den yiizde 6,1 ile 24,4
milyar dolar alan en diisiik gelirli yiizde 20’nin pay1 yiizde 8’e ¢ikarsa, o zaman
aldig1 pay da 32 milyar dolara yiikselecek demektir. Hi¢ kuskusuz yoksullugu
azaltmanin en iyi bicimi, bir yandan GSYH’yi biiyiitiirken bir yandan da gelir
dagilimini yoksullar lehine diizeltmekten gecer.



DORDUNCU BOLUM
Ekonomi Politikas1 Ve Uygulama

1. EKONOMIi POLITIKASI VE KONJONKTUR DALGALARI

1.1. Konjonktiir Dalgalari

Konjonktiir Tiirk Dil Kurumu sézliigiinde “1. Gegerli durum. 2. Her tiirlii
durumun ve sartin ortaya cikardigi sonuc¢” olarak tamimlanmaktadir. Buna
karsilik bu s6zciik ekonomi jargonunda biraz daha farkli bir anlam tasiyor.
Ekonomi s6z konusu oldugunda, ekonominin reel iiretim hacminde goriilen inis
ve cikislar konjonktiir dalgalar ya da kisaca konjonktiir diye adlandiriliyor.
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Sekil 54: Konjonktiir Dalgalari

Sekil 54°’te donemden déneme degisen konjonktiir dalgalar gosterilmektedir.
Bilyiimenin g, ve g, ile gosterildigi zaman dilimleri (¢, ve t,) yani tepe noktalari,
sicrama (ya da boom), g, ile gosterildigi nokta (t,) depresyon dénemlerini, g, ve
g, ile gosterildigi noktalar ise (t, ve t,) resesyon doénemlerini gostermektedir.

Biitiin ekonomilerde bu tiir cikislar ve inisler goriilmektedir. Yani piyasa
ekonomisinin dogas1 geregi ekonomi bazen biiyliimekte, bazen durgunluga
girmekte, bazen de kiiclilmektedir.

Konjonktiir dalgalarinin belirli araliklarla tekrarlandigina iliskin cesitli
goriisler ve teoriler vardir. Bunlarin en bilinenleri Nobel 6diillii iktisat¢ci Simon
Kuznets’in 15-25 yil arasinda tekrarlandigini 6ne siirdiigii konjonktiir dalgalar
ile Nikolai Kondratieff in 45-60 yil araliginda tekrarlandigimi iddia ettigi
konjonktiir dalgalar1 goriisleridir. Kuznets’e gore kapitalist sistem 15-25 yillik



bir donemi kapsayan inis ve cikislar yasayan bir dalgalanmalar siireci olarak
islemektedir. Kodratieff’e gore kapitalizmin 45-60 yillik siireler icinde 6nce
ylikselen, ardindan bir tepe noktasina ulastiktan sonra inise gecen ve dip yapan
bir konjonktiirel egilimi s6z konusudur.

Konjonktiir dalgalar teorileri ya da konu tizerindeki gortisler bunlarla sinirh
degildir. Bu konuda daha pek cok goriis, pek cok aciklama vardir. Ama bilinen
sudur ki kapitalist sistem bu tiir dalgalanmalarla karsilasmaktadir. Isler iyiye
giderken beklentiler olumlu hale gelmekte, olumlu hale gelen beklentiler isleri
daha iyiye gotiirmektedir.

Beklentilerin iyi oldugu bir ortamda daha cok yatirim yapilmakta, daha ¢ok
tiilketim gerceklesmekte, bu ikisi birbirini besleyerek refahin artmasina yol
acmaktadir. Daha ¢ok yatirnm daha ¢ok istihdam, daha cok istihdam da daha ¢ok
tilketim demektir. Sonucta bu, kendi kendini besleyen bir iyimser dongii
yaratmaktadir. Bu déngii konjonktiiriin c¢ikis dalgasini olusturmakta ve tepe
noktasina kadar yiikselis siirmektedir. Sonra iglerin bu kadar iyi devam
etmeyecegine iliskin bazi gostergelerin ortaya ¢cikmasi beklentilerin bozulmasina
yol acmakta ve birden her sey tersine donmektedir. Bu kez de konjonktiir dalgasi
inise gecmekte ve dip noktasina kadar gelmektedir.

Sekil 55’te Tiirkiye’nin 1923’ten 2007’ye kadar olan dénemdeki biiyiime
oranlar1 yer almaktadir. Bu sekil de bize Tiirkiye’nin yukaridakine benzer bir
konjonktiirel egilim icinde oldugunu gostermektedir.
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Sekil 55: Tiirkiye’nin 1923-2007 Arasindaki Konjonktiir Dalgalari .

Sekilden goriilecegi gibi, Cumhuriyet’in ilaniyla birlikte baslayan yiikselis
trendi 1929 biiylik bunalimiyla birlikte inise doniismiis, sonraki toparlanma ise
bu kez II. Diinya Savasi’yla birlikte yeniden kaybedilmistir. Savas sonrasinda



Tirkiye’nin cikisa gectigi goriilmektedir. Demokrat Parti donemiyle gelen atilim
1954 yihindaki kuraklikla terse donmiis, sonraki yillarda yeniden yiikselis
baglamistir. 1980’lere dogru ekonomi yeni bir cokiisiin esigine gelmis ve {inlii
“70 sente muhta¢ ekonomi” so6ziiniin ortaya atildig1 déneme girilmistir. 1980’1
yillarda yeniden cikisa gecen ekonomi 1994 kriziyle resesyona girmis ve hemen
ardindan yeniden toparlanmistir. 1999°da yeni bir resesyon yasandiktan sonra
asil olarak 2001’de ekonomi tam anlamiyla resesyona girmistir. Ardindan gelen
toparlanma hizli olmustur.

Sekil bize Tiirkiye ekonomisinin konjonktiirel dalgalara goére yiirtidiigiinii
acikca gostermektedir. Buna karsilik, ekonominin toparlanmasi ¢okiisii kadar
hizli olmaktadir. Yani ekonomi, ¢okiis sonrasinda uygulanan tedavilere derhal
olumlu yamt verebilmektedir. Bu 6nemli bir saptamadir. Ornegin Japon
ekonomisi boyle bir tepki vermemektedir. Asagi yukar1 10 yildir durgunluk
icinde olan Japon ekonomisinde, ekonomiyi canlandirip yeniden biiyiimeye
gecirebilmek icin Keynesyen yaklasimlara basvurulmus olmasina karsin
ekonomi toparlanamamis ve heniiz ¢ikisa gecemeden kiiresel krizin etkisiyle
yeniden ¢okiise dogru yol almaya baslamistir.

1.2. Ekonomi Politikastyla Konjonktiir Dalgalarinin Ilgisi

Ekonomi politikast uygulamasinin temel amaclarindan biri, bu tiir
konjonktiir dalgalarinin yarattigi inisli cikish ya da bir bagka ifadeyle istikrarsiz
gelisimi dengeli, istikrarhi bir c¢ikis trendine oturtmaya calismaktir. Sekil 56,
ekonomi politikasinin konjonktiir dalgalar {izerinde yaratabilecegi etkiyi ortaya
koymay1 amacliyor.

Baylume

i

0 Zaman

Sekil 56: Konjonktiir Dalgalarinin Ekonomi Politikasiyla Yumusatilmasi

Sekilde, dibe dogru gitmekte olan ekonominin, ekonomi politikasinin



araclariyla miidahale edilerek yeniden yukariya dondiiriilmesi gosteriliyor.
Noktali cizgi cok daha etkili ve erken uygulanmis bir politikayi, kesikli ¢izgi ise
daha ge¢ kalmis ya da daha az etkili bir miidahaleyi temsil ediyor.

1.3. Konjonktiir Dalgasinin Dibi

Ekonomide kriz belirtileri otaya ¢ikmaya basladiginda onunla birlikte dibe
vurma tartismalar1 da ortaya cikar. Krizin belirli asamalarinda bazi uzmanlar
“dibe vuruldugunu, artik cikisin baslayacagini” 6ne siirerler. Dip denen seyle
genellikle deniz ya da g6l gibi su birikintilerinin dip noktasi kastedilir. Suya
batmis olan kisi dibe eristiginde ayaklarini yere vurarak aldigi giicle suyun
yilizeyine cikabilir. Konjonktiir dalgasinin dibi de bundan pek farkli olarak
algilanmamaktadir. Dibe vurmus bir ekonominin orada uzun siire kalmayacagi
ve bir siire sonra yeniden cikisa gececegi diisiiniilmektedir. Uygulamadan
edinilen deneyimler de bu diisiinceyi dogrulamaktadir.

Sekil 57°de konjonktiir dalgalarinin tipik olarak karsilasabilecegi dip tiirleri
gosteriliyor.
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Sekil 57: Konjonktiir Dalgasinin Alabilecegi Dip Goriiniimleri

Sekilde sol iistteki ilk gosterim dipten hizhi cikisi ortaya koyan V tipi bir
toparlanmadir. Sag istteki ikinci gosterim dipten daha uzun siirede c¢ikis



gosteren U tipi bir toparlanmanin gériiniimiidiir. Sol altta hafif bir toparlanmadan
sonra tekrar inise ve tekrar cikisa yonelen W tipi bir dip bigimi yer almaktadir.
Sag altta ise toparlanmanin oldukca uzun zaman alacagi bir L tipi dip s6z
konusudur.

Aslinda bu sekiller daha da cesitlendirilebilir. Ornegin W tipi dip bigimi inis
ve cikislarin devam ettigi WW gibi bir bigcim de alabilir.

1.4. Bazi Temel Sorunlar

Ekonomik istikrar politikalarinin uygulanmasinda gecikme ya da zaman
kayiplar1 bu politikalardan alinacak sonucu énemli oranda etkiler. Gecikmeler ya
da zaman kayiplar1 ii¢ asamada ortaya cikar; sorunun teshisi, tedavinin
belirlenmesi ve karar alinmasi, uygulama asamalarindaki gecikmeler.
Makroekonomik kosullarin degismeye basladigi ve dolayisiyla belirli
bozulmalarin ya da sapmalarin ortaya ciktiginin politikacilar tarafindan
anlagilmasi belirli bir zamana gereksinim gosterir. Teshis ve kabuldeki
gecikmelerle sorunun biiylimesi, uygulamaya konmasi zaten belirli sikintilara
dayanan istikrar programi icin ek bir engel olusturur. Sorun bir kez teshis
edildikten sonra hangi makroekonomik politikay1 uygulamaya koyarak ¢oziime
gidileceginin kararlastirillmas1 ve eger gerekiyorsa bu karar1 uygulamaya
koyabilmek icin yasama organindan yetki alinmasi gecikmeyi artiran unsurlar
olarak karsimiza c¢ikar. Ekonomik sorunun tedavisi igin uygulanan yeni
politikalarin ekonomi {izerinde gerekli etkiyi gostermesi de onceki asamalarda
oldugu gibi belirli gecikmelerle ortaya c¢ikar. Bu gecikmeler nedeniyle, mali
altyapisim kurmus, vergi, kamu gideri gibi alanlarda disiplin saglamis olan
tilkelerde, gecikmeleri en aza indiren ve uygulama kolayligi olan para politikasi,
maliye politikasina tercih edilir hale gelmistir.

Maliye politikasinin gercek boyutlariyla uygulanabilmesi icin, izlenmekte
olan maliye politikasinin sonuclarini saglikli bir sekilde irdeleyebilmek gerekir.
Bunun da temel yolu biitcelerin gercekci yapilmasidir. Gercekci yapilmayan
biitceler, uygulanan maliye politikasinin ne kadar dogru oldugunun algilanmasi
ve aksakliklar gidermek, dolayisiyla dogru bir maliye politikasi uygulamak icin
engel olusturur. Siyasal partilerin iizerinde titizlikle uzlasmaya varmalar gereken
konulardan biri, biitce denkliginden ¢ok, biitcenin gercekci yapilmasidir.

Merkez Bankas’nin bagimsizligl, kendi basina, para politikasinin
kredibilitesi icin kesinlikle bir garanti olusturamaz. Bu, biiyiik 6lciide ekonomik
istikrar politikasinin kredibilitesine baghdir. Eger kur politikas1 ya da maliye
politikas1 hedefleri yanlis belirlenmisse, bagimsiz Merkez Bankasi’nin yegane
yarart bu yanlslarin yaratacagi maliyetin daha kolay goriilebilir olmasini
saglamaktan ibarettir.



1.5. Ekonomi Okullarinin Ekonomi Politikasi Gortigleri

Klasik iktisatcilar ekonomide tam istihdam dengesini genel durum olarak ele
aldiklar icin ekonomik dengesizlik hallerini gecici olgular olarak kabul ederler.
Klasik ekonomi teorisinin temel postiilalarindan biri olan Say Kanunu’na gére
her arz kendi talebini yaratacagi icin, dengesizlik halleri genelde arz yonlii bazi
sorunlardan dogmaktadir. Piyasa kendi haline birakildiginda, arz yoniinde ortaya
cikacak degisiklikler “goriinmez elin” yardimiyla piyasanin yeniden tam
istthdam dengesine gelmesini kendiliginden saglayacaktir. Ekonominin ve
piyasalarin yasadigi dengesizliklere devletin, diizeltme amaciyla miidahale
etmesi dogru degildir.

Keynesyen iktisatcilar, klasik iktisatcilarin aksine, tam istihdam dengesinin
0zel bir durum oldugunu, iicret ve fiyatlarin klasik iktisatcilarin iddia ettikleri
gibi kolayca uyumlanabilen bir yapida olmadigini, dolayisiyla dengesizlik
hallerinin kalic1 olabilecegini ve devlet miidahalesinin gerekli oldugunu iddia
ederler. Keynesyenlere gore, enflasyonla miicadelede en etkili yol, vergilerin
artirilmasi ve kamu giderlerinin azaltilmasiyla ulasilacak biitce fazlas1 yoniinde
bir maliye politikas1 izlenmesidir. Keynesyen ekonomi, ekonomideki
dengesizliklerin arz yoniinden c¢ok talep yoniinde ortaya cikacagini ve bu
nedenle talep yonetimi agirlhikli bir maliye politikas: izlemek gerektigini one
siirer. Boylelikle ekonomide enflasyona yol acan asiri talep giderilmis ve fiyat
artislar denetim altina alinmis olacaktir.

Monetaristler, daha cok klasik ekonominin postiilalarindan hareketle denk
biitce ve onun kadar ¢nemlisi sabit bir parasal biiyiime oranimi kural haline
getirmeyi Onerirler. Mademki para arzindaki artislar (diger degiskenler sabit
tutuldugunda) fiyatlar genel diizeyini fonksiyonel olarak etkilemektedir [P =
f(M)] , o halde para arz1 artisi durdurulur ve para arzi artisina neden olan biitce
aciklari denk biitce uygulamasiyla giderilirse, fiyatlar genel diizeyinin
ylikselmemesi saglanmis olur. Enflasyonun temel nedenini para arzi artisinin
yarattigl talep artisina baglayan parasalc iktisatcilar, bu sorunla miicadelede
temel agirlig: talebi denetlemeye yonelik para politikasina verirler.

Arz yonlii ekonomi goriisiinii savunan iktisatcilar, konuya tiimiiyle arz
yoniinden yaklasir ve ekonomik dengesizlik durumu ne olursa olsun (enflasyon,
durgunluk, stagflasyon) ekonominin canlandirilmasi gerektigini savunurlar. Bu
goriisli savunanlara gore, ornegin vergi indirimleri yapilmak suretiyle iiretim
artirthrsa, hem durgunluk giderilmis olacak, hem de talep fazlasi emilerek
fiyatlarin diismesine yol acilacaktir. Goriilecegi gibi, arz yonlii ekonominin, Say
Kanunu’na dayal klasik ekonomi teorisinin degisik bir ifade sekli oldugu aciktir.

Yeni klasik iktisatcilar, kosullar ne olursa olsun sabit bir parasal biiyiime



kurali ve sabit vergi oranlar1 konulmasi, devletin izleyecegi biitiin politikalar1
onceden aciklamasi ve acikladigi gibi izlemesi gerektigini ileri stirerler. Yeni
klasik iktisatcilar, klasik ekonominin temel postiilalarin1 parasalci (monetarist)
okulun gortisleriyle bir araya getirerek yeni bir cerceve icinde sunar ve devletin
ekonomiye ani miidahaleler yapmak yerine, izleyecegi politikalar agiklayarak
ekonomik birimleri rasyonel kararlar alan ve ekonomiyi yonlendiren birimler
haline getirmenin geregini ortaya koyarlar. Ciinkii ekonomide beklentiler son
derece de dénemlidir ve beklenti ne yondeyse genellikle gerceklesme de o yonde
cikar. O halde beklentilerin hicbir siirprize yer vermeyecek sekildeki politikalarla
yonlendirilmesi gerekir. Ekonomiye devletin ani ve aktif miidahalede
bulunmasina karsi1 olan yeni klasik iktisatcilar, bu tiir irrasyonel davraniglara yol
acabilecek miidahalelere yonelik bir politika uygulamaktansa hicbir politika
uygulanmamasinin daha tercih edilir bir yol oldugunu savunurlar.

Yeni Keynesyen okulun temsilcileri arasinda en 6n siralari alan James Tobin,
Robert Solow ve Franco Modigliani, biitiin bu klasik ekonomi dayanakl
elestirilere karsin, vergi ve kamu giderlerinde degisiklikler yapilmak suretiyle
ekonomiye devlet miidahalesinin zorunlu oldugu goériisiinii savunmaya devam
ediyorlar. Monetarist ve yeni klasiklerin bir parasal biiyiime orani belirlenip ona
sadik kalinmasi seklindeki pasif parasal miidahale politikasini elegtiren yeni
Keynesyenler, devletin para politikasini ekonomiye aktif miidahalenin bir araci
olarak kullanmasi gerektigi goriisiindedirler.

1.6. Ekonomi Politikasinin Hazirlanmasi

1.6.1. Genel Ac¢iklamalar

Ekonomi biliminin icinde yer aldig1 pozitif ekonomiden farkli olarak,
ekonomi politikas1 ekonominin normatif yoniinii temsil eder. Yani neyin nasil
oldugunu degil, neyin nasil olmas1 gerektigini tanimlamaya c¢alisir. Enflasyonun
para arzindaki artistan m1 yoksa maliyetlerdeki yiikselmeden mi kaynaklandigini
arastirmak ekonomi biliminin konusuna girer. Buna karsilik, enflasyonu énlemek
icin para arzini kisitlamay1 denemek ekonomi politikasinin konusuna girer.

Ekonomi politikasi, bir ekonominin istenen yonde ilerlemesini saglamak
amaciyla birtakim aracglarin kullanilmasi demektir. Burada deginilen kullanim
genel anlamdadir. Yoksa kullanimin bigimleri, yonii ve agirligi da ekonomi
politikasinin bigimini belirleyen unsurlar arasindadir. Bu araglarin tiimiine ve
kullanim bi¢imine ekonomi politikas1 denir.

Ekonomi her zaman dengededir. Genel olarak ekonomik dengeyi temsil
etmek lizere daha 6nce degindigimiz su denklem kullanilir:

(S-D+(T-G)=(X-M)

Yani 6zel kesimin tasarruflar1 ve yatirimlari arasindaki fark (S - I) ile bircok



lilkede biitce dengesini ifade eden kamu kesiminin gelirleri ve giderleri
arasindaki farkin (T - G) toplamu cari dengeye (X - M) esittir. Ozel kesimin
tasarruflart ile yatirimlan arasindaki fark (S - I) ile kamu kesiminin gelir ve
giderleri arasindaki farkin (T - G) toplami i¢ ekonomik dengeyi, cari denge de (X
- M) dis ekonomik dengeyi gosterdigine gore, bir ekonominin i¢ ve dis dengeleri
toplam olarak birbirine esit demektir. Yani her ekonomi her zaman dengededir.
Buradaki kritik soru sudur: Bu denge arzu edilen bir denge midir? Iste, ekonomi
politikasinin amaci bu soruya verilen yanita gére bu dengeyi korumaya ya da
daha iyiye gotiirmeye yonelik araclari uygulamaya koymaktan ibarettir.

Ekonomi politikas1 birtakim alt politikalara ayrilir. Bunlar, para politikasi,
maliye politikas1 ve dis ticaret politikasidir. Bu sayilanlar ortodoks ekonomi
politikasinin alt dallarini olusturur. Bunlarin yani sira bir de heterodoks ekonomi
politikas1 vardir. Bu daha cok, iicret, fiyat, kira, vb. dondurma biciminde
uygulanir. Bircok yerde de gelirler politikas1 “incomes policy” adiyla anilir.
Heterodoks politika da dahil olmak {izere burada sayilanlarin hepsi talep
yonetimine iliskin politikalardir. Her ne kadar para politikasi para arzi iizerine
yogunlasmis gibi goriinse de, asil olan yine talebin denetlenmesidir. Ekonominin
arz tarafinin yani tiretimin yonlendirilmesine iligkin politikalara da arz yonli
ekonomi adi verilir.

1.6.2. Para Politikasi

Parasal araclarla ulasilmak istenen ekonomik amaglar arasinda iligki
kurmaya ve bu araclar kullanarak o amaclara ulasmaya calisan uygulamalara
para politikasi adi veriliyor. Para politikasinin amacgladigi hedefler eskiden ¢ok
cesitliydi. Bunlar ekonomik biiyiimeden enflasyonla miicadeleye, issizligi
onlemekten dis ticareti gelistirmeye kadar yayilan bir alam kapliyordu. Son
yillarda para politikasi yalnizca i¢ paranin istikrarimi hedeflemeye ytnelmeye
baglamistir. Boylelikle modern para politikasinin tanimi; parasal araclarin {ilke
parasinin degerini ve istikrarimi korumak amaciyla kullanilmasi bigiminde
yapilmaya baglanmistir.

1. Para miktariyla ilgili politikalar

a. API (Acik piyasa islemleri)
b. MMKO (Mevduat munzam karsilik orant)
c. Kredi tavani
2. Faiz politikas1
a. Merkez Bankasi’nin faiziyle piyasayi etkilemek
b. Faize tavan koymak
3. Kur politikasi
a. Sabit kur



b. Dalgali kur
c. Para kurulu

M’yi etkileyecek politikalar para miktariyla ilgili politikalardir. Bir
ekonomide para arzinin degisim oraninin reel biiylime oraniyla iligkili olmasi
gerektigi savunulmaktadir. Yani bir ekonomide fiziksel biiytimeyle orantili bir
parasal biiyiime olmazsa o ekonomide istikrarsizlik hallerinden birisi olan
enflasyon ya da deflasyon olgulan ortaya c¢ikabilir.

MYV = PQ denkleminden hareket ederek varsayimsal bir 6rnegi ¢éziimlemeye
calisalim:

M = 50 birim

PQ =Y =GSYH = 250 birim olsun.

Bu durumda V’yi hesaplayabiliriz:

V=Y/M=250/50=5

Yani V ya da paranin dolanim hizi S’tir. Bu demektir ki bu ekonomide her bir
para birimi bir yilda 5 kez el degistiriyor. Simdi bunun ideal denge oldugunu
varsayarak bu ideal dengenin denklemini ¢ yili icin yazalim:

MV =GSYH

50 x 5 =250

Varsayalim ki bu ekonomi hicbir fiyat artisi olmaksizin yalmzca fiziksel
bliyiime saglayarak t + 1 yilinda GSYH’sini (Y) 260 birime yiikseltti. Bu
durumda ilk anda s6yle bir dengesizlik olacaktir:

50 x 5 =260

Bu durumda, V degismemisse para arzinin artirilmasi gerekecektir:

52x5=260

Yani para arzi (M) yilizde 4 oraninda artirildiginda ideal denge daha yiiksek
bir refah diizeyine tagsinmis olmaktadir. Eger para arzi (M) artirilmazsa bu
durumda denklemin sag tarafinda GSYH’yi (Y) olusturan kalemlerden (PQ) biri
azalarak dengeyi saglayacaktir. PQ’da Q artmis olduguna goére P azalacak, yani
fiyatlar ucuzlayacaktir. Bu da deflasyon demek olacagindan, buna yer vermemek
icin para arzinin (M) artirilmasi gerekecektir.

Yukaridaki 6rnegin tersi olursa, yani PQ bileseninde Q degil de P artmis ve
GSYH o nedenle yiikselmisse, o zaman enflasyondan korunmak icin denklemin
sol tarafindaki M yi azaltmak gerekecektir.

Para arzini (M) azaltmak ya da artirmak igin kullanilacak bir dizi para
politikasi araci vardir. Bunlardan ilki agik piyasa islemleridir (API). API ile
Merkez Bankasi piyasadan hazine kagitlarim1 ya da hisse senedi ve sirket
tahvillerini satin alarak veya satarak para arzim azaltur ya da artinr. Ilk
ornegimizde oldugu gibi para arzimi azaltmak gerektiginde Merkez Bankasi
elindeki hazine kagitlarini, sirket tahvil ya da hisse senetlerini satarak piyasadaki



fazla parayi ceker.

Eger ikinci 6rnegimizde oldugu gibi piyasada para eksikligi varsa, o zaman
da tersine piyasadan tahvil alarak piyasaya para enjekte eder.

Para arzini artirmak ya da azaltmak icin kullanilan ikinci yontem, mevduat
munzam karsilik oranim degistirmektir. Para arzinin biiyiik béliimii mevduattan
olustugu icin bu ara¢ 6nemli etkiler yaratabilir. Mevduat munzam karsiliginin
(MMK) yiizde 10 oldugunu varsayalim. Bankaya yatirilan 100 birimlik
mevduattan ilk asamada yiizde 10 MMK ayrildiktan sonra kalan 90 birim kredi
olarak verilmis olsun. Bu krediyi alan da aldig1 krediyi kullanincaya kadar
mevduat yapmis olsun. Bu durumda 90 birimlik yeni mevduat icin yiizde 10
MMK ayrilacak ve kalan 81 birim yeniden kredi olarak verilecektir. Bu boyle
devam edip gidecek ve para arzi yiikselecektir MMK oraninin yiizde 10’dan
yiizde 20’ye cikarilmasi halinde mevduatin krediye doniiserek kaydi para
yaratma etkisi azalacaktir. Bu ayni1 zamanda kredi politikasinin da bir aracidir.

Para arzim etkilemekte kullanilabilecek {iciincii ara¢ kredi politikasidir.
Burada eger MMK oraninin degistirilmesi yoluyla bir uygulama s6z konusu
degilse o takdirde kredilere tavan konulabilir. Yani bankalarin acabilecegi kredi
miktar1 sinirlanabilir. Bu durumda mevduatin MMK oram diisiildiikten sonra
kalan boliimiiniin kredi yaratmasi yerine bir kredi tavam konulmus olur. Boylece
mevduatin kredi, kredinin mevduat yaratmasi ve dolayisiyla para arzinin artmasi
onlenmis olur. Bu arag, piyasa ekonomisi kurallarina uygun olmayacagi
gerekcesiyle, giiniimiizde pek kullanilmamaktadir.

Para arzimi etkilemek icin kullanilabilecek doérdiincii ara¢ faiz politikasidir.
Merkez Bankasi, bankalardan kabul ettigi fonlara ve bankalara sundugu fonlara
uyguladigi faiz oranlarim degistirerek piyasada olusan faiz oranlarini
etkileyebilecegi gibi, fazla likiditenin kendisine gelmesini veya piyasaya
cikmasini da etkileyebilir. Merkez Bankasi’nin kendi faiz oranlarim artirdigini
ve bankalarin bu durumda ellerindeki likidite fazlasini piyasaya kredi vermek
yerine Merkez Bankasi’na verdigini diisiinelim. Bu durumda kaydi para
azalacaktir. Ciinkii bankalar likidite fazlasim kredi olarak verseler bu krediyi
alan kisiler mevduat yapacak ve kaydi para yaratma siireci baslayacaktir. Oysa
Merkez Bankasi’'na gelen para orada kalacaktir. Bu durumda para arzi (M)
diisecektir. Merkez Bankas’nin faiz diigsiirmesinde ise bunun tersi bir
mekanizma islemeye baglar.

M ’deki doviz tevdiat hesaplarim (DTH) etkileyecek olan politikalar kur ve
faiz politikasidir. Eger dalgali kur séz konusu degilse, o takdirde kurdaki
degisimle baglantili olarak DTH miktar artar ya da azalir. Eger dalgali kur s6z
konusuysa, DTH’yi etkilemek iizere bir politika uygulanmiyor demektir. Ya da



daha dogru bir ifadeyle, uygulanan politika notr demektir. Faiz politikas1 M,’yi
oldugu gibi Y’yi de etkiler. Faizlerin diistiigli ve yeni ve daha verimli
seceneklerin ortaya c¢iktig1 bir ortamda Y diiser, tersi s6z konusu olunca ise artar.
Buna karsilik i¢ paraya verilen faiz ile yabanci paraya verilen faiz arasindaki
fark da M ’nin icindeki i¢ para mevduat ile Y arasinda gecislere neden olur.

Paranin dolamim hizi (V) genellikle politika uygulamalarindan fazlaca
etkilenecek bir gosterge degildir. Paranin dolanim hizi daha cok gelenekler,
toplumsal aligkanlhklar, tarihsel etkiler gibi gseylerle olusmus ve kolay
degismeyen bir yapiya sahip olmustur. O nedenle ekonomi politikasi paranin
dolanim hizini (V) veri olarak alir.

1.6.3. Maliye Politikasi

Mali araglan kullanmak suretiyle varilmasi amaglanan ekonomik hedeflere
ulasmaya calismak bicimindeki uygulamalarin biitiinii maliye politikasini
olusturur. Mali araclar dendiginde vergi, kamu harcamalari, kamu borclanmasi
gibi araclar anlasilir. Bu araglar kullanmak suretiyle hedeflenecek amacglar ise
modern anlamdaki para politikasinin tekli hedefinden farkli olarak cok sayida
hedef olabilir.

Maliye politikasinin alt politikalar1 sunlardir:

1. Vergi politikasi

2. Harcamalar politikasi

3. Borclanma politikasi

4. Destekleme politikasi

5. Tegvik politikasi

Y=C+1+ G + (X - M) denkleminden hareketle maliye politikas1 araglarim
uygulamaya calisalim. Varsayalim ki hiikiimet kurumlar vergisi oranlarini
diigiirerek yatinnmlar1 artirmayr planhiyor. Bu durumda iki degisken bu
degisiklikten etkilenecektir: I ve G. Kurumlar vergisi oraninin disiiriilmesi
sonucu, kurumlarin daha az vergi 6demesi ve bunun sonucunda da ellerinde
kalan fazla fonla daha ¢ok yatinm yapmasi s6z konusu olacaktir. Bu durumda
yatinm harcamalarn (I) artar. Buna karsilik, kurumlar vergisi oraninin
diigiiriilmesi demek devletin vergi gelirlerinin ve dolayisiyla harcama
kapasitesinin diismesi demektir. Buna gére ya kamu harcamalar (G) azalir ya da
ayni harcama diizeyini siirdiirmek i¢in kamu bor¢lanmasi artar.

Enflasyonla miicadeleye yonelik bir maliye politikasinin uygulamaya
koyuldugunu ve tiiketimi kismak amaciyla gelir vergisi oranlarinin artirildigini
varsayalim. Bu durumda iki degisken bu degisiklikten etkilenecektir: C ve G.
Tiiketim kullanilabilir gelirin (Y)) bir fonksiyonudur. Yani;

C=1¥)



Kullanlabilir gelir (Y,) ise briit gelirden (Y) gelir vergisi (T,,) diistilerek
bulunur:

Y’d - Y_ Tgelir

Bu durumda T  ’in artirlmasi demek Y ’nin diigmesi demektir. Yani
tiikketimin azalmasi demektir. Buna karsilik G artar. Yani devlet daha fazla gelir
toplayarak daha fazla harcama yapma imkanina kavusur.

Buna benzer sonuclari harcamalar politikasi araciligiyla da almak
miimkiindiir. Varsayalim ki hiikiimet, harcamalarini artirmaya ve bu yolla
deflasyonist baskilar1 ¢ozmeye karar verdi. Bu durumda 6nce G artacak, daha
sonra o harcamayi gelir olarak elde edenlerin harcamalar1 yani C ve I artacaktir.
Dogal olarak C’deki artis marjinal tiiketim egilimine baghdir. Yani her
harcamanin gelir olarak elde edilmesinden sonra mutlaka yeniden tiiketim
harcamasina doniismesi gerekmez. Bazen tasarrufa da doniisii. Ne var ki
tasarruflar da bankalar araciligiyla kredi olarak kullandirildiginda yeniden
yatirima ya da tiiketim harcamasina doniisiir. Eger tam tersine ekonomide
enflasyonist bir ortam s6z konusuysa, o zaman yukaridakilerin tersini yapmak ve
kamu harcamalarini azaltmak gerekir. Bu durumda kisilerin ellerine gececek
gelir azalacag1 icin C diisecek ve C’nin diismesi I’da da gerilemeye yol
acacaktir.

Y=C+1+ G+ (X-M) denkleminde biitiin digerlerinin (C + I + X - M) sabit
oldugunu, buna karsilik net kamu harcamalarinin (G) arttigim varsayalim. Bu
durumda Y artacak demektir.

Fiyat LRAS SRAS
Diizeyi

p1 _______________________
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Sekil 58: Kamu Harcamalarinin Genisletici Etkisi

Eger ekonomide deflasyon ya da resesyon sz konusuysa ve bu nedenle
ekonominin uzun doénemli dengesinden uzaklasilmigsa, yani toplam talep



egrisinin (AD)), uzun donemli toplam arz egrisini (LRAS) kestigi noktadan
geride bir yerde kisa déonemli arz egrisini (SRAS) kestigi noktada (2) bir denge
s0z konusu demektir ki o takdirde kamu harcamalarinin artirilmasi toplam talep
egrisini saga (AD)) kaydiracaktr (Sekil 58). Yeni denge noktasinda (1) toplam
talep egrisi (AD,) hem kisa dénem toplam arz egrisini (SRAS) hem de uzun
dénem toplam arz egrisini (LRAS) ayni noktada keserek ideal dengeyi saglamis
olmaktadir.

Enflasyonist bir ortamda bunun tersini yapmak gerekir. Yani toplam kamu
net harcamalarini (G) diisiirmek gerekir.

Fiyat LRAS SRAS
Dizeyi
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Sekil 59: Kamu Harcamalarinin Daraltici Etkisi

Eger ekonomide enflasyon s6z konusuysa ve bu nedenle ekonominin uzun
donemli dengesinden uzaklasilmigsa, yani uzun donem toplam arz egrisi
(LRAS), toplam talep egrisinin (AD)), kisa dénemli toplam arz egrisini (SRAS)
kestigi noktadan (1) geride bir yerde ise, kamu harcamalarinin kisilmasi toplam
talep egrisini sola (AD,) kaydiracaktir (Sekil 59). Yeni denge noktasinda (2)
toplam talep egrisi (AD)) hem kisa dénem toplam arz egrisini (SRAS) hem de
uzun donem toplam arz egrisini (LRAS) aym noktada keserek dengeyi saglamig
olacak ve enflasyonist baski ortadan kalkacaktir.

Bor¢lanma politikas1 da gelir ve harcamalar politikalarina benzer etkiler
yapar. Ne var ki onlar gibi kesin degil gecici fon aktarimina yol actig1 icin, geri
odenmesi halinde ilk etkinin tersi bir etki yaratir. Ekonomide ortaya cikan
tiikketim artisim bor¢lanma politikas1 uygulayarak diisiirmeye karar verdigimizi
varsayalim. Bu durumda c¢ikaracagimiz tahvil veya bonolarla kisilerin ve
kurumlarin ellerindeki likidite fazlasi cekilecek demektir. 3 aylik bonolar



cikararak bunun yapildigim diisiinelim. Eger ekonomideki talep artisi gecici bir
egilimden kaynaklanmis ve o egilim s6z konusu 3 ay icinde gecmisse, o0 zaman
bono geri alinip da kisilere paralar1 geri 6dendiginde bir sorun olmayacak
demektir. Yok, eger bu egilim gecici degil de kalic1 ise, o zaman bonolarin alinip
paralarin iade edilmesi halinde ayni egilim yeniden ortaya cikacak, iistelik bu
kez kisilerin elinde 3 aylik faiz kadar daha fazla bir likidite bulunuyor olacaktir.

Borclanma politikas1 genellikle gecici sorunlar1 ¢6zmek icin kullanilmaya
baglansa da sonucta kalici bir eylem haline gelir ve sonucta politika araci
olmaktan cikarak bir cesit finansmana aracilik eden bir arac¢ haline doniisiir ve
bagslangictaki yararim yitirir.

Destekleme politikasi harcamalar politikasinin 6zel bir bi¢imidir. Burada
esas olarak bazi iiriinlerin desteklenmesi icin yapilan siibvansiyon harcamalari
s0z konusudur. Varsayalim ki hiikiimet bugday iiretimini destekleme karar1 aldi
ve bugday iireticisine diinya fiyatlarinin {izerinde bir fiyat veriyor. Bu durumda
kamu harcamalar (G) artar. Buna ek olarak tarim kesiminde bu ek geliri elde
edenlerin tiiketim harcamalar1 (C) ve yatirim harcamalar1 da (I) artar. Ayrica bu
karar bir sonraki yil ayni kararin devam edecegi varsayimini yapan ciftcilerin
yaklagimi nedeniyle tarimsal tiretimin de (A) artmasina yol agar. Tarim, biiyiik
olclide hava kosullarina bagh oldugu icin bu her zaman {iretim artisi sonucu
vermez.

Tesvik uygulamasi cesitli sekillerde politikaya doniistiiriilebilir. Bunlardan
ilki yatinm tesviklerinde ya da istihdam tegviklerinde oldugu gibi vergilerde
yapilan indirimlerdir. Ornegin baz1 bélgelerde yapilacak yatirimlar icin vergi
indirimi saglanir. Diyelim ki glineydoguya yapilan yatinmlarda kurumlar
vergisinden belirli bir miktar ya da oran indirilmesine karar verilmisse bu
bolgesel tesviktir. Ucak motoru yapacak sirketlere kurumlar vergisi indirimi
saglanmigsa bu da sektorel tesviktir. Tesvikler sonu¢ olarak yatirimlarn (I) ve
daha az vergi alinmasina yol actiklar icin de kamu harcamalarin1 (G) etkiler.
Eger ihracatla ugrasan firmalar icin birtakim tesvikler saglanmigsa bu da ihracati
(X) artirirken kamu harcamalarinin (G) (daha az vergi alinacagi icin) azalmasina
yol acar.

1.6.4. Dis Ticaret Politikasi

Mali araclarin bir béliimiinii ve kur politikasini kullanmak suretiyle varilmasi
hedeflenen dis ticaret amaclarini gerceklestirmeye calismak bicimindeki
uygulamalara dis ticaret politikasi adi veriliyor. Dikkat edilecek olursa, burada
da kullanillan araglar mali araglardir. Yani vergi ve kamu harcamalaridir.
Ozellikle ihracat politikas1 kamu harcamalariyla, ithalat politikas: ise vergilerle
yakindan ilgilidir. Ote yandan, eger dalgal kur yéntemi disinda bir kur yéntemi



izleniyorsa, o takdirde kur yontemi de dis ticaret politikasinin bir parcasi haline
gelebilir.

1. Thracat politikasi

a. Ihracata prim
b. Thracatta vergi iadesi
c. Ucuz girdi destegi
2. Ithalat politikasi
a. Tarifeler
b. Kotalar
c. Anti damping
d. Dengeleyici vergi (counterweiling tax)
e. Diger tarife dis1 engeller

Thracat politikas: genellikle ihracat yapanlara verilen tesvikler biciminde
uygulanir. Ornegin ihracatgiya, ihracati karsiifinda getirdigi her 1 dolar igin 1
sent 6deme yapmayi kararlastirmak genel bir prim uygulamasidir. Baz1 hallerde,
belirli mallarin ihraci karsiliginda prim uygulanabilecegi gibi, belirli iilkelere
yonelik ihracata 6zel prim verilmesi tercih edilebilir.

Thracatta vergi iadesi de prim uygulamasimn bir baska cesididir. Bu
uygulamada ihracatciya, ihrac ettigi mali iiretirken ya da hazirlarken katlandigi
satis vergilerinin (KDV gibi) tamami ya da belirli bir oran1 iade edilir. Boylece
ihracat¢cinin vergi yiikii hafifletilerek ihracata yonelmesi 6zendirilmis olur.

Ucuz girdi destegi bircok alanda uygulanabilir. Ornegin ihracatginin ihrag
ettigi malin tiretiminde kullandig elektrik ucuz tarifeyle fiyatlandiriliyorsa ya da
istihdam ettigi isciler icin 6demek zorunda oldugu gelir vergisi daha diisiik
oranla vergilendiriliyorsa boyle bir uygulama s6z konusu demektir. Ihracat
politikasinin temel amaci ihracatginin yiikiinii hafifletip iiretici ve imalatgilar
ihracata 6zendirmektir.

Ithalat politikasi baghg altinda toplanan alt politikalardan ilki olan giimriik
tarifeleri ya da kisaca tarifeler aslinda ithal mallara uygulanan glimriik
vergilerinden ibarettir. Yurtdisindan ithal edilen mallara en azindan yurticinde
uygulanan satis vergisi kadar bir vergi uygulanmasi son derecede dogaldir. Bu,
yerli yabanci ayrimim ortadan kaldirma amacim giider. Buna karsilik cogu iilke
ithal mallara bu dedigimizin {izerinde tarifeler uygulayarak vergi alir. Tarife
uygulamanin 4 temel amaci vardir: (1) Tiiketimi, dolayisiyla talebi denetlemek
ve bu yolla ekonomiyi dengede tutmay1 amaclayan tiiketim etkisi. (2) Yurticinde
benzer iiretimi yapanlari ya da yapmayi planlayanlan tesvik etmek amacini
giiden koruma etkisi. (3) Devletin gelirlerini artirmay1 amaclayan gelir etkisi. (4)
Tiiketiciden alinan verginin toplumun genel kullanimina sunulmasinm amaclayan
dagitim etkisi.



Kotalar ashinda tarife disi engellerin en tipik 6rnegidir. Eger iilkenin ithal
talebi esnek degilse, yani tarife ile engellenemeyecek kadar kati bir talep s6z
konusuysa o zaman kota uygulamasina gidilir. Kota, belirli bir mal icin belirli
miktarda ithalat yapilmasina izin verme uygulamasidir. Diyelim ki Tiirkiye’nin A
mal1 talebi kati bir talep egrisi durumu gosteriyor. Yani satig fiyati, tarife
uygulamasiyla ne kadar artirilirsa artirilsin talepte ciddi bir diisiis olmuyorsa, o
zaman A mal ithalati kotayla sinirlanabilir. Buna gore 6rnegin A malina 1000
adet ithal edilebilme sinir1 getirilirse, 1000 adetlik kota dolduktan sonra A
malinin ithali miimkiin olmayacak demektir. Kota, dis ticaret politikasinin 6teki
politikalara benzemeyen bir yoniinii temsil eder. Ciinkii burada fiziksel bir
sinirlama s6z konusudur. Bu acidan bakildiginda kota bir anlamda heterodoks
maliye politikasini andirir.

Maliye politikasina iligkin agiklamalar sirasinda sozii edilen uygulamalarin
pek cogu dis ticaret politikasi icin de gecerlidir. Ornegin ihracatin desteklenmesi
icin prim vermek veya ucuz girdi destegi saglamak ya da ihracatta vergi iadesi
yapmak gibi uygulamalarin tiimii kamu giderlerinin artmasina yol acar. Bu
durumda bu amacgla uygulanan dis ticaret politikasi, harcamalar politikasinin
spesifik bir amaca uygulanmasi biciminde formiile edilmis olur. Benzer bigimde,
ithalat politikalarinin bir boéliimii de maliye politikasinin alt politikalarindan biri
olan vergi politikasinin uygulama alanina girer. Ornegin giimriik tarifelerinin
veya fonlarin (bunlar ek vergi, surcharge olarak da adlandirilir) yiikseltilmesi ya
da diigiiriilmesi ithalatin azalmasi ya da artmasi sonucunu getirirken, vergi
tahsilatin1 ve dolayisiyla biitceyi etkiler.

Dis ticaret politikasinin, kota uygulamasi yaninda, oteki politikalara
benzemeyen alt politikalar anti damping, dengeleyici vergi ve diger tarife disi
engeller uygulamasidir. Anti damping, iilkenin belirli bir pazarini ele gecirmek
lizere cesitli tegviklerle desteklenerek ucuza mal ihra¢ eden iilkelere karsi
uygulanir. Yukarida ihracat politikasi basgligi altinda ele aldigimiz biitiin
uygulamalara karsi ileri siiriilebilir. Bir cesit ithalat engellemesidir. Yani ihracati
tesvik edene kargi ithalati dengelemeye yoneliktir. Dengeleyici vergi yine ayni
sekilde pazari ele gecirmek icin maliyetinin altinda satilan mallarin iilkeye
girisinde uygulanacak ek vergilerle fiyatinin dengelenmesi ve bu yolla haksiz
rekabetin 6nlenmesine yonelik bir politikadir. Bu da ithalati kisitlayici bir
uygulamadir. Diger tarife dis1 engeller ise bunlardan farkhi olarak ithalati
zorlastirarak diisiirmeyi hedefleyen bir alt politikadir. Ornegin artan otomobil
ithalatinin iilkenin kendi otomotiv liireticilerini rahatsiz etmesi sonucu otomobil
ithalatinin biitiin giimriik kapilar1 yerine tek kapidan yapilmasina iliskin karar
alinmas1 bu tiir bir engeldir. Tek kapidan ithalat sikisiklik yaratacag icin
gecikmelere ve dolayisiyla talebin diismesine yol acar. Buna ek olarak cevre



onlemlerini artirip ithal otomobillerde ek bazi Ozellikler (daha siki emisyon
kontrol sistemleri gibi) aranmaya baslanmasi da tarife disi1 engeller icin tipik bir
ornektir.

Bu sayilanlara ek olarak giiniimiizde pek ¢ok farkl dis ticaret uygulamasi da
politika niteligi kazanmaya baslamistir. Bunlarin ¢ogu genellenebilir
uygulamalar degildir. Ornegin ABD, Japonya ile arasinda ortaya cikan dis ticaret
acigim distirebilmek icin politik giiciinii kullanarak Japonya ile bir “goniillii
ihracat kisitlama anlasmas1” imzalamistir. Boylece ABD, Japon otomobil
ihracatina karsi tarife ya da kota uygulamak yerine, Japonya’nin goniillii olarak
ihracatin1 ~ diigsiirmesini  saglamisti. Bu uygulama ABD’nin giiciinden
kaynaklanan bir uygulamadir ve o nedenle genellenebilir bir politika olmaktan
uzaktir.

Gliniimiizde dis ticaret politikasinin alt politikalarini uygulamak o kadar
kolay degildir. Ge¢miste cok rahatlikla yapilan tarife artirnmlarnn ya da kota
uygulamalar giiniimiizde, giderek kiiresellesmis ve birbirine bagh hale gelmis
olan diinya sistemi icinde kolaylikla uygulanamamaktadir. Uygulama daha c¢ok
anti damping ve dengeleyici vergi uygulamasinda yogunlasmakta, o da ancak
uluslararasi basvurularin sonuclanmasina bagh olmaktadir. Son 20 yilda ortaya
cikmaya baslayan bu gelisme, dis ticaret politikasi olarak yukarida sayilan pek
cok alt politikanin yerini kur politikasmin almasina yol agmistir. Son 20 yilda
bircok tilke kur politikasini, yani yerli paranin degerini diisiik tutarak ihracati
artirmak ve ithalati kisitlamak politikasim etkin bicimde kullanmistir. Ne var ki
giiniimiiz kiiresel diinyasinda bu da kolay kolay uygulanamamakta, ekonomiler
ister istemez dalgali kur politikasina ge¢mek durumunda kalmaktadir.

Tirkiye, 1980’ler ve 90’lar boyunca kur politikas1 yoluyla TL’yi degersiz
tutmus ve ihracatimi artirirken ithalatim kisitlamistir. Bugiin bu politikay1 en
yaygin uygulayan iilke Cin’dir. Buna karsihlk ABD, Cin’e parasini revaliie
etmesi icin baski yapmaktadir.

Ozet olarak, giiniimiizde dig ticaret politikasimn giderek etkinligini
kaybetmekte oldugunu soyleyebiliriz.

1.6.5. Heterodoks Ekonomi Politikasi

Ortodoks, genel kabul gérmiis yaklasimlara verilen addir. Buna ana akim
(Ingilizcesi mainstream) ad1 da verilmektedir. Buna karsilik heterodoks, bu genel
akimdan sapmuis, farkli bir yone girmis olan akimlara verilen addir.

Buraya kadar anlattiklarimiz ortodoks ekonomi politikasi olarak da
adlandirilan politikalarin 6zetiydi. Bunlara ek olarak, gecmis yillarda 6zellikle
Latin Amerika iilkelerinde yasanan hiper enflasyon dénemlerinde uygulamaya
konulan heterodoks ekonomi politikas1 6nlemleri de s6z konusudur. Bunlarin en



cok uygulanmis olani gelirler politikasidir (incomes policy). Bu politika,
ekonomideki iiretim faktoérlerinin eline gecen bazi gelirlerin (iicret, rant, faiz, kar
gibi) ya da dogrudan dogruya fiyatlarin ve/veya faizlerin dondurulmasi seklinde
uygulanir. Diyelim ki ekonomi yiiksek enflasyondan sikayetci. Bu durumda
licretler, kiralar, fiyatlar, hatta faizler dondurulabilir. Bunun sonucunda, iceriden
kaynaklanan fiyat artislart durmus olur. Eger disaridan ithal edilen ve iilkenin
denetimi disinda olusan fiyat artislar1 s6z konusu degilse o takdirde fiyat artislar
durur.

Heterodoks politikalar kalic1 olarak uygulanamaz. Ciinkii sonucta piyasadaki
olusumlara miidahale edilmis ve karaborsanin 6nii acilmis olur. O nedenle bu
uygulamalar sinirh siireleri kapsarsa etkili olabilir.

1.6.6. Arz Yonlii Ekonomi Politikast

Arz yonlii ekonomi daha ¢ok Keynesyen talep yonetimine tepki olarak ortaya
cikmistir. Bu goriisiin savunuculari, talebin kisitlanmasinin ya da denetim altina
alinmasinin ekonomiyi denetlemeye yaramakla birlikte iiretim ve yatirnmi da
kisitladig1 gortisiindedirler. Onlara gore asil olan, ekonomik dengeyi ve istikrari
saglamanin yani sira, iiretimin de artirllmasi yoluyla toplumsal refah1 yaygin
hale getirmektir. Ciinkii sonucta ekonominin amaci toplumun refahini artirmak
ve yayginlastirmaktir.

Arz yonli iktisatcilar, iiretimi artirmak icin vergilerde indirim yapilmasini,
liretimi engelleme noktasina varmis olan cevre standartlarinin hafifletilmesini,
kurallarin gevsetilmesini ve deregiilasyona gidilmesini Onermekte, bu yolla
liretimin artacagimi ve ucuzlayacagim ileri siirmektedirler. Onlara gore talep
denetimi yoluyla saglanacak enflasyonla miicadele politikasinin yerini arzi
artirmak suretiyle yaratilacak fiyat ucuzlugu politikasi almalidir.

Gortilecegi tizere, arz yonlii ekonomi yaklagimi bir ekonomik teori olmaktan
cok, bir ekonomi politikasi uygulama arac1 goriiniimiindedir. Isin vergiyle ilgili
yoniinii ilk ortaya atan ABD’li iktisatg1 Arthur Laffer’in kendi adiyla anilan
yaklasimini bir sekil yardimiyla ortaya koymaya calisalim (Sekil 60).
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Sekil 60: Lafjcer Egrisi

Laffer Egrisi’nin ortaya koymaya calistig1 sey sudur: Vergi oram O ya da
%100 oldugunda hi¢ vergi toplanamaz. Ciinkii sifir oranli bir vergi
toplanamayacagi gibi, biitiin kazancim vergi olarak verecek olan kisiler de
calismamay tercih ederler. Vergi oraninin R’den R ’ye artirildigini varsayalim.
Bu durumda vergi gelirleri T ’den T ’ye yiikselmektedir. Vergi oraninin R ’den
R’e artirlldigini varsayalim. Bu durumda kisiler elde ettikleri gelirin ¢ogunu
vergi olarak 6deyeceklerini gordiikleri i¢in calisma saatlerini azaltacaklar ve
vergi tahsilati artmayacak, tam tersine T’den T e gerileyecektir. Dolayisiyla bu
teze gore asirn yiiksek olan vergi oranlarinda yapilacak indirimler, bir yandan
insanlarin daha fazla calismasim tegvik ederken bir yandan da vergi kacirma
arzularimin diismesine yol acacak ve vergi tahsilatini azaltmak bir yana
artiracaktir.

Arz yonli ekonominin 6zellikle vergiyle ilgili 6nermeleri ABD’de Reagan,
Ingiltere’de Thatcher ve Tiirkiye’de Ozal zamaninda uygulanmis, fakat iddia
edildigi gibi vergi orami indirimleri vergi tahsilatim artirmamistir. Bunun
nedenleri {izerine yapilan ¢alismalar vergi oranlarinin Laffer’in iddia ettigi kadar
yiiksek olmadigi ya da durumun bir ¢an egrisiyle temsil edilmesinin yanlhsg
oldugu yolunda sonuglara ulagsmistir.

1.7. Istikrar Politikasi

Makroekonomik politikalar1 istikrarh ve istikrarsiz iki ekonomi agisindan
ayr ayn ele aldigimizda karsimiza farkh iki politika uygulamasi cikar. Istikrarh
ekonomide ¢6ziim, istikrarli dengenin daha yiiksek bir istikrarli denge konumuna
gotiiriilerek toplumsal refahin artirllmasina yonelik bir politika uygulamaktir.



Buradaki temel ama¢ mevcut diger dengeleri bozmadan ve gelir dagilimini
iyilestirerek ekonomik biiyiimeyi siirekli kilabilmektir. istikrarsiz ekonomide ise
sorun oncelikle ekonominin istikrara kavusturulabilmesidir.

Y=C+I+G+(X-M)

100=60+ 10 + 20 + (20 - 10) (1)

100 =70 + 5+ 30 + (5 - 10) (2)

(1) numarali ekonomide tiiketim harcamalarn (C = 60), (2) numaral
ekonomideki tiiketim harcamalarindan (C = 70) diisiiktiir. Bunun anlami (1)
numarali ekonominin (2) numarali ekonomiden daha fazla tasarruf yapmis ve
dolayisiyla daha fazla yatirnm harcamasi yapmis oldugudur. Gergekten de (1)
numarali ekonomide yatirim harcamalar1 (I = 10), (2) numarali ekonomideki
yatirim harcamalarindan (I = 5) daha yiiksektir. Bu durumda (1) numaral
ekonominin biiyiimesi (2) numarali ekonomiden daha hizli olacak ve boylece (2)
numarali ekonomi bir sonraki donemde daha yiiksek bir GSMH’ye ulasacaktir.
Eger her ikisinde de niifus aym sayida ve aym artis hizindaysa, (1) numarali
ekonomide kisi basina diisen milli gelir daha hizli artacak, yani refah daha
yiiksek noktaya ulasacaktir.

(1) numarali ekonomide dis ticaret fazlas1 (X - M = 20 - 10) s6z konusuyken,
(2) numarali ekonomide dis ticaret acig1 (X - M = 5 - 10) vardir. Yani (2)
numarali ekonomi ihra¢ ettiginden fazlasini ithal edip net déviz cikisiyla
karsilagirken, (1) numarali ekonomi ithal ettiginden fazlasim ihra¢ etmekte ve
net déviz girisi saglamaktadir. (2) numarali ekonomi ithalata agirhik veren bu
tiikketim (C = 70) ve devlet harcamalarim (G = 30) bir siire sonra karsilayamaz
noktaya gelecektir. Clinkii bunu karsilayacak déviz kazanci yoktur. Bu durumda
(2) numarali ekonominin dengesi istikrarsiz bir dengeye isaret etmektedir.
Burada yapilacak sey, bu istikrarsiz dengeyi diizeltmeye yonelik bir istikrar
politikas1 uygulamaktan ibarettir. Bu da biiyiik 6lciide tiiketimi (C) ve devlet
harcamalarim1 (G) kismaktan gecmektedir. Bunun nasil yiiriitiilecegi maliye,
para, faiz ve kur politikalar1 alt baghklarinda anlatildigi icin burada
tekrarlanmayacaktir.

IS ve LM egrilerinin denge noktasina bakacak olursak 2 durumun s6z
konusu oldugunu gériiriiz. Ilkinde IS egrisi istikrarsiz fakat LM egrisi istikrarli;
ikincisinde ise IS egrisi istikrarli, LM egrisi istikrarsizdir.
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Sekil 61: IS Egrisinin Istikrarsiz Oldugu Durumda Para Arzimin ve Faizin Hedeflenmesi Tercihi

Istikrarsiz IS egrisi IS, ile IS, arasinda dalgalanmaktadir (Sekil 61). Para arz1
hedefi izlendigi takdirde gelirde ortaya ¢ikacak dalgalanmalar (Y,’ten Y, ye); faiz
hedefi izlendigi zaman ortaya cikacak dalgalanmalardan (Y, ’ten Y ’e) daha kiiciik
olacagi icin para arzi hedefi tercih edilmelidir.

Bu durumda Merkez Bankasi IS’deki oynakliklar1 goz oniine alarak, para
arzini kisacak ya da genisletecek bir politika izleyecektir. Bunun temel yolu acik
piyasa islemleridir. Yani piyasada para arzi fazlasi olduguna inanan Merkez
Bankasi’nin, elindeki senet ve bonolar1 satarak fazla paray1 piyasadan cekmesi;
piyasada para arzi darlig1 olduguna inanan Merkez Bankasi’nin ise tam tersini
yaparak senet ve bonolar1 kisi ve kurumlarin ellerinden alarak onlara para
vermesi gerekmektedir.

Tirkiye, 1988 yilinda faizleri serbest biraktiktan sonra 1990 yilinda para
arzini hedef alan bir para politikasi izlemisti.
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Sekil 62: LM Egrisinin Istikrarsiz Oldugu Durumda Para Arzinin ve Faizin Hedeflenmesi Tercihi

Istikrarsiz LM egrisi LM, ile LM, arasinda dalgalanmaktadir (Sekil 62). Bu
durumda para arzi1 hedeflendiginde ortaya cikan gelir dalgalanmasi faiz
hedeflemesiyle sabitlenmis olan gelir diizeyinden (Y,) fazla olacagindan, faiz
hedeflemesi daha uygun olacaktir.

Tirkiye 2001 yili Subat ayinda dalgali déviz kuru uygulamasina gectikten
sonra bir yandan da dolayl faiz hedeflemesi politikasi izlemeye bagladi.
Tiirkiye’de faizlerin belirlenmesi serbest olmakla birlikte, Merkez Bankasi’nin
gecelik faizleri 6nemli bir gosterge islevi gormektedir. Merkez Bankasi s6z
konusu faizleri reel biiyiime ve enflasyondaki gelismeleri gozeterek
degistirmekte ve piyasa faizlerini yonlendirerek dolayl bir faiz hedeflemesi
yapmaktadir.

1.8. Kur Rejiminin Ekonomi Politikasina Etkisi

Sermaye hareketlerinin tam serbestlige sahip oldugu ve dis ticaret islemleri
itibariyle diinya ticaretindeki yeri kiiciik olan bir iilke acisindan, dalgal kur
rejimi altinda maliye politikasinin gayrisafi milli hasilay1 artirmasi s6z konusu
degildir. Vergiler, kamu harcamalar1 gibi bir maliye politikasi aracini kullanarak
yapilan politika uygulamasi, IS egrisinin saga dogru kaymasina neden olur ve bu
kayma da iilkedeki faiz oranlarinin diinya faiz oranlarinin istiine ¢ikmasina,
dolayisiyla yerel paranin degerinin artmasina ve net ihracatin daralmasina yol
acar. Sonucta bu baski IS egrisinin tekrar sola kaymasina ve LM egrisini diinya
faiz oranlar1 diizeyinde kesmesine kadar devam eder. Dolayisiyla, dalgali kur
rejiminde maliye politikas1 aracglarimi kullanarak bir yere varmanin olanagi
yoktur (Sekil 63).
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Sekil 63: Dalgali Kur Rejiminde Maliye Politikasinin Etkisizligi

Maliye politikas1 uygulamadan once iilkenin faiz oraninin diinya faiz
oranityla ayni noktada i ’de oldugunu ve bu nokta da IS ile LM’in kesiserek Y,
kadar bir GSYH yarattigimi varsayalim. Vergi oranlarinin diisiiriilmesi sonucunda
IS egrisinin saga IS' olarak kaydigim, faiz orammin i’ye ylikseldigini ve
GSYH’nin Y ye ciktigini varsayalim. Bu durumda iilkenin faiz orani (i,) diinya
faiz oranmnin (i,) tizerine ¢ikmis olmaktadir. Bu gelisme yerel paranin degerini
yiikseltecek, bu da net ihracatin diismesine yol agacaktir. Ciinkii yerel para
yabanci paralara karsi1 degerlenince ihracat azalir, ithalat artar. Bunun sonucunda
IS' egrisi yeniden sola kayarak eski konumu olan IS konumuna geri donecektir.
Bu yeni durumda (ya da eski duruma doéniis durumunda) faizler yeniden (i)
diizeyine gerilerken GSYH de yeniden Y, konumuna dénmiis olacaktr. Ozetle,
ekonomide hicbir sey degismemis olacaktir. Bir baska deyisle, sermaye
hareketlerinin serbest oldugu ve tilke dis ticaretinin diinya ticaretindeki yerinin
onemsiz oldugu bir ortamda, dalgali kur rejimi gecerliyse maliye politikas: etkili
degildir.

Boyle bir ortamda para politikasi, maliye politikasinin tam tersine son
derecede etkilidir. Ulkenin Merkez Bankasi’min para arzim artirmak suretiyle
genisletici bir para politikasi izledigini varsayalim. Bu durumda iilkenin faiz
oranlar1 diinya faiz oranlarinin altina diisecek ve bu hamle iilke parasinin
yabanc1 paralar karsisinda degerinin diismesine yol acacaktir. Ulke parasinin
yabanci paralara gore degerinin diismesi demek, ihracatin artip ithalatin azalmasi



ya da Ozetle net ihracatin artmas1 demektir. Bu durumda IS egrisi, para ve mal
piyasalarinda denge saglanincaya kadar saga kayacak ve LM’yi iilkenin faiz
oranlarinin diinya faiz oranlariyla esitlendigi noktada kesecektir.
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Sekil 64: Dalgali Kur Rejiminde Para Politikasinin Etkinligi

Ulke ekonomisi (i,) faiz oran1 diizeyi ve ¥, GSYH diizeyinde dengede olsun
(Sekil 64). (i) aym zamanda diinya faiz oram diizeyi olsun. Bu noktada iilke
Merkez Bankasi’'nin para arzini genisletme yolunda para politikas1 uygulamaya
karar verdigini varsayalim. Bu durumda LM saga LM' olarak kayacak, IS’yi
kestigi yeni noktada faiz orani (i) olarak belirlenmis olacaktir. Bu faiz oram
diinya faiz oraminin altinda oldugu icin tlkenin parasi yabanci paralara gore
deger kaybedecek demektir. Bunun sonucunda iilkenin net ihracati artmaya
(ihracat1 artmaya ithalati diismeye) baslayacak ve bu gelisme IS egrisini IS'
olarak saga kaydiracak demektir. Bu durumda IS’ egrisinin LM’ egrisini kestigi
noktada faizler yeniden diinya faiz oranina (i,) geri donmiis olacaktir. Bu noktada
ayn zamanda tilkenin GSYH’si de artarak Y ’e ulagmistir.

Sermaye hareketlerinin serbest oldugu ve iilke dis ticaretinin diinya
ticaretinde onemli bir yer tutmadig1 ortamda, para politikasi uygulamasi iilkenin
GSYH’sini artiracak bi¢cimde etkili sonug verebilmektedir.

Sabit kur rejiminde yukarida anlatilanlarin tam tersi gecerlidir. Yani para
politikas1 etkisiz kalirken maliye politikasi etkili hale gelir. Vergi oranlarinda
indirim ya da kamu harcamalarinin artirilmasi gibi genisletici bir maliye
politikas1 uygulamasi IS egrisini saga kaydirir ve GSYH’nin artmasina yol agar.
Boylelikle iilkedeki faiz oram diinya faiz oraninin iistiine ¢ikar. Ulkenin faiz



oranlarinin yiikselmesi yabanci sermayeyi, dogrudan yatirimlar veya portfoy
yatinmlar1 biciminde tegvik eder ve iilkeye yabanci para girisi artar. Merkez
Bankas1 yabanci paralari satin almak i¢in yerli para arzim artirir.

Bu durumda LM egrisi de saga dogru kayar ve iilkedeki faiz oranm diinya faiz
oram diizeyine kadar geriler. Bu durumda GSYH bir kez daha artar. Ozetle, sabit
kur rejiminde maliye politikasi etkilidir.

Buna karsilik, sabit kur rejiminde para politikas1 etkisizdir. Daraltic1 para
politikas1 uygulamasi sonucu para arzinda ortaya cikabilecek azalisla LM egrisi
sola kayar. Bu durumda iilke faiz orani diinya faiz orani diizeyinin iistiine ¢ikar.
Bu durumda iilke cekici hale gelir ve yabanci sermaye girisi artar. Giren dovizin
karsiliginda Merkez Bankasi piyasaya yerli para satar. Bu kez para arz1 artacagi
icin faizler eski diizeyine doner ve biitiin prosediir tersine isleyerek eski denge
diizeyine geri gelinir. Bu durumda GSYH’de artis ortaya ¢ikmamis olur. Bir
bagka deyisle, sabit kur rejiminde para politikasi etkisiz kalir.

1.9. Biitiin Politikalarin Bir Arada Uygulanmasi

Once genel denge denklemlerimizi topluca gosteren esitligi bir kez daha
yazalim:

Y=MV=C+I+G+X-M)=A+[+S +to=w+r+p+i+o

Simdi bunu ayrn ayrn ifade ederek hangi politikalarin uygulanabilecegini bir
tabloda gosterelim (Tablo 33).

Tablo 33: Politikalarin Uygulanma Sinir1

Denge Para Maliye Dais ticaret Heterodoks
MV + +
C+I+G+(X-M) + + +
A+I1+S +
b p p
wtr+p+ito + +

Tablo bize bazi alt politikalarin bir arada uygulanabilecegini gostermekle
birlikte, bu konuda c¢ok dikkatli olunmasi gerektigi aciktir. Ciinkii bu
politikalarin bazilar digerlerinin etkisini ortadan kaldirabilmektedir. Tipki hangi
makroekonomik hedefin esas alinacaginin belirlenmesi gibi, politika
uygulamasinda da o belirlenen hedefe hangi politikayla optimum bicimde
ulasilacaginin belirlenmesi ve ona gore hareket edilmesi gerekir.

Simdi de genel makroekonomik denge denklemi iizerinden giderek
politikalarin 6nceligini ele alalim:

(S$-D+(T-G)=(X-M)

Bu denklemin icindeki dengeleri ayri ayr bir tabloda gostererek hangi
politikalarin Oncelik alacagini belirtelim (Tablo 34).

Tahla 24: Palitilkalarda Taveih Oncalidi
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Denge Birincil tercih Destekleyici politika
(S-D Para politikas1 Maliye politikasi
(T-G) Maliye politikasi Para politikas1
X-M) Dis ticaret politikast Maliye politikasi

Tablodan giderek sunu sdyleyebiliriz: Ekonomi politikasi uygulamadan 6nce
en kritik dengenin hangisi oldugunu belirlemek gerekir. Diyelim ki ekonomideki
en kritik denge olarak cari denge (X - M) belirlendi. Bu durumda eger imkani
varsa, uygulanacak ilk politika dis ticaret politikasi olmahdir. Eger onu
uygulamaya imkan yoksa, o zaman maliye politikasi devreye sokulmahdir. Eger
ekonomide enflasyonist egilimler ortaya c¢ikmigssa, yani (S - I) dengesi
bozulmaya yiiz tutmussa, o zaman para politikas1 6nceligi alacak, ona destek
olarak maliye politikas1 da kullanilabilecektir.

KEYNES Mi, FRIEDMAN MI?

Yirminci ylzyilin son yarisina damgasini vuran ekonomi tartismasi
blytk oOlcide Keynesyen ekonomi politikasiyla parasalcilarin ekonomi
politikasi arasindaki tartisma olmustur. Onceleri parasalcilarla baslayan
tartisma, giderek yeni klasik iktisatcilarin ve arz yonlu iktisatcilarin da
Keynesyen ekonomi politikasi karsiti kampta yer almasiyla daha bir
dallanip budaklanmistir.

Efektif talep yonetimi Keynesyen ekonomi politikasinin temel tasidir.
Buna karsilik parasalci iktisatgillar para arzinin denetimini kendi
politikalarinin asil hareket noktasi olarak belirlemislerdir.

Keynesyen yaklasim para politikasini ikinci dereceden bir arag¢ olarak
gorurken, dusik faiz politikasindan yana tavir koymustur. Buna karsilik
para politikasi parasalci iktisatcilar icin temel politika aracidir ve hayati
Oneme sahiptir. Onlar para arzinin sabit bir oranda artirilmasini ve gergek
faiz oranlarini savunurlar.

Keynesyen ekonomi politikasinin en dnemli parcalarindan biri bitce
politikasidir. Bu yaklasim butce denkligine karsidir. Keynesyen politika,
bitceye aclk ya da fazla verdirilerek ekonomideki istikrarsizliklarin
denetim altina alinmasini O6ngo6rir. Parasalcilar ise butgcenin denk
olmasini ve ekonomide hicbhir ayrima yer vermeyecek bicimde notr
kalmasini onerirler. Onlara gore bitce acik ya da fazlalari kaynaklarin
yanlis tahsisine yol acar.

Keynesyen ekonomi politikasi istihdam dizeyinin yodnetilmesi
gerektigini savunur. EQer enflasyonist acilk s6z konusuysa Ucret
kisitlamalarina gidilmesini 6nerir. Parasalcilar bu konudaki dengenin



tumuyle piyasaya birakilmasi gerektigi kanisindadirlar. Onlara gére, eger
piyasa kendi basina, karisiimaksizin birakilirsa, dogal issizlik orani
cevresinde dengeye gelinir.

Piyasa sistemi Keynesyen modelde kendi basina birakildiginda
dengeye gelemez. Sisteme mutlaka yon verilmesi gereklidir. Parasalcilar
tam aksi dustuincededir. Onlara gore sistem belki kisa donemde dengeye
gelemez ama kendi basina birakilirsa uzun dénemde dengeye gelir.

Devletin piyasalara karismasi ve Uretimde aktif rol almasi Keynesyen
ekonomi politikasinin pargalarindan birini olusturur. Bu modele karma
ekonomik model denmesinin bir nedeni de devletin 6zel kesimle birlikte
uretimin igcinde yer almasini 6ngérmis olmasidir. Parasalcilar devletin
piyasalara karismasina, Uretime katilmasina tumdiyle karsidirlar. Onlara
gore devlet klasik gorevlerinden (saglik, egitim, adalet, savunma gibi)
Oteye gitmemelidir.

Do6viz kurunun belirlenmesi rejiminde de Keynesyenler ile parasalcilar
arasinda bir anlasma yoktur. Keynesyen sistemde doviz kuru yonetilebilir
ve ayarlanabilir bir rejim altinda yuruttlmelidir. Parasalcilar ise déviz
kurunun tumuyle dalgali olmasindan ve piyasada belirlenmesinden
yanadirlar.

Bu tartismalar zaman iginde bir tarafin 6tekine agir basmasiyla devam
edip gitmistir. 1980’lerden sonra ise Keynesyen politikalar hemen hemen
timuyle rafa kaldiriimis, yerini yeni klasik ekonomi politikasi ve arz yonlu
ekonomi politikasinin da katkilariyla guclenen parasalci yaklasimlar
almistir. 2008 yilindaki krize kadar parasalci yaklasim bati dinyasinda
uygulanan ekonomi politikasina egemen olmustur. Kiresel finans kriziyle
birlikte parasalci yaklasima olan inan¢ hizla sarsiimis, kendi haline
birakilan piyasanin kendiliginden dengeye gelemedigi goralmasttr. Hig
kuskusuz, parasalcilarin soézuni ettigi kendiliginden dengeye gelme
olgusu uzun sirede gerceklesecek bir olgudur. Ne var ki, her seyin
yeniden dengeye gelmesi icin beklenecek sire uzadikca issiz kalanlarin
sayisI artmakta, birgok firma batmaktadir.

Keynes'in dedigi gibi, “Uzun stirede hepimiz 6lmus olacagiz.”



BESINCI BOLUM
Uygulamada Makroekonomi

1. GUNCEL KONULAR

1.1. Diinya Ekonomisinin Goriintimii

Diinya ekonomileri gelismis ve gelisme yolundaki ekonomiler olarak ikiye
ayriliyor. Zaman icinde tamimlar degisse de, genellikle sanayilesme diizeyine
veya gelir diizeyine bagh olarak yapilan tamimlar 31 iilkenin gelismis, 141
lilkenin de gelisme yolundaki iilke oldugunu ortaya koyuyor. 141 gelisme
yolundaki iilkenin bir boliimii (bunlarin sayisi da degiskenlik gdsteriyor) yeni
ylikselen pazar ekonomileri (emerging market economies) olarak adlandiriliyor.
Bu ekonomileri topluca Tablo 35°teki gibi gdstermek miimkiindiir.

Tabloe 35: Diinyamin Ekonomik Gortiniimii
(Satin Alma Giicii Paritesine Gore, 2007)

Diinyanin Ekonomik

Gériiniimii Say1 GSYH/ Diinya Niifus/ Diinya
Gelismis Ekonomiler 30 52 15
..ABD 1 20
..Euro Bolgesi 13 15
..Japonya 1 6,6 2,0
.Ingiltere 1 3,3 0,9
..Kanada 1 2,0 0,5
..G7: (ABD, Jap, Alm,
Ing,( Fra, Ita, l;(an) 7 40 1
..Diger Gelismi
Eionomﬂir ’ 12 70 2,2
Gelisme Y. Ulkeler 143 48 85
..Cin 15 20,5
..Rusya 2,2 2,6
..Hindistan 6,3 17,5
..Brezilya 2,6 2,9
. Tiirkiye 1,4 1,1

(Kaynak: www.imf.org)

Tabloya dahil edilen 173 iilkenin toplam GSYH’si satin alma giicii paritesine
gore yaklasik 55 trilyon dolar, niifusu ise 6,5 milyar Kkisi olarak
hesaplanmaktadir.

Buna gore kisi basina diisen ortalama gelir yaklasik olarak 7.750 dolar
ediyor. Bu tablonun bize anlattig1 pek cok sey arasinda en cok dikkat ¢ekeni,



gelismis iilkelerle gelisme yolundaki iilkeler arasinda adaletsiz gelir dagilimi. 31
gelismis ekonomi diinya niifusunun yiizde 15’ini olusturur ve diinya gelirinin
ylizde 52’sini alirken, 143 gelisme yolundaki ekonomi diinya niifusunun yiizde
85’ini olusturmasina karsin diinya gelirinin yalnizca yiizde 48’ini aliyor. Bir
bagka acidan bakacak olursak, diinya niifusunun yiizde 85’ini olusturan 143
gelisme yolundaki iilke diinyada bir yil icinde yaratilan iiretimin yalnizca yiizde
48’ini gerceklestirebiliyor.

GSYH’nin aym zamanda bir iiretim degerleri toplamini da olusturdugunu
diisiiniirsek, bu kez diinya iiretiminin yiizde 52’sini gelismis ekonomilerin, yiizde
48’ini ise gelisme yolundaki ekonomilerin yaptigini séylememiz miimkiindiir.

1.2. Ulkelerin Ekonomik Acidan Siniflandirilmasi

Diinyadaki iilkeleri ekonomileri acisindan futbol liglerine benzeterek
siniflandirabiliriz.

e Siiper Lig: G7 Ulkeleri (ABD, Japonya, Almanya, Ingiltere, Fransa, Italya,
Kanada)

e Birinci Lig: G7 disinda kalan 24 gelismis iilke (Ispanya, Belcika,
Hollanda, Danimarka, Isvec, Norvec, vb.)

e Terfi Ligi: Yeni yiikselen pazar ekonomileri (Rusya, Tirkiye, Cin,
Macaristan, Cek Cumbhuriyeti, Polonya, Romanya, Arjantin, Brezilya, Tayland,
vb.)

e ikinci Lig: Gelisme yolundaki iilkelerin daha iyi durumda olanlan
(Cezayir, Tunus, Arnavutluk, Azerbaycan, vb.)

e Ugiincii Lig: BM’nin en az gelismis simflamasina giren 50 iilke
(Afganistan, Banglades, Nijer, Kamerun, Gana, vb.)

Yeni yiikselen pazar ekonomilerinin sayisi konusunda bir diisiince birligi
yok. Morgan Stanley’in hazirladigi MSCI Emerging Market Endeksi 26 iilkeyi
kapsiyor. Bunlar: Arjantin, Brezilya, Sili, Cin, Kolombiya, Cek Cumhuriyeti,
Misir, Macaristan, Hindistan, Endonezya, Israil, Urdiin, Malezya, Meksika, Fas,
Pakistan, Peru, Filipinler, Rusya, Giliney Afrika, Giiney Kore, Tayvan, Tayland,
Tiirkiye ve Venezuela. Bazilar1 bu listeyi daraltiyor, bazilar1 da genisletiyor.
Ornegin The Economist dergisi bu listedeki iilkelerden Urdiin’ii listeye katmuyor,
buna karsihlk Hong Kong, Singapur ve Suudi Arabistan’t gelismis iilkeler
kategorisinden alip bu listeye katiyor. Bazilar1 bu listeye Avrupa’dan Romanya,
Bulgaristan gibi iilkeleri ve Orta Asya’daki iilkelerin bazilarimi (Tiirkmenistan,
Ukrayna gibi) katarak sayiy1 artiriyor. Bazilar ise bu sayinin on dolayinda
oldugunu vurguluyor (Tablo 36).

Tablo 36: G7 ve Yeni Yiikselen 4 Biiyiik Pazar Ekonomisinin Karsilagtirilmasi (cari fiyatlarla)
GSYH (Milyar USD) 2004 Pay (%) 2005 Pay (%) 2006




Diinya 41.366 100,0 44.385 100,0 48.245

ABD 11.712 28,3 12.456 28,1 13.201
Japonya 4.623 11,2 4.506 10,2 4.340
Almanya 2.741 6,6 2.782 6,3 2.907
Ingiltere 2.124 51 2.193 4,9 2.345
Fransa 2.047 4,9 2.110 4,8 2.231
Italya 1.678 4,1 1.723 3,9 1.845
Kanada 978 2,4 1.115 2,5 1.252
G7’nin Toplam Pay1 62,6 60,6

Cin 1.931 4,7 2.229 5,0 2.668
Hindistan 695 1,7 785 1,8 906
Rusya 590 1,4 763 1,7 987
Tiirkiye 303 0,7 363 0,8 403

Terfi liginde yer alan ekonomiler arasinda birinci lige ve belki oradan da
siiper lige en cabuk cikacak gibi goriinen iilke Rusya’dir. Son yillarda petrol
fiyatlarinda yasanan hizh yiikselis, diinyanin 6nemli petrol ve dogal gaz iireticisi
ve saticisi olan Rusya’y1 inanilmaz bigimde zenginlestirmis bulunuyor.

1.3. IMF Ve Diinya Ekonomisi

1929 diinya ekonomik bunalimi kapitalist sistemin karsilastigi en biiyiik
bunalimdir. Milyonlarca insan isini kaybetmis, iilkelerin milli gelirleri gerilemis,
ekonomiler kiiciilmiis, karsilikli ticaret biiyiik 6l¢iide sekteye ugramistir. Pek cok
lilke altin ve doviz rezervlerini koruyabilmek icin ithalat kisitlamalarina ve
paralarini devaliie etmeye yonelmistir. Bazi iilkeler yabanci parayla islem
yapilmasini yasaklamaya baslamislardir. Sonucta uluslararasi ticaret hizla
daralmus, istihdam ve yasam standartlar1 diismeye baglamistir.

Diinya ekonomisinin bu biiyiik bunalimdan cikisi biiylik 6lciide John M.
Keynes’in formiile ettigi devlet miidahaleleri yoluyla olmustur. Keynes 1936
yilinda yayimladigy Istihdam, Faiz ve Para Genel Teorisi adli kitabinda,
sonradan Keynesyen ekonomi ya da karma ekonomi adiyla anilacak olan devlet
miidahalelerinin formiiliinii ortaya koymustur. Deflasyonist bir gelismeden
depresyona gecen kapitalist diinya iilkeleri devlet miidahalesine basvurmak
suretiyle ekonomilerini canlandirmistir.

Canlanmanin ilk sonuclarinin alinmaya basladig siralarda II. Diinya Savasi
cikmistir. Savasin cikisit biiylik Olciide Almanya’nin ekonomik bunalimdan
gordiigii zararin nedenlerine dayalidir. Savasin sonlarina dogru, diinya
kapitalizminin karsilasacagir bu tiir bunalimlar1 daha kolay atlatabilmek icin
uluslararasi bir igbirligine gitmenin ve bunu kurumsallastirmanin gerekli oldugu
anlagilmisgtir.



Bu cercevede ii¢ uluslararasi kurum tasarlanmustir. ilki bir para fonu, ikincisi
Avrupa’nin savas sonrasinda yeniden imarim gerceklestirecek bir banka ve
liclinciisii de diinya ticaretinin bu gibi durumlarda daralmasini dnleyecek bir
ticari isbirligini saglayacak olan diinya ticaret oOrgiiti. Her {i¢ kurumun
tasarlanmasinin temel dayanagi diinya ticaretinin gelistirilmesidir. Kapitalizmin
temel Onermelerinden biri uluslararasi ticaretin uluslararasi refahi artiracagi
onermesidir.

IMF, gecici 6demeler dengesi sikintilar1 c¢eken iilkelerin bu sikintilar
nedeniyle ithalat kisitlamalarina gitmemelerinin saglanmasi icin destek vermek
lizere tasarlanmistir. Dis denge kriziyle karsilasan iilkelerin ilk bagvurduklar
yol, ya miktar kisitlamalar1 ya da tarifeler (giimriik vergileri ve benzerleri)
yoluyla ithalat kisitlamasina gitmektir.Bu yolla dis ticaret aciklarim ve
dolayisiyla cari denge sorunlarimi ¢ézmeye calisirlar. Oysa bir ya da birkag
lilkenin bu sekilde ithalat kisitlamasina gitmesi diger iilkelerde de benzeri
uygulamalarin zincirleme olarak yiiriirliige sokulmasina yol acarak diinya ticaret
hacminin daralmasina neden olur. Bu gelisme ise uluslararasi refahi diisiiriir. O
halde bu tiir 6demeler dengesi sikintisina giren iilkelere kurulacak bir para fonu
araciligiyla destek saglanirsa diinya ticaretinin daralmasinin ve dolayisiyla
uluslararasi refahin gerilemesinin 6niine gecilmis olur.

IMF, Bretton Woods Konferansi’nda kabul edilen esaslar iizerine 45 iilke
arasinda 29’unun sodzlesmeyi imzalamasiyla 27 Aralik 1945’te kurulmus ve 1
Mart 1947°de finansal operasyonlarina baglamistir.

Bretton Woods Konferansi’na katilmayan Tiirkiye, IMF’ye ilging bir bicimde
finansal operasyonlarin basladigi 1947 yilinda iiye olmustur.

IMF’nin kurulus amaci ana s6zlesmesinde sdyle belirtiliyor: (1) Uluslararasi
parasal isbirliginin gelistirilmesini saglamak. (2) Uluslararasi ticaretin dengeli
bir seklide gelismesine yardimci olmak. (3) Cok tarafli 6demeler sisteminin
kurulmasina destek olmak. (4) Odemeler dengesi sikintisi ¢eken iiye iilkelere,
gerekli geri doniis Onlemlerini almak kaydiyla yeteri kadar maddi destekte
bulunmak. (5) Uye iilkelerin 6demeler dengesi sorunlarmin derecesini ve
siiresini diisiirmek.

Ana sozlesmedeki diizenlemeye bakilinca, tanimlanan amaclarin Bretton
Woods Konferansi’nin amaclarinin  bir yansimasi oldugu acikca ortaya
cikmaktadir.

Altin para standardinin diinyaya egemen oldugu dénemlerde ve sonrasinda
altina dontstiiriilebilir dolar sisteminin ytriirliikkte kaldigi 1970’lere kadarki
déonemde, IMF’nin amaci pek bir degisim gostermeden kalmistir. Yani iiye
tilkelerin karsilastigi 6demeler dengesi sorunlarinin ¢6ziimii icin {iye iilkelere
kotalar1 oraninda katki saglamak. 1970’lerin basinda dolarin altinla iligkisi



kesildikten sonra IMF’nin amaclarinda yavas yavas bir degisim siireci icine
girildi.

Giliniimiizde IMF biiyiik 6lciide, gelisme yolundaki tilkelerin karsilastiklari
ekonomik sorunlarin ¢oziimiinde hem parasal destek hem de program destegi
vermektedir. Yani kurulusg yillarindaki ve sonrasindaki temel islevlerinin baginda
gelen uluslararas1 parasal ve ekonomik sorunlarin danisma ve kararlagtirma
merkezi olma 6zelligini yitirmistir.

Tirkiye, IMF ile bugiine kadar 20 stand by diizenlemesi icin de bulunmustur
(Tablo 37).

Tablo 37: Tiirkiye - IMF iliskileri

No  Tarih Vade (Ay) (Mill;il;SlsSDR) (Mlﬁggﬁnégm

1 1958 12 25 25
2 1961 12 38 16
3 1962 9 31 15
4 1963 1 22 22
5 1964 1 22 19
6 1965 12 22 0
7 1966 12 22 22
8 1967 1 27 27
9 1968 9 27 27
10 1969 12 27 10
1 1970 12 90 90
12 1978 24 300 90
13 1979 12 250 230
14 1980 36 1.250 1.250
15 1983 12 225 56
16 1984 12 225 169
17 1994 14 611 461
18 1999 36 15.038 11.739
19 2002 36 12.821 11.914
20 2005 36 6.662 6.662

Toplam 37.735 32.844

1.4. Uluslararasi Ekonomik Isbirligi

Ulkeler arasindaki ekonomik isbirligi, goriis alisverisi ve dayamismay1
saglamak tlizere cogunlugu IMF’nin sekretaryasi altinda yiiriitiilen bazi gruplar
kurulmustur. Bu gruplar katilan iilkelerin sayilarimin G harfinin ardina
eklenmesiyle adlandirilmaktadir. Buradaki G harfi de grup anlamina
gelmektedir.



Sanayilesmis bashca iilkelerin (ABD, Japonya, Almanya, ingiltere, Fransa,
Italya ve Kanada) devlet ya da hiikiimet baskanlarimin katilimiyla ilk kez 1975
yilinda baslayan G7 toplantilari, 1987’den bu yana maliye ya da ekonomi
bakanlar1 ve merkez bankasi bagkanlarinin katihmiyla yilda iki kez yapiliyor. Bu
toplantilarda diinya ekonomisindeki gelismeler degerlendiriliyor ve ortak
onlemler ve politikalar tartisiliyor. Bu toplantilara IMF Bagkanm da gozlemci
olarak davet ediliyor.

Rusya’nin da G7 toplantilarina katilmaya davet edilmesiyle birlikte baglayan
yeni siirecte G8 adi altinda yeni bir forum ortaya cikti. Bu forumda G7 iilkeleri
ve Rusya’nin devlet ya da hiikiimet bagkanlar1 yilda bir kez bir araya geliyor ve
G7 ekonomik toplantilarinin gériismelerinden de yararlanarak diinyadaki baslica
ekonomik ve siyasal sorunlar tartisip ortak goriisler tiretmeye calisiyorlar.

1999 yilinda, uluslararasi finansal sistemin sorunlarinin biraz daha genis bir
platformda goriisiilmesini saglamak iizere, yirmi iilkenin ekonomi ya da maliye
bakanlar1 ve merkez bankasi baskanlarini bir araya getirmek amaciyla G20
grubu olusturuldu. Bu grup, diinya ekonomisinde anahtar rolii oynayan
sanayilesmis ekonomiler ve yeni yiikselen pazar ekonomilerinin diinyadaki
finansal sorunlar ve istikrar konularinda goriis alisverisi yapmalarim saglamayi
amachyor. G20 toplantilarina Avrupa Birligi Baskanlig1 temsilcisi, Avrupa
Merkez Bankasi Bagkani, IMF Bagkani, Diinya Bankasi Bagkani ve Diinya
Bankas1 Kalkinma Komitesi Baskani da katiliyor. Grubun {iyesi olan iilkeler
sunlar: Arjantin, Avustralya, Brezilya, Kanada, Cin, Fransa, Almanya, Hindistan,
Endonezya, Italya, Japonya, Kore, Meksika, Rusya, Suudi Arabistan, Giiney
Afrika Cumhuriyeti, Tiirkiye, Ingiltere ve ABD.

Bu sayilanlarin yam sira G24, G30, G77 gibi adlar tasiyan gruplar var. Farkli
tilkeleri bir araya getirse de hepsinin amaci, diinyadaki ekonomik ve finansal
gelismeleri kendi gruplar acisindan degerlendirip ortak 6nlemler ve adimlar
konusunda goriis olusturmaktir.

Uluslararas: finansal igbirligine yonelik olarak olusturulmus iki de kuliip
vardir: Paris Kuliibii ve Londra Kuliibii. Paris Kuliibii, dis bor¢ 6demede
sikintiya diisen iilkelerin yabanci devletlerce verilmis olan kamu kesimi dis
borglarinin 6denebilmesi i¢in ¢6ziim yollar1 aramak i¢in olusturulmus gayriresmi
bir organizasyondur. Gayriresmi oldugu icin de goniilliillik bagina
dayanmaktadir. Uyeleri Avustralya, Avusturya, Belcika, Ingiltere, Almanya,
Danimarka, Finlandiya, Irlanda, ispanya, italya, Kanada, Hollanda, Norvec,
Rusya, ABD, Fransa, Isvec, Isvicre ve Japonya’dir. Paris Kuliibii, iilkelerin kamu
kesiminin kullandig1 dis borglarin geri 6denmesinde sikintiya diismeleri ve geri
odemeyi gerceklestirememeleri durumunda asil olarak bu borglarin
ertelenmesini, yeniden taksitlendirilmesini ve eger gerekliyse bor¢ indirimi



yapilmasini saglamaktadir. Tiirkiye, Paris Kuliibii nezdinde 3 kez dis borg
ertelemesi yapti. Bunlar 1978 yilinda 1,3 milyar dolarlik, 1979 yilinda 1,2 milyar
dolarlik ve 1980 yilinda 3 milyar dolarlik dis borc ertelemeleridir. Tiirkiye bu
borglarin tamamini 6dedi ve Paris Kuliibii uygulamasi kapsamindan cikti.

Londra Kuliibii, bir devlet garantisi olmaksizin ticari bankalarca devletlere
verilen kredilerin geri 6denme kogsullarimi diizenlemek icin olusturulan bir
forum. Gayriresmi nitelikte olan bu forumun toplantilar1 Londra’da yapildigi icin
adina Londra Kauliibii deniyor. Kararlar1 zorlayicn degil goniillii kararlar.
Kuliibiin kararlarinin olusturulmasinda danisma kurulu énemli rol oynuyor. Bu
kurul Almanya, Italya, ABD, Ingiltere, Japonya, Fransa ve Avusturya’dan banka
yetkililerinin katihmiyla olusturuluyor.

Paris Kuliibii’nde alacakhh konumda olanlar devletler, Londra Kuliibii’nde ise
ozel bankalardir. Bu tiir kuliipler bor¢lu devletleri takip icin kuruluyor. Ozel
kesim borglular1 icin bu tiir kuliipler kurmaya gerek yok. Ciinkii borcunu
odeyemeyen 0Ozel kesim kurulusunun mahkeme araciligiyla takibi kolay ve
sonug getirici.

2008 kiiresel krizi, uluslararasi ekonomik ve finansal alanda isbirliginin
artirllmasi geregini ortaya cikardi. 2 Nisan 2009°da G20 liderlerinin katilimiyla
toplanan Londra Zirvesi’nden Finansal Istikrar Kurulu kurulmasi karar ¢ikti. Bu
kurul G20 iilkelerinin, Ispanya’mn ve Avrupa Komisyonu’nun temsilcilerinin
katilhmiyla kurulmus ve IMF ile isbirligi icinde calisarak kiiresel sistem icin
cerceve belirleme amaci tistlenmistir.

1.5. Ulkelerin Kredi Degerliliji (Reyting)

Her kisinin, sirketin, kurumun ya da iilke ekonomisinin bir kredi degerliligi
vardir. Bu kredi degerliligi bazen bunu hesaplamak icin belirli 6lciiler kullanmak
suretiyle, bazen de kanaatle yapilir. Ornegin bankalar kendilerine kredi icin
basvuran miigterilerinin kredi ge¢mislerini, mevcut durumlarini, bor¢ 6deme
yeteneklerini, gelir yaratma kapasitelerini inceleyerek onlarin kredi degerliligi
hakkinda bir kaniya ulasir ve ona gore kredi verir veya vermez ya da kredi
degerliligine gore verecegi kredi karsisinda alacagi teminati artirir. Buna benzer
uygulamalar iilkeler icin de gecerlidir. Ulkeler de uluslararas: piyasalarda tahvil
ihra¢ ederek borglanirlar. Bunu yaparlarken onlarin kredi degerliligini 6lgen
kurumlardan bir kredi degerliligi 6lciimii alirlar. Buna Ingilizce’de rating
(reyting), iilkeler icin yapilan reytinge de Ingilizce’de sovereign rating (iilke
reytingi) adi veriliyor.

Bir iilkenin kredi degerliligi kisa doénem, uzun donem ve yerli para ile
borclanma ve yabanci para ile borclanma kriterlerine gére 6lciiliir. Ulkelerin
kredi degerliligini Olcen cesitli kurumlar vardir. Bunlarin en {inliileri ABD’de



kurulu Standard and Poor’s ve Moody’s adli kuruluglardir. Bu iki kurumdan
bagka kredi degerliligi 6lcen bazi baska kurumlar da vardir. Bunlar arasinda
Fitch, Thomson Bank Watch, JCR (Japanese Credit Rating Agency) en cok
bilinenleridir. Standard and Poor’s ve Moody’s in yaptug iilke kredi
degerlemesinde kullandiklar1 simgeleri ve ne anlama geldiklerini Tablo 38’de
gosteriyoruz.

Tablo 38: Uzun Donemli Bor¢lanma icin Reyting Sembolleri

Standard and Poor’s Moody’s
En yiiksek kalite AAA Aaa
Yiiksek kalite AA Aa
Yiiksek 6deme giicii A A
Yeterli 6deme giicii BBB Baa
Yiikiimliiliiklerini yerine getirebilir BB Ba
Yiikiimliiliikleri yiiksek risk altinda B B
Default (geri 6deyememe durumu) olabilir CCC Caa
Default’a yakin CcC Ca
Default’a girmis ya da girmek tizere C C
Belirli 6lciide default durumu SD SD
Default durumu D D

Bu tabloda yer alan kategorilerden AAA’dan BBB’ye kadar olanlar (BBB
dahil) yatinm esigi reytingi, ondan sonrakiler spekiilatif reyting adin1 almaktadir.
Burada gosterilen harflerin yanina Standard and Poors’da arti veya eksi,
Moodys’de ise 1, 2, 3 eklenmek suretiyle kategoriler cesitlendirilmekte, boylece
birbirine yakin fakat az ¢ok farkli durumdaki iilkeler ayristirilmaktadir. (Ornegin
AA+ veya BBB- ya da Al veya Ba3 gibi.) Ayrica bu simgelerin yanina konulan
duragan, negatif goriiniimlii, pozitif goriiniimlii gibi baz1 aciklamalar da vardir ki
bunlar o iilkenin gelecegine iliskin kredi degerlendirme kurulusunun
beklentilerini gosterir.

Tablo 39: Baz1 Ulkelerin 2009 Yihindaki Kredi Notlar1 (S&P’s)

ABD, Almanya, Fransa, italya, Japonya, ingiltere AAA
Belgika, ispanya, Slovenya, Kore AA
Yunanistan, italya, Gin, Malezya, Polonya A
Rusya, Polonya, Romanya, Tunus, Hindistan BBB
Tiirkiye, Endonezya, Urdiin BB Senegal, Liibnan, Kamerun B

(Kaynak: www.standardandpoors.com)

Baz1 {iilkelerin kredi notlar1 2009 itibariyle Tablo 39’daki gibidir. Kredi
notunun yiikselmesi iilkenin uluslararasi piyasalardan tahvil ihraci1 yaparak
bor¢lanmasinda cesitli sekillerde etkili olur: (1) Yiiksek not daha kolay



bor¢clanmayi saglar. (2) Yiiksek not daha uzun vadeli bor¢clanmaya imkan verir.
(3) Yiiksek not daha ucuza (daha diisiik faizle) borclanmay1 miimkiin kilar. iste
bu nedenlerden dolayi iilkelerin kredi notlarinin yiikselmesi onlarin lehine bir
sonug yaratir.

Bir iilkenin kredi degerliliginin 6l¢iilmesinde bakilan baz1 gostergeler vardir.
Bunlar 6l¢iim yapan kurulustan kurulusa degistigi gibi zaman icinde de bazi
degisimler gostermekte, agirliklar: artmakta ya da azalmaktadir. Béyle olmakla
birlikte bu gostergeleri Tablo 40’taki gibi 6zetlemek miimkiindiir.

Tablo 40: Ulke Kredi Degerliligi Ol¢iimiinde Esas Alinan Bazi1 Temel Gostergeler

Gosterge Kategorisi Anahtar Risk Faktérii Karsilastirma Degiskeni
Siyasal istikrar Siyasal olaylar -
. Ekonomik farklilik, gelisme ve - .
Ekonomik yap1 dayaniklilik Kisi basina nominal GSYH
Ekonomik biiyiime Ekonomik biiyiime egilimleri Kisi basina reel biiylime
Gelir ve giderler Biitce esnekligi Biitce dengesi / GSYH

acisindan mali esneklik

Borg ve faiz yiikii

acisindan mali esneklik Kamu kesimi bilangosunun giicliiliigii Kamu kesimi net borcu / GSYH

Para ve do6viz politikalarinin

Parasal istikrar siirdiiriilebilirligi Cekirdek enflasyon
Dis dengede likidite Yeterli rezerv miktar1 ve piyasaya giris Briit dis finansman geregi / Briit
esnekligi yetenegi kullanilabilir rezervler

Kamu kesimi net dig borcu / Cari
denge gelirleri

Kamu kesimi net dis

borcu Kamu kesimi dis dengesinin giicliiliigii

Bankalar ve 6zel kesimin Mali sistem ve reel kesimin dis denge = Mali kesim ve reel kesimin net dis
net dig borcu bilangolarinin giicliiliig borcu / Cari denge gelirleri

Bu tabloda yer alan gostergeler, risk faktorleri ve karsilastirma
degiskenlerinin agirhiklart kredi degerliligini yapan kurulustan kurulusa
degisiklik gosterebilir. Yani bir kurulus ekonomik yapiya ve siyasal istikrara
daha fazla agirlik verirken, bir bagkasi kamu kesimi dis borcuna ve parasal
istikrara daha fazla agirhik verebilir.

Tirkiye 1990 yilinin ikinci yarisinda Standard and Poor’s’dan BBB,
Moody’s’den de Baa kredi notu aldi. Her iki not da yatinnm esigi olarak kabul
ediliyordu. 1994 yilimin baglarindan itibaren ekonomide ortaya c¢ikan
dengesizliklerle baslayan not indirimleri 1994 Nisan ayindaki krizle doruga ¢ikti
ve Tiirkiye’nin kredi notu gerileyerek B’ye kadar diistii. 2001 krizinden sonra
cikisa gecen Tiirkiye ekonomisi toparlanmaya baglayinca kredi notu da BB’ye
yiikseldi. 2009 yilimin ilk yarisinda Tiirkiye’nin notu BB-"dir.

1.6. Sermaye Hareketleri Ve Sicak Para
Bir ililkeye kar elde etmek amaciyla gelen dogrudan yabanci sermaye



yatinmlar1 digsindaki kaynak girisleri, yani portféy yatirimlar1 genellikle sicak
para olarak adlandirilir. Bunlarin bir boliimii hisse senedi yatirimi olarak, bir
boliimi borg (kredi) olarak, bir boliimii mevduat olarak gelir. Bu tiir yatirimlarin
hisse senetlerine yoOnelik olanlari hisse senetlerinin fiyatlarinin artisindan
yararlanmak, bor¢ ve mevduat olarak gelenler ise iilkeler arasi faiz farklarindan
yararlanmak igin gelirler. Bu tiir kaynaklara sicak para denmesinin nedeni, risk
gordiigli anda bu kaynaklarin sahip ya da yo6neticilerinin séz konusu yatirimlarin
kaynaklarini kisa siirede alip iilkeden ¢ikmalaridir.

Bir iilkenin ekonomisindeki gelismelerin olumlu olmasina paralel olarak
hisse senetleri piyasasi (borsa) olumlu bir gelisme icindeyse, buradan para
kazanmay1 hedefleyen yatinmcilar bu piyasaya kaynak getirir ve yatirm
yaparlar. Ne var ki bu yatinm dogrudan yabanci sermaye yatirimi gibi kalici
degildir. Ulkenin ekonomisinde diinyadan ya da o iilkenin kendisinden
kaynaklanan bir sikint1 ortaya ¢iktiginda borsa tersine doner. Boyle bir ortamda
yabancilar o zamana kadar elde ettikleri karla yetinip hisse senetlerini satarak
paraya cevirir ve yurtdisina ¢ikarlar.

Benzer bir durum bor¢ verenler ve mevduat yapanlar icin de gecerlidir. Bu
iki tir yatinmci da o iilkeye reel faizin yiiksekligi nedeniyle gelmis
yatinmcilardir. Yani iilkenin 6nerdigi reel faiz, bu yatirnmlar1 yapanlarin kendi
lilkelerinde elde edecegi reel faizden yiiksekse bor¢ ve mevduat formunda para
gelmeye devam eder. Buna karsilik, risklerin biiylimeye basladig1 durumda bu
yatirimcilar paralarim alip giderler. Bu tiir gidislerde bazen faizden zarar etmek
bile s6z konusu olabilir. Yatirnmci agisindan, riskin derecesine goére bazen
anaparay1 kurtarmak bile 6nemli hale gelebilir.

Birim degeri 10 TL olan bir hisse senedine 1 USD = 1,3 TL paritesindeyken
13.000 TL tutarinda yatirnm yapmis olan bir Amerikali yatinmci diisiinelim. S6z
konusu hisse senedi toplaminin bu kisiye kendi parasi cinsinden maliyeti 10.000
USD’dir. Hem ekonomideki diizelme hem de séz konusu sirketin konumu
nedeniyle alt1 ayin sonunda bu hisse senedinin birim degeri 15 TL’ye ¢ikmis ve
dolar TL paritesinde hicbir degisiklik olmamis olsun. Bu durumda bu kisinin
yatirim toplaminin TL karsiligr 19.500 TL, bunun dolar kargiligi ise 15.000 USD
olacaktir. Eger bu kisi bu kazancin yeterli oldugunu ve bundan sonrasim riske
atmanin anlamli olmadigini diisiiniiyorsa, bu fiyattan hisse senetlerini satip
gidecektir. Briit kazanci yiizde 50 gibi olaganiistii bir orandir. Buradaki tek risk
TL’nin dolara karsi ani bir deger kaybiyla karsilagmasi riskidir. Yani kur riski.
Diyelim ki bu alt1 aylik siire icinde TL dolara karsi deger kaybetti ve 1 USD =
1,5 TL oldu. Bu durumda 19.500 TL’lik kazancini bu yeni kurdan dolara ¢eviren
yabanci yatinmci dénem sonunda elinde 13.000 USD kaldigin1 ve sanki yiizde
50 kar etmis gibi olsa da kendi parasi cinsinden hicbir kazanci olmadigini



gorecektir. Bunun tersi de olabilir. Yani TL dénem boyunca dolara karsi deger
kazanmis da olabilir. Nitekim 2005, 2006 ve 2007 yillarinda Tiirkiye’de boyle
bir durum yasandi. Diyelim ki dénem sonunda 1 USD = 1,15 TL’lik bir kur
ortaya cikti. Bu durumda yabanci yatirimci hisse senetlerinin satis1 sonucunda
eline gecen 19.500 TL’yi 1,15’lik kurla dolara cevirdiginde elinde 16.957 USD
oldugunu gorecektir. Bu kazancin oran yiizde 70’e yakindir ve yiizde 50°si hisse
senedinin deger kazancindan, yiizde 20’si ise TL’nin deger kazanmasindan
dolayi ortaya cikmustir.

Benzer bir analizi mevduat icin yapabiliriz. 1 USD = 1,3 TL paritesindeyken
bir bankaya 13.000 TL tutarinda yiizde 20 faizle ve bir yillik siireyle mevduat
yatirmis bir Amerikali yatinmci diisiinelim. S6z konusu mevduatin bu kisiye
kendi parasi cinsinden maliyeti 10.000 USD’dir. Yil sonunda TL dolar
paritesinin hi¢ degismedigini varsayalim. Bu durumda vergiler diisiildiikten
sonra bu yatinnmcinin eline yiizde 17 net faiz geliri kalacak ve anapara + faiz
toplam1 15.210 TL gececektir. Bunu dolara cevirdiginde eline gececek tutar
11.700 USD olacaktir. Baslangicta koydugu 10.000 dolara gore baktigimizda
faiz getirisi yiizde 17 olacaktir. Bu nominal faizdir. Amerikali yatinmciyl
ilgilendiren, kendi {ilkesindeki enflasyondur. Onun da yilizde 3 oldugunu
diisiiniirsek reel faiz getirisi yilizde 13,5 olarak bulunur. Oysa aym1 Amerikali
10.000 dolarim kendi iilkesinde yiizde 5 faizle yatirsa eline gececek olan reel
faiz yiizde 2 olacakti. Bu yatinnm bi¢iminde de risk, kur riskidir. Yani eger TL
dolara kars1 deger kaybederse bu kazang azalir, hatta eksiye bile diisebilir. Her
seyin ayni oldugunu, fakat TL’nin yasadigi deger kayiplar1 sonucu yil sonunda 1
USD = 1,5 TL’lik bir pariteye gelindigini diisiinelim. Bu durumda Amerikali
yatinmcinin anapara + faiz toplami olarak eline gecen 15.210 TL’yi dolara
cevirdiginde alacagi dolar miktar1 10.140 USD olacaktir. Bu durumda yiizde
17’lik net faiz getirisinin biiyiik boliimii kur degisimiyle kaybolmus, elde kalan
yiizde 1,4’1iik getiri ise Amerikaliy ilgilendiren ABD reel faizinin bile gerisinde
kalmistir. Eger kur, TL aleyhine daha da bozulursa Amerikali yatirimci
anaparasinin bile bir boéliimiinii kaybedebilir. Bunun tersi de olabilir. Diyelim ki
bir yilin sonunda 1 USD = 1,15 TL’lik bir parite olustu. Bu durumda Amerikal
yatirimcinin eline gecen 15.210 TL’nin karsilig1 13.226 USD edecektir. Ve bu da
Amerikali agisindan yiizde 32,3 oraninda bir getiri demektir. Bunun yiizde 17’si
faizden, yiizde 15,3’i de TL’nin dolara karsi deger kazanmasindan
kaynaklanmistir.

Bu ornekler cogaltilabilir ve cesitlendirilebilir. Ama hepsinin 6zelligi riski
yliksek olan piyasalarda kazang ve faizlerin yiiksekliginden kaynaklanan
getirileri ortaya koymasidir. Bir piyasada risk yiiksekse, o piyasada kazan¢ da
getiri de faiz de yiiksektir. Yabanc1 yatirimcilar riskin yakin gelecekte realize



olacagim1 diisiinmeye basladiklarinda o ana kadar elde ettikleri getiriyle
yetinmekte ve ellerindeki hisse senetlerini, devlet tahvillerini satip,
mevduatlarini bozdurarak piyasay1 hizla terk etmektedirler. O nedenle bu tiir
yatirimlara sicak para adi veriliyor.

Sicak para, sermaye hareketlerinin kiiresel cercevede serbest birakilmasiyla
ortaya cikmistir. Sermaye hareketlerinin serbestligi demek, bir iilkenin yasal
yollardan gelen ve giden para hareketlerine karsi onleyici 6nlem almamasi ve
herhangi bir doviz kisii uygulamamasi demektir. Bu cercevede, sermaye
hareketlerinin serbestliginin yarattig1 cesitli ekonomik sikintilar1 gidermek
amaciyla bazi goriisler ortaya atilmistir. Bunlardan en cok bilineni Tobin
vergisidir. Tobin vergisi, bir iilkeye yatirnm amaciyla gelen yabanci yatirnmcinin
kazancindan parayr disari ¢ikarmasi sirasinda belirli bir oranda vergi alinmasi
esasinl ongormektedir. Bu oneri iktisat¢ci James Tobin tarafindan kisa vadeli
yatirnmlar icin getirilmis olmakla birlikte, zaman icinde degisik bicimler alarak
gelistirilmistir. Buna karsilik konunun 06zii, sicak paranin vergilendirilmek
yoluyla caydirilmasi ve uzun vadeli yatirnmlarin 6zendirilmesidir. Bu vergiyi
uygulayan bazi iilkelerde sonuclar istendigi gibi olmamis ve kimi iilkeler kisa
uygulamalar sonucu vazgecmisler, kimileri de yeni ve degisik uygulamalara
donmiiglerdir.

A iilkesinin riskli bir iilke oldugunu o nedenle iilke kredibilitesinin diisiik
oldugunu, B iilkesinin daha az riskli bir ililke oldugunu ve {ilke reytinginin
yliksek oldugunu ve her iki iilkenin de sermaye hareketlerini serbest
biraktiklarim varsayalim. A iilkesi daha ytiksek riskli ve daha diisiik kredibiliteli
oldugu icin faiz oram B iilkesine gore daha yiiksek olacak demektir. Diyelim ki
A lilkesinde bu nedenle faiz oranlar yiizde 14 iken, B iilkesinde faiz oranlari
yiizde 3’tiir. Yine diyelim ki yiizde 14 faizle A iilkesine MA kadar kredi
giderken, yiizde 3 faizle B iilkesine MB, kadar kredi gitmektedir (Sekil 65). Bu
asamada A lilkesine fazlasiyla kredi girdigi icin talep karsilanmis ve faizler
yilizde 12’ye diismiis olsun. Bu durumda iilkeye gelen kredi miktar1 da azalacak
ve MA ’ye gerileyecektir. Buna karsilik buradan c¢ikan kredi, faizi degismemis
olan daha az riskli B iilkesine yonelecek ve bu iilkeye gelen kredi miktar:
MB ye genislemis olacaktir. Hi¢ kuskusuz bu degerlendirme diger kosullarin
degismedigi (ceteris paribus) haller icin gecerlidir. Yani eger A iilkesinde
risklerin azalmasina ve dolayisiyla kredibilitenin yiikselmesine yol acan bir
gelisme olmugsa, o zaman KA sermaye akimi egrisi saga dogru kayacak ve faiz
yiizde 10’a diistiigli halde A iilkesine gelen kredi miktar1 (MA,) degismeden
kalacaktir.
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Burada deginilen gelismeler sermaye hareketlerinin serbest oldugu ve kurun
bliyiik degisimler gostermedigi hallerde dogrudur. Aksi takdirde, kurda
degisiklikler ortaya cikiyorsa konu baska yerlere kayabilecektir. O halde
sermaye hareketleri serbestse ve iki iilke paralar1 arasindaki kur iliskisi biiytik bir
oynaklik ya da iki paradan biri aleyhine bir asir1 degerlilik tasimiyorsa, bu
lilkeler arasindaki sermaye hareketlerinin yoniinii iilkelerin risk durumu, yani
kredibilitesi ve faizlerin diizeyi belirleyecektir.

1.7. Uciiz Acik

Daha 6nce Besinci Denklem alt baglig1 altinda ele aldigimiz makroekonomik
denge denklemini bir kez daha yazalim:

(S-D+(T-G)=(X-M)

Makroekonomik dengeyi gosteren bu esitlikte ti¢ farkh denge ic icedir: (S - I)
0zel kesimin tasarruf ve yatirnm dengesini, (T - G) biitce dengesini (kamu
kesiminin gelir gider dengesini) ve (X - M) {ilkenin dis ekonomik dengesini
(6demeler dengesi cari dengesini) gosterir.

Bu durumda sol taraftaki iki denge yani (S - I) + (T - G) ekonominin i¢
dengesini, sag taraftaki denge (X - M) ise ekonominin dis dengesini ya da daha
anlasilabilir bir ifadeyle 6demeler dengesi cari dengesini gosterir. Ekonominin i¢
ve dis dengeleri birbirine esit olmak zorundadir. (X - M) dengesini de sol tarafa
gecirirsek denklem su sekli alir:

($-D+(T-6)-(X-M)=0



Bir ekonomideki i¢ ve dis ekonomik dengeleri toplarsak sifira esitlendigini
goriruz.

S < I ise 0Ozel kesim tasarruf agig1 veriyor ve yatirimlarini bor¢lanarak
karsiliyor demektir.

T < G ise kamu kesimi gelir acig1 (ya da gider fazlasi) ile kars1 karsiya ve
acigini borglanarak finanse ediyor demektir.

X < M ise ekonomi cari acik veriyor ve finansmanini yurtdisindan portfoy
yatinmlari veya yabanci sermaye yatirimlarini cekerek ya da borglanarak
karsiliyor demektir.

Eger i¢ ekonomik dengenin iki alt dengesi de acik veriyorsa ekonomi cari
acik da veriyor ve {iciiz acikla karsilasiyor demektir. Eger i¢ dengelerden biri
acik veriyor oteki fazla veriyorsa, cari denge bunlardaki acik ve fazlaya gore
sekil alacaktir.

Tablo 41°de, cesitli ekonomilerin bu {i¢ alt dengeye iliskin olarak durumu
verilmektedir.

Tablo 41: Ugiiz, ikiz ve Tek Acikh Makroekonomik Dengeler

($-D (T-6) x-M)
ABD Acik Acik Acik
AB Fazla Acik Denk
Japonya Fazla Acik Fazla
Tirkiye Acik Acik Acik
Cin Fazla Denk Fazla

Tirkiye ilgin¢ bir bicimde en cok ABD ile benzerlik gostermektedir. Bu
dengeleri en saglam tutturmus goriinen ekonomi Cin ekonomisidir. Bununla
birlikte, Cin’deki tasarruf egilimi ve asgari talep diizeyi pek fazla oOrnek
olusturacak bir durum degildir.

Ekonomide, cari agigin artmasi ile kapanmasi arasinda bir yerde, bir
donemde bir diizeltme hareketi olacagi konusunda J egrisi adiyla anilan bir tez
vardir. Buna gore cari acik bir siire devam eder, sonra sistem bu agig1 tasiyamaz
hale gelince iilkenin parasi yabanci paralara karsi deger kaybederek acigin
kapanmasini saglar.

Sekil 66’da, 1999 ve 2000 yillarinda cari acigin artisimin ardindan gelen
parasal deger kayiplarinin cari acig1 2001 yili sonunda nasil dengeye ulastirdigi
goriililyor. Dikkat edilecek olursa sekil bir j harfini andiriyor. Bu dengeye
donilisii saglayan mekanizma paranin deger kaybidir. Yani eskiden sabit kur
sistemindeyken devaliiasyon (devaluation), simdi dalgali kur sistemindeyken
deger kaybi (depreciation) denen diizeltme hareketi goriiliiyor.
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1.8. Enflasyon Hedeflemesi

Merkez  bankalar1 uzun yillar ekonomideki bircok degiskenin
kollanmasindan sorumlu tutulmuslardir. Yakin gecmise kadar merkez
bankalarinin biiyiimeden istihdama, enflasyondan sanayilesmeye kadar pek cok
ekonomik hedefe yoneltildiklerini gérmek miimkiindii. Son on yilda merkez
bankalari, kendilerine verilmis olan para basma yetkisiyle sinirli gérevlerden
sorumlu tutulmaya basladilar. Bu goérev, bastiklari paranin istikrarinin
saglanmasi, yani enflasyon ya da deflasyona maruz kalmasinin ©6nlenmesi
gorevidir. Gliniimiizde bircok merkez bankasi yalnizca yerli paranin istikrarinin
saglanmasiyla gorevli konuma getirilmistir.

Merkez bankalar1 yerli paranin istikrarimi saglamak amaciyla yola
ciktiklarinda, bu hedefe ulasabilmek icin birtakim gostergeleri temel olarak
almakta ve bu gostergelere kisit koymaktadirlar.

Ornegin gecmiste genis para arzinin icinde yer alan ve merkez bankasinin
kendi denetiminde bulunan para bazi ya da merkez bankasi parasi gibi bazi
biiytikliikleri denetlemek bu hedeflere ulasmanin araci olarak kullamilmistir.
Giliniimiizde bu hedeflerin yerini biiyiik 6l¢iide enflasyon hedeflemesinin aldig:
goriilmektedir.

Enflasyon hedeflemesi, merkez bankasinin hedef aldig1 bir enflasyon oranina
ulasabilmek amaciyla para politikasini yonlendirmesidir. Burada énemli olan bir
konu da maliye politikasinin para politikasiyla uyumlu bir yap1 icinde olmasidir.
Bir baska deyisle merkez bankasi, 6teki politikalarin bu hedefe yonelik oldugunu
ya da en azindan bu hedefe yonelik bir para politikasini engellemeyecegini
gormeden boyle bir uygulamaya girmemektedir.

Para politikasinin aracglarina daha once deginmistik. Bunlar; faiz politikasi,
karsilik oranlar politikasi ve acik piyasa islemleridir. Diyelim ki enflasyon orani



ylizde 8 olan bir iilkenin merkez bankasi yil sonunda yiizde 4’liik enflasyon
oranina ulasmay1 hedef olarak belirledi. Bu durumda merkez bankasi bu ii¢ alt
politika aracim kullanarak bu hedefe ulasmay1 deneyecektir.

Merkez bankasimin kullanacag: araglar arasinda faiz politikas1 en etkili
olanlarindan biridir.

Sekil 67°de Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’min 2002-2006 arasinda
ortiik, sonraki yillarda da acik olarak uyguladig: enflasyon hedeflemesinin hedef
ve gerceklesme sonuclar1 goriiliiyor.
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Sekil 67: TCMB ve Enflasyon Hedeflemesi (Kaynak: www.tcmb.gov.tr)

2002 yilindan 2005 yilina kadar, kendisini bir taahhiit altina sokmaksizin,
ortiik olarak uyguladig1 enflasyon hedeflemesinde hedeflerin altinda kalan
TCMB, 2006 yilindan baslayarak hedeflerden yiizde 100 sapmaya baslamistir.
Boyle bir ortamda enflasyon hedeflemesine devam edip etmemek Merkez
Bankasi’nin kredibilitesiyle birlikte degerlendirilmesi gereken bir sorundur.
Ciinkii hedefi tutturamayarak kredibilite kaybina ugrayan bir merkez bankasinin
izleyen donemlerde hedef aciklamasinin etkisi olmayacaktir.

1.9. Faiz Disi Fazla

Eger bir ekonomide gecmiste yapilan kamu bor¢lanmasi dolayisiyla cari yil
biitcesinde yer alan faiz ©Odemeleri biiyiilk bir yer tutuyorsa, bunu
dengeleyebilmek icin biitcedeki faiz disi giderlerin diisiik tutulmasi ve bu yolla
saglanacak tasarrufla borg yiikiiniin hafifletilmesi gerekir.

Biitce dengesi biitce gelirleri ile biitce giderleri arasindaki farktan olusur.

Biitce dengesi sdyle yazilabilir:

Biitce Dengesi = Biitce Gelirleri - Biitce Giderleri

Eger biitce gelirleri biitce giderlerinden fazla ise biitce fazlasi, az ise biitce
acig1 var demektir. Biitce gelirleri ile biitce giderleri birbirine esitse denk biitce



s0z konusu demektir. Kamu bor¢ stokunun ve dolayisiyla kamu borcu anapara ve
faiz 6demelerinin yiiksek oldugu bir ekonomide, biitcenin denkliginden ¢ok, faiz
dist denge adi verilen denge 6nem kazanir. Bu kavrami ortaya koyabilmek
amaciyla o6ncelikle biitce giderlerini ikiye bolelim:

Biitce Giderleri = Faiz Dis1 Giderler + Faiz Giderleri

Faiz dis1 dengeyi bulabilmek icin biitcede sanki faiz gideri yokmus gibi bir
islem yapmamiz gerekir.

Faiz Dis1 Denge = Biitce Gelirleri - Faiz Dis1 Giderler

Eger biitce gelirleri, biitcenin faiz disinda kalan giderlerinden biiyiikse faiz
dis1 fazla, kiiclikse faiz dis1 acik var demektir. Eger biitce gelirleri faiz disi
giderlere esitse faiz dis1 denklik s6z konusudur.

Bir ekonomide faiz dis1 acik olmasi, o ekonominin biitce gelirlerinin faiz dis1
giderlere bile yetismedigi anlamina gelir. Bu durumda bu ekonomi faiz disindaki
giderlerinin bir boliimiinii ve faiz giderlerinin tamamini bor¢lanmayla yapacak
demektir ki bu ekonominin bu dengeyi siirdiirmesi miimkiin degildir.

Bunu 6rneklerle aciklayalim (Tablo 42).

Tablo 42: Faiz Dis1 Denge Halleri

Biitce Faiz Dis1 Faiz B ﬁtge Bﬁtg.e Faiz Dis

Geliri (1)  Gider (3) Gideri (3) Ggef '3()4) De?lgi')(s) D‘(Tg_ezgﬁ)
A 70 75 25 100 30 5
B 85 75 25 100 15 110
c 100 75 25 100 0 125

A ilkesi hem biitce acig1 hem de faiz disi acik vermekte ve bu biitceyi
finanse edebilmek icin biitcedeki faiz gideri tutar1 olan 25 birim kadar
bor¢lanmak zorunda kalmaktadir.

B iilkesi biitce acig1 vermekle birlikte 10 birim de faiz dis1 fazla vermektedir.
Bu durumda bu ekonomide kamu kesimi 25 birimlik faiz giderini finanse
edebilmek icin 15 birim bor¢lanmak durumundadir. Bir baska deyisle, B
ilkesinde ilgili yilda yapilacak olan 25 birimlik faiz ¢demesinin 10 birimlik
boliimi faiz dis1 fazla ile finanse edilmekte, kalan 15 birim igin bor¢lanmaya
gidilmektedir.

C tlilkesinde biitce denktir. Bu durumda bu ekonomi 25 birim faiz dis1 fazla
vermekte, bir baska deyisle faiz 6demelerini bor¢clanmaya gerek kalmadan biitce
icinde finanse edebilmektedir.

Bir ekonomide kamu kesiminin siirdiiriilebilir bir denge saglayabilmesinin en
kestirme yolu faiz dis1 fazlay1 yakalayabilmektir.

Tablo 43 bize Tiirkiye’de, 2005-2008 déneminde, énemli miktarda faiz disi
fazla verildigini gostermektedir. Tiirkiye bu yolla kamu kesimi borglarim1 6demis



ve borg yiikiinii hafifletmistir.
Tablo 43: Tiirk Merkezi Yonetim Biitcesinde Faiz Dis1 Fazla

Milyar TL 2005 2006 2007 2008
Gelirler 134,8 171,3 189,6 208,9
Vergi Gelirleri 106,9 137,5 152,8 168,1
Diger 27,9 33,8 36,8 40,8
Giderler 144,6 175,3 203,5 226,0
Faiz Dig1 Giderler 98,9 129,4 154,8 175,3
Faiz Odemeleri 45,7 459 48,7 50,7
Biitce Dengesi -9,8 -4,0 -13,9 -17,1
Faiz Dis1 Denge 35,9 41,9 34,8 33,6
FDF / GSMH (%) 5,5 5,5 4,1 3,5
Biitce Acig1 / GSMH (%) -1,5 -0,5 -1,6 -2,0
Nakit Dengesi -10,4 -5,5 -13,7 9,1
Finansman 10,4 5,5 13,7 9,1
Dis Borclanma Net -1,2 -1,7 -3,3 2,9
ig Borclanma Net 21,3 4,5 12,8 12,7
Diger Finansman -9,7 2,7 4,2 -6,5
1.10. Borg Yiikii

Bir ekonomide belirli bir dénemde 6lciilen kamu kesimi ve 6zel kesimin ig
ve dis borg¢larinin toplaminin o ekonominin GSYH’sine orani bor¢ yiikiini
gosterir (Toplam borg stoku / GSYH).

Herhangi bir ekonomide GSYH’nin 500 milyar TL, kamu kesiminin i¢ bor¢
stokunun 150 milyar TL, kamu kesimi dis bor¢ stokunun 75 milyar TL, 6zel
kesim dis bor¢ stokunun 130 milyar TL ve 6zel kesim i¢ bor¢ stokunun da 50
milyar TL oldugunu varsayarsak o ekonomide toplam borg yiikii (150 + 75 + 130
+ 50) / 500) yiizde 81 olarak hesaplanir.

Ozel kesimin i¢ borg yiikiiniin bilinmedigi hallerde, kamu kesiminin toplam
borg yiikii ile kamu kesimi ve 6zel kesimin toplam dis borg yiikii hesaplamalara
ve karsilastirmalara esas alinir. Uluslararas: karsilastirmalarda iizerinde en fazla
durulan kavram, kamu kesimi toplam borg yiikii ile kamu kesimi ve 6zel kesim
toplam dis borg yiikiidiir.

Tablo 44 bize Tiirkiye’de kamu kesimi toplam borg yiikiiniin azaldigini, buna
karsilik 6zel kesimin dis bor¢ yiikiiniin arttigin1 géstermektedir.

Tablo 44: Tiirkiye’de Borg Yiikii
Milyar TL 2005 2006 2007 2008

GSYH 648,9 758,4 843,2 950,1
Kamu Kesimi Toplam Bor¢ Stoku 333,2 346,99 3354 383,1




Kamu Kesimi Toplam Bor¢ Yiikii (%) 52 46 40 40

Kamu Kesimi Ig Borg¢ Stoku 2448  251,5 255,3 274,8
..Tahvil 227,0 241,9 249,2  260,8
..Bono 17,8 9,6 6,1 14,0
Kamu Kesimi Dis Borg Stoku 88,4 95,4 80,1 108,3
..Merkezi Yonetim Dis Borg Stoku 86,7 93,6 78,2 105,7
..Diger Kamu Kurumlar1 1,7 1,8 1,9 2,6
Kamu Kesimi Dis Borg Stoku (Milyar USD) 70,4 71,6 73,5 78,2
TCMB Dis Borg Stoku (Milyar USD) 15,4 15,7 15,8 13,5
Ozel Kesim Dis Borg Stoku (Milyar USD) 82,6 117,9 157,9 185,1
..Kisa vade 32,2 36,0 37,4 45,6
..Orta-uzun vade 50,4 81,9 120,5 139,5
Ozel Kesim Dis Borg Yiikii (%) 13 16 19 20

(Kaynak: www.hazine.gov.tr)

Kamu kesimi bor¢ yiikii icin esas alinacak oranlardan biri, Euro para
biriminin gecerli oldugu alana katilabilmek icin gerekli olan Maastricht
kriteridir. Bu kritere gére kamu kesimi borc yiikii yiizde 60’1n altinda olmalidir.
Tablodan goriildiigii gibi Tiirkiye s6z konusu kriteri yakalamis bulunmaktadir.

1.11. Kamu Kesimi I¢ Bor¢ Yiikiiniin Siirdiiriilebilirligi

Kamu kesimi i¢ bor¢ yiikiiniin siirdiiriilebilirligi, reel faizle biiylime
arasindaki farkin kamu kesimi i¢ borg yiikii oraniyla ¢arpilmasi sonucu bulunan
oranin faiz dis1 fazla ile kargilastirilmasina gore belirleniyor. Eger hesaplamada
bulunan oran faiz dis1 fazladan yiiksekse kamu i¢ borcunun siirdiiriilebilir oldugu
sonucuna variliyor. Bu dediklerimizi hesaba dokmek icin Once reel faizi
hesaplayalim.

Reel faiz = [(1 + Nominal faiz) / (1 + Beklenen enflasyon)] - 1

Kamu kesimi i¢ bor¢clanmasinin yiikii de sOyle bir formiille hesaplaniyor:

KKIBY = (Reel faiz - biiyiime) x (Kamu kesimi i¢ bor¢ stoku / GSYH)

Eger KKIBY < faiz dis1 fazla / GSYH ise borglanmanin siirdiiriilebilir
oldugu anlasiliyor.

2008 sonu itibariyle Tiirkiye’nin ilgili verilerini yazalim:

Nominal faiz: %19,1

Kamu kesimi i¢ bor¢ stoku: 275 milyar YTL

GSYH: 950 milyar YTL

Faiz disi fazla: %3,5

Biyiime: %1,1

Enflasyon: % 10,1

Simdi bu verileri yukandaki iki denklemde yerlerine koyalim. Once reel faizi
hesaplayalim: Reel faiz = [(1 + 0,191) / (1 + 0,101)] - 1 = 0,0817 = %8,17.



Simdi bu reel faizi de kullanarak kamu kesimi i¢ bor¢lanmasinin siirdiiriilebilir
olup olmadigini ortaya koyacak olan orami hesaplayalim: Kamu kesimi ig
bor¢lanmasinin siirdiiriilebilirligi = (8,17 - 1,1) x (275 / 950) = 2,05 = %2,0

Her ne kadar burada gerceklesmis olan verileri (enflasyon gibi) beklenen
degerlerin yerine koymus olsak da mantik aynidir. Faiz disi fazla hedefi yiizde
3,5 olduguna, yani kamu kesimi i¢ bor¢lanmasinin siirdiiriilebilirlik oranindan
(ylizde 2) fazla olduguna gore, bu acidan ortada bir sorun yok demektir. Baska
bir deyisle, kamu kesimi i¢ bor¢lanmasi siirdiiriilebilir goriintiyor.

1.12. BRIC Ekonomileri Ve Decoupling Hipotezi

BRIC, Brezilya (B), Rusya (R), Hindistan (I) ve Cin (C) ekonomilerinin
birlikteligini vurgulamak iizere gelistirilmis bir kisaltmay ifade ediyor. ilk kez
Jim O’Neill tarafindan 2003 yilinda kullanilmistir. Konu bu dort iilkeye iliskin
bir kisaltmayla kalmamakta, ayni zamanda bu dort tilkenin yiizyilin ortalarina
dogru diinya ekonomisinde en zengin ekonomiler arasina girecegi tezini ortaya
koymaktadir. Bazilari BRIC ekonomilerini Meksika’y1 (M) katarak BRIMC
ekonomileri, bazilar1 Giiney Afrika’y1 katarak BRICS ekonomileri, bazilar da
Dogu Avrupa ve Tiirkiye’yi katarak BRICET ekonomileri halinde genisletiyor.

BRIC ekonomileri tezine goére bu dort ekonomi arasinda bazi benzerlikler ve
farkliliklar var. Bunlardan Cin ve Hindistan diinyanin baglica sanayi mallar1
lireticisi, Brezilya ve Rusya ise diinyanin baglica sanayi girdileri ihracatcisi
konumunda bulunuyor. Cin ve Hindistan tekstilden kiiciik ev aletlerine, mutfak
esyasindan elektronik mallara kadar bircok farkli sanayi malinin iireticisi ve
ihracatcis1 konumunda duruyor. Her ikisinde de emek iicreti son derecede diisiik.
O nedenle Amerika ve Avrupa’nin bir¢ok sanayi yatirnmcisi yatirimlarini bu
ilkelerde yapip iiretim bazlarin1 burada olusturuyor. Brezilya soya ve demir
cevheri, Rusya ise dogalgaz ve petrol ihracatcisi. Cin ve Hindistan sanayi
tiretiminde Rusya ve Brezilya’nin ihracatin1 kullamiyor. BRIC ekonomileri tezi
bu iilkelerin bu birlikteligi daha ileri gotiirmeleri halinde hep birlikte diinyanin
en gelismis ekonomileri arasina girecekleri gortigiine kadar genisleyebiliyor. Bu
birlikteligin bicimi basit bir igbirliginden, bir ekonomik birlik olugturmaya kadar
gidebilir. Bu {ilkeler arasinda kimse AB gibi bir siyasal birlik dogmasini
beklememekle birlikte, ortaya cikabilecek bir ekonomik birligin oldukca giiclii
bir blok yaratabilecegi goriisii yayginlik kazaniyor.

Decoupling hipotezi de bu birliktelik tizerine gelistirildi. Coupling
Ingilizce’de cift olusturma, esleme, birliktelik anlamina geliyor. Bunun olumsuz
on ek alarak decoupling bicimine gelmis olan hali de ayrilma, birlikteligi bozma
anlamina geliyor. Hipoteze gore, ikisi diinyanin belli bagh sanayi girdilerini ihrag
eden, Oteki ikisi de bu girdileri de kullanarak sanayi mallar iiretip ihra¢ eden bu



dort iilke giderek gelismis tilkelere bagimh olmaktan cikiyorlar. Yani 6rnegin
ABD’de bir ekonomik kriz ortaya ¢iksa bile, bu dort iilke aralarindaki ekonomik
baghlig1 kullanarak iiretmeye ve satmaya devam edebilirler. Hi¢ kuskusuz
burada iiretimin ¢ok ucuza yapilmasinin da etkisi var. Kisacasi, talep ne kadar
diigse de bu kadar ucuza satilan mallara olan talebin diismeyecegi, hatta gelir
diistiikce bu mallara olan talebin artabilecegi 6ne siiriiliiyor. Decoupling hipotezi
ilgin¢ bir bicimde bu doért ekonominin ister istemez birlikteligine, yani coupling
yapmasina dayaniyor. Bu goriis ilk olarak finansal gostergelerdeki egilimlere
bakilarak ortaya kondu. Ulkelerin borsa endekslerinin hareketleri bir arada ele
alinip zaman serisi olarak incelendiginde, BRIC ekonomileri icin olusturulan
ortak endeksin ABD S&P 500 Endeksinden ve diger gelismis iilke borsa
endekslerinden belirli 6l¢iide bagimsiz hareket ettigi gozlemlenmis. Bu gézleme
dayanilarak da ABD’de ve gelismis ekonomilerde ortaya c¢ikacak
dalgalanmalarin o {ilkelerin borsalarinda yaratacagi degisimlerin BRIC
ekonomilerinin  borsalarinda aym1 etkileri yaratmayacagi, hatta bu
ekonomilerdeki  sakinligin ~ gelismis  ekonomilerdeki  dalgalanmalar:
dengeleyebilecegi diisiincesi ileri siiriilmiis. Buradan hareketle, yatirimim ¢esitli
borsalara dagitmis olan bir yatinmcinin ortaya cikabilecek bir dalgalanma
halinde bir yerde kaybederken baska bir yerde kaybetmeyecegi ve kayip ve
kazanci dengeleyebilecegi yaklasimi gelistirilmis. Decoupling hipotezinin
finansal piyasalardan ekonominin tiimiine genisletilmesine de ekonomik
decoupling adi veriliyor. Bu tez, BRIC ekonomilerinin yalnizca borsa agisindan
degil, ekonominin biitiinii agisindan da ABD ve diger gelismis ekonomilerden
ayristigini one stiriiyor.

BRIC tezi de decoupling hipotezi de giderek artan bicimde elestiriliyor. En
onemli elegtirilerden biri bunlardan Cin ve Hindistan’da ticretlerin diisiikliigiiniin
sonsuza kadar sliremeyecegi ve giin gelip de {icretler gelismis {ilke standartlarina
yaklastiginda iiretimin ucuza yapilamayacag1 ve dolayisiyla ihracatin sikintiya
girecegi yolunda. Ikinci dénemli elestiri, bu ekonomilerdeki iiretimin yalnizca
emek ve kira boliimiiniin yerel kaynaklara dayandigi, sermaye, teknoloji ve
girisimciligin biiylik 6lciide ABD ve Avrupa kokenli oldugu ve buralarda
tiretilen mallarin da yine ABD ve Avrupa pazarlarinda satildigi iizerine
temelleniyor. ABD ve Avrupa’da c¢ikacak talep daralmasi bicimindeki sikintilarin
ithalat1 diisiirecegi ve dolayisiyla buradaki iiretimi etkileyecegi 6ne siiriiliiyor.

2008 yilinda yasanmaya baslayan kiiresel kriz decoupling hipotezinin agir
bir darbe almasina yol acti. ABD ekonomisinin resesyona gittigi endisesinin
yayllmasinin ardindan, biitiin piyasalarin ciddi sikintilar icine girmeleri ve
gelismis iilke borsalarindaki cokiislere ayni sekilde, hatta daha biiyiik oranda
BRIC ekonomilerinin borsalarinin da eslik etmesi bu yaklasimin itibarim



oldukca sarsti.
1.13. Doviz Rezervi

Dovizle islem yapan kisi ve kurumlar ilerideki déviz yiikiimliiliiklerini rahat
karsilayabilmek igin bir miktar dovizi rezerv olarak ayirip saklarlar. Bu islemi
daha cok bankalar ve merkez bankalari yapar. Merkez bankalarinin déviz
rezervlerine resmi doviz rezervi adi verilir.

Doviz rezervleri gecmiste, bir {ilkenin yabanci para cinsinden
yiikiimliiliiklerine ya da ithalat gereksinimlerine karsi bulundurdugu bir rezerv
niteligi tasirdi. Ornegin ihracatta ya da diger déviz kazandiric1 islemlerde
sorunlarla karsilasilmasi ve ithalati ya da borg¢ geri 6demelerini finanse edecek
kaynak bulunamamasi halinde bu rezervlere basvurulmasi s6z konusu olurdu.
Gliniimiizde doviz rezervleri, gelisme yolundaki iilkeler agisindan yabanci
sermaye cekmenin bir araci olarak kullanilmaktadir. Bu {ilkeler
ekonomilerindeki risklere karsilik doviz rezervlerini giiclii tutmak suretiyle
yabanci yatirimcilara bir cesit giivence sunmakta ve yabanci kaynaklarin gelisini
kolaylastirmaktadir. DOviz rezervlerini artirarak iilke ekonomisinin giivende
oldugunu gosterme yolunda yayginlasan bu cabaya “yeni merkantilizm” adi
veriliyor. Merkantilizm, daha 6nce de deginildigi gibi, degerli madenlere sahip
olmanin iilke ekonomisinin giiclenmesine yol acacagi gortisiidiir (Tablo 45).

Tablo 45: Cesitli Ulkelerin Haziran 2009 itibariyle Doviz Rezervleri (milyar dolar)

Ulke Doviz rezervi
Cin 1.954
Rusya 387
Tayvan 313
Hindistan 232
Kore 227
Brezilya 190
Tirkiye 65

(Kaynak: www.economist.com)

Gelisme yolundaki iilkeleri siirekli doviz rezervlerini artirmaya iten bu
gelisme, bu ekonomilerin gelismis iilkelerin paralarini talep ederek o paralari
degerli hale getirmelerine de yol agmaktadir.

1.14. Ozellestirme

Uretim araglarimin miilkiyetinin kimde olacag: ve dolayisiyla iiretimin hangi
kesim tarafindan yapilacagi konusunda iki farkli gériis var. Ilki kapitalist
sistemin, “liretim 6zel kesim tarafindan yapilmali ve {iretim araclarinin miilkiyeti
ozel kesimde olmali” goriisii, ikincisi sosyalist sistemin “iliretim kamu kesimi
tarafindan yapilmali ve iiretim araclarinin miilkiyeti kamu kesiminin elinde



olmali” goriisii. Bir de bu ikisini karma ekonomik sistem adi altinda bir araya
getiren “liretim her iki kesim tarafindan da yapilabilir ve iiretim araclarinin
miilkiyeti her iki kesimin elinde de olabilir” goriisii var. Uygulamada ne
kapitalist sistem ne de en gbtzde donemlerinde bile sosyalist sistem bu
yaklagimlarini tam olarak yasama geciremedi ve diinyanin her yerinde her
dénemde karma ekonomik sistem uygulama alani buldu. Bazi ekonomilerde 6zel
kesim, bazilarinda kamu kesimi agirlik kazandi ama her iki kesim de iiretimin
icinde yer aldu.

Kamu kesiminin tiretim yaptigi birimlere Tiirkce’de kamu iktisadi
tesebbiisleri deniyor. Bu tesebbiislerden bazilar1 Tiirkiye’de oldugu gibi
zamaninda 6zel kesimin var olmamasinin yarattigr bir zorunluluk nedeniyle
ortaya cikarken, bazilan italya’da oldugu gibi siyasal tercih sonucu, bazilar da
Ingiltere ve Fransa’da oldugu gibi savas sonrasi zorunluluklariyla yapilan
kamulastirmalarla kuruldu. 1980’lerde Ingiltere’nin &nderliginde kapitalist
diinyada baslayan devleti esas faaliyet alanina dondiirme ve dolayisiyla
tiretimden ¢ikarma egilimleri sonucunda biitiin diinyay1 saran bir 6zellestirme
modasi yayildi. Bircok iilke bu adimlar atarak cesitli nedenlerle kamu kesiminin
elinde bulunan isletmeleri Ozellestirdi. Tiirkiye de 0zellestirme konusunu
1980’lerde Ingiltere ile birlikte giindeme getirdi. Ne var ki cesitli toplumsal ve
yasal engeller nedeniyle uzun siire bu konuda yol alamadi. Son yillarda
ozellestirmeler hizland1 ve biitce aciklarinin kapatilmasinda biiyiik katkilar
sagladi.

Tablo 46: Tiirkiye’de Ozellestirme Gelirleri

Ozellestirme Yontemi 1986-2008
Blok Satis 20,2
Tesis/Varlik Satist 7,1
Halka Arz 7,1
IMKB’de Satis 1,2
Yarim Kalmis Tesis Satisi 0
Bedelli Devirler 0,6
TOPLAM 36,2

(Kaynak: www.oib.gov.tr)

Tablo 46°da 1986°dan bu yana yapilan 6zellestirmelerden elde edilen gelirler
milyar USD cinsinden, uygulanan yontemler de gosterilerek sunulmaktadir.
Buna gore Tirkiye, 1986-2007 arasinda 30 milyar dolarlik 6zellestirme
yapmugstir. Tirkiye’nin 6zellestirmede kullandigi ana yodntem blok satis
yontemidir. Bunu halka arz yontemi ve varlik satis1 yontemleri izlemektedir. Bu
ozellestirme gelirlerinden biitceye 2005 ile 2007 yillar1 arasindaki ii¢ yilda



toplam 23,2 milyar YTL aktarilmstir.
1.15. Kayit Disi Ekonomi

Biiyiik cogunluk kayit disilikla GSYH hesaplart disinda kalmis geliri
kastetmekte ve bunu vergi kaydina girmemis kazancla 6zdeglestirmektedir.
Yukarida deginildigi gibi GSYH bashca ii¢ bicimde hesaplanur. ilkinde iiretim
degerleri fiyat cinsinden toplanarak bir hesaplama yapilir. Ulkede belirli bir
dénem icinde iiretilen biitiin mal ve hizmetleri fiyatlar cinsinden toplarsak milli
gelire ulaginiz. Ikincisinde iiretim faktorlerinin (emek, dogal kaynaklar, sermaye
ve tesebbiis giicii) bir yil icinde elde ettigi gelirler (iicret, rant, faiz ve kar)
toplanarak sonuca ulasilir. (Sonra buniin iizerine bazi ekleme ve cikarmalar
yapilarak GSYH’ye varilir.) Milli gelirin {iretim faktorlerinin gelirinden giderek
hesaplanan ilk seklini ele alahm: Milli Gelir = Ucretler + Rant + Faiz + Kar.
Buradan kayit disihg formiile etmemiz miimkiin. Her bir kalemi kayit ici (KI)
ve kayit dis1 (KD) olarak ikiye ayiralim. Bu durumda denklemimiz séyle olur:
Milli Gelir (KI) + MG (KD) = Ucretler (Ki) + Ucretler (KD) + Rant (KI) + Rant
(KD) + Faiz (Ki) + Faiz (KD) + Kar (Ki) + Kar (KD)

Simdi bu denklemde kayit dis1 olabilecek gelir unsurlarina bakalim. Kamu
gorevlilerinin iicretlerinde stz konusu olmayan kayit disthk Ozel kesimde iki
tiirlii olabilir: (1) Calisanin kayit disi tutulmasi yoluyla hem vergi hem de sosyal
giivenlik priminin GSYH hesabi1 disinda birakilmasi ya da (2) calisanin iicretinin
bir béliimiiniin kayit disi birakilmasi sonucu vergi kaybina ve bu yolla
GSYH’nin diisiik gosterilmesine neden olunmasi. Rant gelirlerinde kayit disilik
bliyiik o6lciide ev sahiplerinin evlerini kiraya verdikleri halde bunu vergi
dairesine beyan etmemeleri sonucunda dogar. Bunun bazi {iilkelerde yiiksek
tutarlara varmasi s6z konusudur. Bu denklemde en diisiik kayit disilik faiz
kalemindedir. Ciinkii faizler bankalarca 6denirken stopaja tabi tutulmakta ve
vergisi yatirilmaktadir. Buradaki kayit disihk yalmizca tefecilik olaylarinda
ortaya cikar ve o da sinirlidir. Kar kaleminde de kayit disilik yiiksektir. Burada
da tiimiiyle kayit dis1 kalmak s6z konusu olabilecegi gibi, kayit icindekilerin
kayit disi islemleri de s6z konusu olabilmektedir.

Herhangi bir igyerinde calisan bir iicretlinin yari iicretini kayit ici yar
icretini de kayit dis1 olarak aldigini, kendisine kayit disi olarak verilen iicret
boliimiiniin patronu tarafindan kayit digi karla saglandigim varsayalim. Ve yine
diisiinelim ki bu iicretli her ay kayith olarak aldigi paranin tiimiinii harciyor,
kayit digi olarak aldigi paranin tiimiinii de tasarruf ediyor. Bu durumda tasarruf
ettigi parasini nerede sakladigi 6énem kazanir. Bu iicretli, tasarrufunu bankaya
yatiriyorsa, bu asamada o para kayda giriyor ve iicret seklinde elde edilene gore
daha diigiik miktarda faiz olarak milli gelir hesaplarina yansiyor demektir.



Ucret i¢in yaptigimz bu kurgulama aym sekilde diger gelir tiirleri icin de
gecerlidir. Dolayisiyla, herhangi bir iiretim faktoriiniin gelirini elde ederken kayit
dis1 kalmasi s6z konusu olsa bile, o geliri harcarken ve onun harcamasini gelir
olarak elde eden tiiretim faktoriiniin bu geliri harcarken kayda girmesi s6z
konusudur.

GSYH harcamalar yoniinden hesaplandiginda karsimiza Y=C+1+ G + (X -
M) denklemi c¢ikar ve burada gelir olarak kayda girmemis olan kazanclar
harcama olarak kayda girer. Milli gelir hesaplar1 harcamalar yontemiyle tahmin
edilen bir ekonomide, kayit disilik, iddia edildigi kadar biiyiik olamaz. Bunun
aksini ortaya koyan iddialarin dayanagi olan anketler isin hep gelir yoniinden
kayit disihgr {izerine kuruludur. Oysa milli gelir harcamalar yo6niinden
hesaplandigi siirece kayit disilik, milli gelir hesaplarina ¢ok daha az yansir. Kayit
disilik, bu anlamda, kayit disi1 olarak elde edilen gelirin yurtici bankalar disinda
tutulan boliimiiyle simirhi kalir. Yiiksek olan GSYH hesaplarindaki kayit disilik
degil, vergi disiliktir. Bu ikisini birbiriyle karistirmamak gerekir.

1.16. Petrol, Altin, Metal Fiyatlar1 Ve Dolar Arasindaki iligki
Tablo 47°de, 2000 yilindan 2008 yilinin mayis ayina kadar petrol, altin ve

metal fiyatlarim temsilen bakirin fiyatlariyla ABD Dolarimin (USD) Euro’ya
kars1 paritesinde olusan gelisim yer aliyor.

Tablo 47: Petrol, Altin, Bakir Fiyatlar:
ve USD-Euro Paritesi 2000-2008

Yillar Altin/Ons Petrol/Varil Bakar/Ton EURO-USD
2000 272,7 27,4 1.814 0,92
2001 276,5 23,0 1.578 0,90
2002 342,8 22,8 1.557 0,95
2003 417,3 27,7 1.780 1,13
2004 435,6 37,7 2.868 1,25
2005 513,0 50,0 3.684 1,25
2006 635,7 58,3 6.727 1,26
2007 826,5 64,2 7.126 1.37
2008 879,3 38,1 2.811 1,41

Tablo bize son 9 yilda gosterge niteligindeki maddelerin fiyat gelisimini
gosteriyor. Genellikle dolar ile altin, petrol ve metaller (buradaki 6rnegimiz
bakir) farkli bir gelisim cizgisi sergiliyor. Dolar deger kaybettikce altin, petrol ve
metaller deger kazaniyor, dolar deger kazandikca oOtekiler deger kaybediyor. Bu
egilimin mutlaka bdyle olmasi gerekmez ama genel egilimin bu yénde olduguna
isaret etmemizde yarar var.

Bu dénem icinde ABD dolarinin diinya parasi olarak nasil bir deger degisimi



gosterdigini gormek icin, ikinci giicli para olan Euro ile karsilastirmamiz
gerekir. 2000 yilindan bu yana ABD dolarnt Euro karsisinda 1,7 kat deger
yitirmis, ama 2008’de kiiresel kriz siirerken de deger kazanmaya baglamas.

1.17. Regiilasyon Ve Deregiilasyon

Regiilasyon, kurallarla diizenleme, deregiilasyon bu diizenlemelere iligkin
kurallarin kaldirilmas1 demektir. Kapitalist sistem zaman icinde regiilasyon ve
deregiilasyon arasinda gidip gelmistir. 1980’lerde biitiin diinyada deregiilasyon
moda olmustu. ABD’de Ronald Reagan’in baskanligi déneminde baglayan arz
yonlii ekonomi uygulamalarinin en ©Onemli parcalarindan biri, ekonomiyi
miimkiin mertebe serbest hale getirmek ve bu amacgla gereksiz kurallar
yirtirliikten kaldirmakti. En c¢ok sikayet edilen kurallar cevre giivenlik
onlemleriyle ilgili olanlardi. Bunlar hizla kaldirildu.

ABD’deki bu moday: Ingiltere basta olmak iizere bircok ekonomi izledi.
Tiirkiye de aym1 modaya uydu. Once fiyat denetimleri kaldirildi, ardindan faizler
serbest birakildi ve sonunda sabit kur yontemi miidahaleli esnek kur yontemiyle
degistirildi. Sermaye hareketlerinin serbest birakilmas1 deregiilasyon
uygulamalarindaki son asamaydi.

Tiirkiye’de 2000’lerin basinda yasanan mali kesim krizi deregiilasyon
modasinin sonu oldu. Hemen ardindan mali kesimde cok sert regiilasyonlara
gidildi. Bu gelisme deregiilasyonlarin dyle rastgele yapilmasinin pek de dogru
sonuclar vermeyeceginin anlasilmasina yol acti.

2006 yilindan baglayarak diinyada yasanan mali kesim krizi de
deregiilasyonlarin yerini regiilasyonlarin almasina yol acti. Ozellikle bankalar
disindaki kurumlarin ve kullandiklar1 enstriimanlarin yeni bir regiilasyon
cercevesine oturtulmasi yolunda c¢abalar artti. Hi¢ kuskusuz ikisinin de yararl ve
zararlh yanlarnn vardir. Asirn regiilasyon, yaraticihigr kisitlarken {iretimi
daraltabilir. Buna karsilik deregiilasyonda asiriya kacilmasi ise denetimleri
anlamsiz kilarak cevreye ve topluma zarar verici girisimlerin gelismesine yol
acabilir.

Bugiin diinyada artik eskiden oldugu gibi regiilasyonun ya da
deregiilasyonun mutlak dogru oldugunu savunan pek kalmadi. Her ikisinin de
zamana ve duruma gore uygulamaya konulmasinin dogru oldugu bicimindeki
karma goriis agirlik kazandi.

1.18. Para ikamesi Ve Ters Para ikamesi

Eger bir iilkenin kendi paras1 enflasyon nedeniyle siirekli deger kaybediyorsa
o zaman paranin iglevlerinden bazilarin1 géremiyor demektir. Her yil yiizde 100
enflasyon yasanan bir ekonomiyi diisiinelim. Bu durumda yilbasinda 100 YTL
degeri olan para yil sonunda yariya diismiis bir degere sahip olacak demektir. Bu



paranin degerini koruyabilmek icin en azindan yiizde 100 faiz alinmasi
gereklidir. iste bu gibi durumlarda, paranin deger biriktirme gorevinin yam sira,
deger Ol¢me islevi de tam olarak calismamaya baslar. Evini kiraya vermek
isteyen bir kisi 500 TL’ye kiraya verse yilizde 100 enflasyon nedeniyle her ay
satin alma giicii gerileyen bir kira karsilig1 alacak demektir. Bu durumda kira
bedeli olarak neyi saptayacagini bilmesi olanak disina ¢ikmaktadir. Iste bu gibi
durumlarda, saglam yabanci paralar deger 6l¢me ve deger biriktirme araci gorevi
gormek {izere devreye girer. Yiiksek enflasyon yasanan pek cok iilkede evlerin
yabanci para lizerinden kiraya verildigi, maas, licret s6zlesmelerinin yabanci
parayla yapildigi bilinen bir gercektir. Bu gibi durumlarda paranin degisime
aracilik etme islevi de ortadan kalkmakta, aligverisler de yabanci para agirlikli
olarak yapilmaya baglanmaktadir. O asamada fiyat etiketlerine yabanci para
birimlerinin yazilmaya baslamasiyla bu gelisim son asamaya da varmis
olmaktadir. Yerli paranin yerini yabanci paralarin almasi biciminde ortaya ¢ikan
bu olguya “para ikamesi” adini veriyoruz. Diinyada en yaygin taninan ve o
nedenle en c¢ok kullanmlan para ABD dolarnt oldugu icin, bu olguya
“dolarizasyon” dendigi de oluyor.

Para ikamesi olgusu enflasyonun yiiksek oldugu dénemlerde Brezilya ve
Arjantin basta olmak iizere Latin Amerika iilkelerinde ve Tiirkiye’de yaygin
bicimde yasanmistir. Sermaye hareketlerinin serbest birakilmasinin ardindan
yabanci para tagimak ve kullanmak serbest olunca bu olgu iyiden iyiye hizlanmig
ve bir yandan enflasyona katkida bulunarak, bir yandan da enflasyondan
korunmaya yarayarak ilging bir kisir dongiiniin ortaya cikmasina neden
olmustur.

Enflasyonun yiiksek (yiizde 50’nin iizerinde) oldugu 1980 ve 1990’ yillar
boyunca Tiirkiye’de bankalardaki mevduatin yiizde 55-60°’1 yabanci para
(agirhikh olarak ABD Dolari) cinsinden tutulmus ve fiyatlarin 6nemli bir boliimii
yabanci para cinsinden belirlenip etiketlenir olmustu.

Enflasyonun diismeye bagslamasi ve tek haneli sayilara gerilemesi, eger
ekonomide istikrarla birlesmeye bagslarsa bu kez yeniden yerli paraya doniis
olgusu ortaya cikmaktadir. Buna da “ters para ikamesi” adi veriliyor. Bu
durumda yerli para yeniden deger Olcme ve deger biriktirme islevlerine
kavusuyor ve sonucta alisverise aracilik eder duruma geliyor.

Tablo 48, Tiirkiye’de enflasyonun diismeye bagslamasiyla birlikte ters para
ikamesinin calismaya yoOneldigini ortaya koymaktadir. 2003 yilinda enflasyon
ylizde 18,4 iken yilizde 48,2 olan para ikamesi, enflasyon diistiikce hizla
gerilemis, enflasyon tekrar yiikselince yeniden artmaya yonelmistir.

Tablo 48: Mevduatin Dagilim ve Ters Para ikamesi 2003-2007
2003 2004 2005 2006 2007 2008




Enflasyon TUFE (%) 18,4 9,3 7,7 9,6 8,4 10,1

Toplam Mevduat (Milyar TL) 1486 1856 2192 2795 3166 4067
TL Mevduat (Milyar TL) 744 1018 1381 1701 2038 2662
YP Mevduat (Milyar TL) 717 802 770 1050 107.0 1325
Bankalar aras1 Mevduat 2,5 3,5 41 4.4 5,8 8,0
Mevduatta YP Payl 482 432 351 376 338 326

(Dolarizasyon) (%)

1.19. Tiirkiye Ekonomisinin Goriiniimii

Tirkiye, 2000°’li yillarda bazi ekonomik sorunlarini c¢6zmeye cok
yaklasmustir. Bunlarin basinda enflasyon gelmektedir. Onceki 30 yilda iki haneli
yiiksek enflasyon yasayan Tiirkiye ekonomisi bunun sonucu olarak para
ikamesinin yayginlastigi, ekonomide 6l¢cme sorunlarinin ortaya ciktigi bir dénem
yasamistir. Bu donem boyunca ekonomik biiyiime inisli ¢ikish bir egilim iginde
olmus, siirdiiriilebilir bir ¢izgiye oturamamuistir.

2000 yilindan baglayarak gecilen yeni ekonomi politikas1 uygulamasi
sonucunda enflasyonda diisiis saglanmis ve iki haneli enflasyon ortamindan tek
haneli enflasyon ortamina gecis gerceklesmistir. Yine ayni dénemde yiizde 7
dolayinda bir siirdirilebilir yillik biliylime ivmesi yakalanmistir. Ashinda
dénemin hemen baglarinda, 2001 yilinin Subat ayinda patlak veren ekonomik
kriz, lilkedeki bircok toparlanmanin da baslangici olmustur. O asamadan sonra
onlemlerin alinmas1 kolaylasmis, halk bircok fedakarhigi cok daha kolaylikla
kabul etmistir.

2005’ten 2008’e Tiirkiye ekonomisinin goriiniimii Tablo 49’da ortaya
konulmaktadir. Bu tabloya bakilarak Tiirkiye ekonomisinin bazi acilardan giiclii
bazi acilardan zayif oldugunu séylemek miimkiindiir.

Tablo 49 : Tiirkiye Ekonomisi Géstergeleri

MAKRO GOSTERGELER Birim 2005 2006 2007 2008
REEL EKONOMi
GSYH Milyar TL 6489 7584  856,4  950,1
GSYH Milyar USD  481,5 5264 6588 7464
GSYH (Kisi Basina) USD  7.027 7.609  9.305 10.436
GSYH Biiyiimesi % 8,4 6,9 4,7 1,1
Gini Katsayisi 1’de 0,38
FiYATLAR
UFE (Y1l Sonu) % 2,7 11,6 5,9 8,1
TUFE (Y1l Sonu) % 7,7 9,6 8,4 10,1
DOViZ KURU
YTL/$ (Y1l Ortalamasi) YTL 1,35 1,44 1,30 1,52

DiBS Faizi (Y1l ortalamasi) % 16,2 18,0 18,4 19,1




IMKB 100 Endeks 39.778 39.117 55.538 26.864

iSSiZLiK ORANI % 10,3 9,9 9,9 13,6
BUTCE

Biitce Gelirleri Milyar TL 134,8 171,3 189,6 208,9
Biitce Giderleri Milyar TL 144,6 175,3 203,5 226,0
Biitce Dengesi Milyar TL -9,8 -4,0 -13,9 -17,1
Biitce Dengesi / GSYH % -1,5 -0,5 -1,6 -2,0
Faiz Dig1 Biitce Dengesi Milyar TL 35,9 41,9 34,8 33,6
Faiz Dig1 Biitce Dengesi /GSYH % 5,5 5,5 4,1 3,5
Biitce Nakit Dengesi Milyar TL -10,4 -5,5 -13,7 9,1
BORC GOSTERGELERI

Kamu Kesimi Toplam Borg¢ Stoku Milyar TL 333,2 346,9 335,4 383,1
Kamu Kesimi Ig Borg¢ Stoku Milyar TL 244.8 251,5 255,3 274,8
Kamu Kesimi Dis Borg Stoku Milyar TL 88,4 95,4 80,1 108,3
Ozel Kesim Dis Borg Stoku Milyar USD 82,6 117,9 157,9 185,1
ODEMELER DENGESi

fhracat (FOB) Milyar USD 76,6 91,6 113,2 140,8
ithalat (FOB) Milyar USD  -109,2 -131,5 -160,7 -193,7
Dis Ticaret Dengesi Milyar USD -32,6 -39,9 -47,5 -52,9
Cari Islemler Dengesi Milyar USD -22,9 -31,3 -38,0 -41,4
Cari Denge / GSYH % -4,7 -5,9 -5,8 -5,5
Dogrudan Yabanci Sermaye Girisi Milyar USD 10,0 20,0 22,0 15,3
PARASAL GOSTERGELER

Emisyon Milyar TL 19,6 26,8 32,0 32,7
M, Milyar TL 61,9 72,2 77,7 84,4
M, Milyar TL 2379 297,5 345,0 433,5
M, Milyar TL 260,6 319,8 370,0 458,4
M,/ GSYH % 40,2 42,2 43,2 48,2
foFaHH‘/aESSI Orant % 296 328 289 294
MEVDUAT TOPLAMI Milyar TL 219,2 279,5 316,6 406,7
TL Mevduat Milyar TL 138,1 170,1 203,8 266,2
YP Mevduat Milyar TL 77,0 105,0 107,0 132,5
Bankalar aras1 Mevduat Milyar TL 41 4.4 5,8 8,0
Mevduatta YP Pay1 (Dolarizasyon) % 35,1 37,6 33,8 32,6
KREDI STOKU Milyar TL 119,3 174,4 218,1 277,4
Kredi/Mevduat Orani % 56,5 64,6 71,4 70,8
MB DOViZ REZERVLERI Milyar USD 49,4 59,3 70,5 68,4

(Kaynak: HM, TCMB, MB, TUIK)

Ornegin biitce ac1g1 ve kamu kesimi bor¢ yiikii acisindan ekonomi iyiye



gitmis, buna karsilik cari acik ve 6zel kesim dis borg yiikii kétiiye gitmistir.

2007 yilinda biiyiimede ortaya cikan diisiis dikkat cekicidir. Tiirkiye, 2002 ile
2006 arasinda yiiksek bir biiylime orami yakalamis, ancak issizlik oranini
diisiirememistir. Buna karsilik enflasyon oranindaki diisiis dikkat cekicidir. Yani
bir anlamda Phillips egrisi analizi kisa dénemde Tiirkiye acisindan da
dogrulanmis olmaktadir: Enflasyon diiserken issizlik artmistir.

Tabloda dikkat c¢eken konulardan biri de kredi/mevduat oraninin
ylikselmesidir. Bunun anlami sudur: Bankalara yatan mevduat miktar1 artarken
bunun krediye doniisme orani da artmakta, yani ekonomide belirli bir canllik
yasanmaktadir. Bir bagka 6nemli konu, mevduattaki yabanci para payinin
azalmakta olmasidir. Bu da ters para ikamesi dedigimiz ve yukarida
degindigimiz konunun yansimasidir.

Bir ekonomide, ekonomi politikasinin saglikli olarak yiirtitiilebilmesinin bazi
kosullar1 vardir. Bunlarin en 6nemlileri sunlardir: (1) Diinya konjonktiiriiniin
uygun olmasi. (2) Ulkede siyasal istikrarin saglanmis olmasi. (3) Halkin
uygulanacak politikalara destek vermesi. Tiirkiye’de 2001 krizinden sonra bu ii¢
kosul da saglanmistir. Diinya konjonktiiri 1997 ile 2007 arasinda cikis
egiliminde olmus, likidite bollugu, yatinm arzusu fazlaligi kaynak fazlalarinin
Tirkiye gibi yiiksek getiri ve yiiksek faiz 6neren {iilkelere ytnelmesine yol
acmustir. 2002 secimlerinden sonra tek parti hiikiimetleri egemen olmus ve
siyasal istikrar saglanmigtir. 2001 krizinde isini, gelirini, giivencesini ve
birikimini kaybeden halk her tiirlii fedakarhiga ve dolayisiyla destege hazir hale
gelmistir. Bu uygun altyapt ve IMF’nin 50 milyar dolara yakin destegi
sonucunda Tiirkiye ekonomisinde hizli bir iyilesme saglanmistir. 2007’den
baglayarak diinya konjonktiiriiniin tersine dénmesi, siyasal istikrarin belirli
olciide yitirilmesi ve halkin uygulanacak anti popiilist ekonomi politikalarina
olan destegini yavas yavas geri cekmesi sonucu Tiirkiye ekonomisinde baslayan
atilim durmustur.

Sekil 68’de 2001 krizinin ardindan yasanan biiylime oranlarn {icer aylk
donemler itibariyle gosterilmektedir. Ekonominin kiiresel krizin ortaya ciktigi
2008 yilindan 6nce, 2006 yilinin ortalarindan itibaren belirli bir inis trendine
girdigi acik bicimde goriilmektedir.
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Sekil 68: Tiirkiye Ekonomisinin Gidisi (Biiylime Oranlari &)

1.20. 2008 Kiiresel Krizi

2008 yilinin Eyliil ayinda énce ABD’de patlayan ve sonra dalga dalga biitiin
diinyaya yayilan kiiresel krizin kdkeninde tarihin en biiyiik gayrimenkul ve kredi
balonu yatiyor. ABD’deki mortgage piyasasi yaklasik 10 trilyon dolarlik bir
biiyiikliige ulasmis ve bu haliyle diinyanin en biiyiik piyasasi olmustu.
Baslangicta mortgage kredilerinin biiylik agirhg: yiiksek kaliteli miisterilere
verilen kredilerden olusuyordu. Bunlara prime mortgage kredileri deniyor.
Zaman icinde krediler daha diisiik kaliteli miisterilere de yonelmeye basladi.
Bunlara da subprime mortgage kredileri deniyor. 2008 ortasinda ABD’de
subprime mortgage kredilerini hacmi 1,5 trilyon dolara kadar yiikselmisti.
ABD’de faizler gecmiste son derecede diisiik diizeylerde oldugundan, subprime
mortgage kredilerini kullanan diisiik gelirli gruplar biiyiik 6l¢iide degisken faizli
kredileri tercih etmislerdi. FED’in son donemde faizleri pes pese artirmasina
konut fiyatlarindaki diisiisiin eslik etmeye baslamasi, bu Kkisilerin aldiklar:
kredileri geri 6deyememe sorunlariyla karsilasmasina yol acti.

ABD’de emlak fiyatlarim1 6l¢mek iizere kullanilan Case Shiller Endeksi 2007
ortasindan 2008 ortasina kadar yilizde 16 oraninda diisiis gosterdigi sirada
uzmanlar bu endeksin yiizde 10 oraninda daha diigmesi gerektigini One
siiriyorlardi. Sahibi olduklar1 emlaklarin fiyatinin yiikselmesiyle refahlarinin
arttigini diisiinen ve bu cercevede borclanip para harcayan Amerikalilar icin bu
biiyiik bir sok olusturuyordu. Ingiltere’de emlak sahipleri daha da borcluydu.
Yani bir anlamda kapitalizmin son yiikselisi emlak fiyatlarinin sismesi tizerine
kurulmugtu. Emlak fiyatlar1 artiyor, emlak sahipleri kendilerini daha
zenginlesmis hissedip borc¢lanarak harcamalarim artiniyorlar, bu durum
ekonomiye canlilik getiriyor ve emlak fiyatlar1 daha da artiyordu. Emlak fiyatlar



arttikca emlak talebi de artiyor, bu kez emlake dayali kagitlarla yapilan finansal
islemler biiylidiikce biiyliyordu. Herkes yatinm amaciyla ikinci, {iclincii
gayrimenkuliinii aliyordu. Bu alimlarin altinda yatan varsayim, bunlarin giiniin
birinde daha yiiksek bedelle satilabilecegi varsayimiydi. Bu varsayimin gercek
olmayabilecegi anlasilinca fiyatlar diismeye ve balon sbnmeye yoneldi.

2008 kiiresel krizi, altinda emlak fiyatlarinin sigkinligi de olsa, kredinin degil
ona dayanilarak yapilan islemlerin yarattigi bir cesit kredi krizi olarak
tanimlaniyor. Sorunu yaratan sey, kredinin elden ele inanilmaz bir dlcekte el
degistirmesinden kaynaklaniyordu. Bu el degistirme tiirev {iriinler ad1 verilen bir
finansal bulusla yapiliyordu.

Tirev {riin, sirketlerin bagka islemlerden dogan risklerini alisverise konu
edebilmelerini saglayan sozlesmelerdir. Bu sozlesmeler, mortgage kredisini
verenin bu krediyi kullanan tarafindan geri édenmemesi riskini ticlincii kisilere,
ornegin hedge fonlara devretmesine yariyordu. Riski devreden kredi kuruluslar
cok daha biiyiik risklere girebiliyor ve krediler ile dogal olarak tiirev {iriinler ¢1g
gibi biiyliyordu. Baslangicta riski devretmeye yarayan ve bu anlamda sistemde
bir sigorta islevi goren tiirev iriinler giderek kendileri birer risk unsuru olmaya
baglamisglardi.

Bu iligkiler agisindan baktigimizda, neredeyse diinyadaki biitiin uluslararasi
capta islem yapan bankalar birbirlerine kefil olmuslar ve bu iligkilerin en fazla
toplandig1 banka da Lehman Brothers haline gelmisti. Sozlesmelerin yerine
getirilemeyecegi haberi giindeme diistiigiinde Lehman Brothers batma olgusuyla
kars1 karsiya geldi. Bankalara karsi olan sozlesmelerin kosullarimi yerine
getiremiyor, gerekli 6demeleri yapamiyordu. Hiikiimet ve FED bu bankayi
kurtarmayacaklarim acikladilar. Bu aciklama Lehman Brothers’dan alacakh
konumda bulunan biitiin bankalar agisindan miithis zararlarin ortaya cikmasi
demekti. Aslinda balon patlamisti belki ama patladiginin anlasildigi an o andir.

Makroekonomik acidan bakildiginda da durum karisikti. ABD, tarihinin en
biiyiik cari agiklarim veriyordu. Buna karsilik biiyiik miktarhi fon cekiyor ve
bununla cari agigimi finanse ediyordu. Sistem kabaca soyle isliyordu: ABD’li
sirketler sermayelerini, teknolojilerini alip Cin’e gidiyor, orada yatirim yapip
ucuz Cinli emegiyle iiretime basglyor, irettiklerini agirlhikla ABD ve Avrupa
pazarina satiyor, oradan elde edilen kazanclari da ABD Hazine tahvillerine
yatirtyorlardi. ABD’nin cari agigim onemli 6l¢iide Cinli emegi finanse etmis
oluyordu. Ne var ki, bu acigin sonsuza kadar gidemeyecegi, bir yerde ABD
ekonomisinde bir diizeltme olmasi gerektigi de biliniyordu. Yani ABD’nin dis
dengesi de bir balon iizerine oturmus durumdaydi.

Bir yandan bdyle balonlar olugsmugken, 2008 yilinda petrol, gida ve metal
fiyatlar1 hizla artmaya yoneldi. Bu artislar zaten mali kesimde olusmus olan



kotiimser havaya yeni olumsuz beklentiler eklenmesine yol acti.

2008 krizi biiyiik olciide marjinal alanlara, kisi ve kurumlara verilmis
mortgage kredileriyle ucu bucagi belli olmayan tiirev iirinler bilesiminin
yarattigl bir finansal krizdir. Bu sorunlu alanin bu kadar biiyiimesinin temel
nedeni ise kurallarin yetersizligi ve denetimin eksikligidir. 2008 krizinin
nedenlerini bir tek yerde aramak dogru degildir. Ama kurallarin uygulanmamasi
ya da kapsamlarinin genisletilmemesi en temel neden gibi goriiniiyor. Bir 6nceki
donemin yarattigl kurallar1 azaltma, serbestlestirme, deregiilasyon modasinin
etkisiyle tiirev tirlinlerin kurala baglanmasina karsi ¢cikilmusti.

Krizin gelisme yolundaki iilkeleri de derinden etkilemesinin bir¢cok nedeni
var. Emtia fiyatlarinda yasanan hizli yiikselis O6nemli nedenlerden birini
olusturuyor. Ayrica, onceki yillarda gelisme yolundaki iilkelere yonelen sicak
para, artan risk karsisinda cekilmeye bagladi. Sicak paranin kaynagi olan
lilkelerde sorunlar ¢ikinca bu sorunlarin gelismekte olan iilkeleri de etkileyecegi
korkusu sicak paranin c¢ikmasina yol acti. Gelismis iilkelerde biiyiimenin
diismesi talebin de gerilemesine yol acinca, gelisme yolundaki iilkelerden
yapilan ithalatta azalma olmaya basladi. Bu durum, gelisme yolundaki iilkelerin
dis ticaret gelirlerinin diismesine ve dolayisiyla ekonomilerinin kiigiilmeye
baglamasina yol acti. Biitiin bu karsilikli daralma egiliminin bir sonucu olarak bu
kez petrol, metal fiyatlar1 cok hizhi bir ¢okiis icine girdi. Bu da ayrica
deflasyonist bir etki yaratmaya bagladi.

2008 krizinin biitiin 6teki krizlerden farki, bunun tam anlamiyla bir kiiresel
kriz olmasi ve diinyadaki biitiin tilkeleri etkilemis olmasidir.

Krizden ¢ikis icin uygulanan politikalar hem para politikasin1 hem de maliye
politikasini kapsiyor.

Para politikasi alaninda yapilanlar arasinda en basta gelen uygulama, faiz
indirimleri yoluyla piyasada gerilemekte olan harcama egiliminin yeniden
artirllmas1 ve ekonominin yeniden canlilik kazanmasinin saglanmasi seklinde
atilan adimlardir. Bunlara ek olarak merkez bankalari diinyanin her yaninda
kendi fonlarina erisimi kolaylastiran 6nlemler aldilar.

Maliye politikasi1 alaninda yapilanlar ise, deflasyonist ortamda Keynesyen
maliye politikasinin devreye sokulmasi bigiminde yiiriitiildii. Yani kamu
harcamalarn artirilmaya, vergi oranlari indirilmeye baslandi. Devletler, bankalara
ve zor duruma diisen sirketlere sermaye ya da kredi destegi vermeye yoneldi.
Ayrica baz iilkelerde tiiketici borglar1 ya ertelendi ya da bir béliimii devletce
tistlenildi. Biitiin bunlardan amac, piyasanin yeniden canlanarak eski islerligine
kavusmasini saglamakti.

2 Nisan 2009 tarihinde G20 iilkelerinin liderlerinin katihmiyla yapilan
Londra Zirvesi kiiresel finans krizinden cikis icin gerekli kararlarin alindigi



tarihi bir toplant1 oldu. Bu zirvede her ne kadar finansal kapitalizmin temsilcileri
olan ABD ve Ingiltere ile sanayi kapitalizminin temsilcileri olan Almanya ve
Fransa arasinda krize karsi Onlemler konusunda goriis ayriliklar1 su yiiziine
cikmis olsa da, sonucta kiiresel krize kiiresel dnlemler alinmasi konusunda
diigsiince birligine ulasildi. Dolayisiyla Londra Zirvesi krizden cikis icin bir
anlamda doéniim noktasidir. Krizden ¢ikis icin 6nemli déniim noktalarindan biri
de ABD’nin toksik varliklar1 devralacak ya da onlari Hazine kagitlariyla
degistirecek bir sisteme yesil 1sik yakmasi olmustur. Boylece bankalarin
ellerindeki karsiliksiz kagitlar bir karsihga kavusmus olmakta ve bu da
bankalarin yeniden kredi verebilmesinin 6niindeki engeli gidermektedir.

Biitiin bu gelismelere karsin krizden c¢ikisin daha 6nce deginilen V, U, L ya
da W bicimlerinden farkl bir bicimde olacagi, krizden cikilsa bile bir daha uzun
siire 1998-2008 arasindaki noktalara geri gelinemeyecegi tahmin edilmektedir.
Bu durumda krizden cikis Sekil 69°da gosterilen haliyle bir kanca bigiminde
olacak gibi goriinmektedir.

Bluyume

Zaman

Sekil 69: Kanca Tipi Cikis

Sekilde gosterildigi gibi, kanca tipi cikisin 6zelligi ¢ikistan sonra tekrar tepe
noktasina gelinememesi, onun yerine daha diisiik bir biiyiime diizeyinde devam
edilmesidir. Ozellikle diisiise yol acan nedenler arasinda eksik regiilasyon ve



gevsek denetimin oldugu diisiiniildiigii ve yeni dénemde bunlar artirilacag icin
eski hizli bliyiime dénemlerine kolay kolay geri doniilemeyecegi goriisii bu
yaklasimi 6ne cikarmis oldu.

YENi EKONOMI

Bu adi tasiyan bir ekonomi okulu henliz yok. Birkac yil 6nce ozellikle
ABD'nin NASDAO Endeksinde kayitli sanal alem sirketlerine yo6nelik
bliytk talep artisi ortaya ciktiginda bu gelisime yeni ekonomi adi
verilmisti. Ne var ki balon ¢ok ¢cabuk patlayinca yeni ekonominin aslinda
bos bir olusum oldugu ortaya ciktl. Burada kastettigimiz konu bu deqil.

OniUimuzdeki on yil icinde bu adla olmasa da yeni bir ekonomik teori
olusturulacagini distnuyorum. Bu olusumun buyik o6lgtde yine piyasa
sistemi Uzerine kurulacagini, ama bu kez daha fazla denetim ve kurala
dayali bir sistem olacagini saniyorum. Nasil ki 1929 ekonomik bunalimi o
zamana kadar gecerli olan klasik sistemin yerine karma ekonomik
modelin oturmasini sagladiysa, bu kez de bu krizin sonunda benzer
duzenlemelere dayal bir sisteme gecilecegini tahmin ediyorum.

Bence piyasa sistemi yaraticilik ile etik arasinda bir yerde duruyor.
Bunu bir tahterevailiye benzetmek mumkundur. Bir sekille gdstermeye
calisayim:

Yaraticilik Etik

Piyasa bu iki guc Uzerine kuruludur. Bunlarin dengede olmasini
saglayan seyler ise kurallar ve denetim sistemidir. Eger kurallar ve
denetim sistemi agir basarsa yaraticilk yok olmakta, ardindan etik
sorunlar da ortaya cikabilmektedir. Tersine, kurallar ve denetim sistemi
gevsetilirse bu kez yaraticilik sinir tanimaz hale gelmekte ve etik sorunlar
ortaya cikabilmektedir. Yani her iki halde de etik sorunlar dogabilmektedir.

1929 bunalimi dncesi kurallar ve denetim sistemi oldukc¢a zayifti ve
hizla gelisen kapitalist sistemi izleyememisti. Bunun sonucu olarak
yaraticilik, etik kurallari bir yana iterek gelisti ve sonugta kriz cikti.
Ardindan gelen Keynesyen model, kurallara ve denetime agirlik veren ve
0 nedenle de yaraticihgl kenara atan bir sistem dogmasina yol acti.
1970’lerde bu kurallardan ve denetimlerden sikilan sistem yeniden



kurallarin ve denetimin hafifletildigi bir diizene gecti. Oysa tam o siralarda
yeni bir kiresel sistemin temelleri atiliyor ve yaraticihgr oldirmeyecek
ama bu yeni sistemin ortaya c¢ikarabilecegi etik sorunlari giderecek yeni
kural ve denetim bicimlerine ihtiya¢c duyuluyordu. Bunlarin hepsi ihmal
edildi ve bu kez de 2008 krizi ¢ikti.

2008 krizinin ardindan dinyanin bircok kosesinde bir bolimi resmi
gorevli olmak tzere c¢esitli kurum ve kuruluslar kiresel sisteme uygun bir
cerceve kurmak icin calisiyorlar. Yeni ekonomi béyle olusacak. Yeni yeni
kurallar ve denetim mekanizmalarinin gozetiminde bir kiiresel sistem.

Bu asamada bize disen sey, bu yeni dizenin yaraticiligi 6ldirecek
kadar agir ve bunaltici kurallara ve denetim mekanizmalarina yer
vermemesi ve bu iki kritik gu¢ arasindaki dengeyi iyi tutturmasini
dilemekten ibarettir.

2. NOBEL EKONOMIi ODULU

2.1. Ekonomi Odiiliiniin Dayanagi

Nobel odiilleri aslinda bes alanda verilmektedir. Bunlar, fizik, kimya, tip,
edebiyat ve baristir. Ekonomi dalindaki 6diil Isve¢ Merkez Bankas: tarafindan
bankanin 300. kurulus yildoniimii olan 1968 yilinda kurulmus bir vakif
aracihgiyla verilmeye baslanan bir ddiildiir. Odiil, 6teki Nobel 6diilleri gibi Isveg
Kraliyet Bilimler Akademisi tarafindan ve 6teki odiillere layik goriilen eserlere
uygulanan kriterlerin aynis1 uygulanarak secilen kisilerin calismalarina verildigi
icin Nobel Ekonomi Odiilii olarak anilmaktadir. Ashnda 6diiliin adinin
Isvecce’deki tam karsihig1 “Isvec Merkez Bankas: Alfred Nobel onuruna verilen
ekonomi bilimi 6diilii”diir. Her yihn eyliil ayinda Isve¢ Kraliyet Bilimler
Akademisi diinyanin ¢esitli yerlerindeki binlerce bilimadamina mektup
gondererek aday gostermelerini istemekte ve bu adaylar arasindan secim
yapmaktadir.

2.2. Ekonomi Odiiliinii Alan Iktisat¢ilar Ve Calismalar

Nobel ekonomi 6diiliinii 1968 yilindan bu yana alanlar asagida
gosterilmektedir:

2009 - Elinor Ostrom, Oliver E. Williamson

Kamu kesimi ve sirketlerin ekonomi yonetimindeki yerine iliskin
analizleriyle 6diilii paylastilar.

2008 - Paul Krugman

Serbest ticaret ve ekonomik faaliyetlerinin lokasyonu arasindaki iligkiyi
ortaya koyan teorisiyle 6diilii kazandi.

2007 - Leonid Hurwicz, Eric Maskin, Roger Myerson



Optimal dagitm mekanizmalarinin 6zelliklerinin  anlagilmasina ve
ekonomistlerin, piyasalarin iyi isledigi yerleri iyi islemeyen yerlerdeki
durumlardan ayirt etmesini saglamaya yarayan mekanizma tasarim teorisinin
kurucular olduklar icin 6diile ilayik goriildiiler.

2006 - Edmund S. Phelps

Makroekonomik kararlarin ve politikalarin kisa ve uzun vadeli etki ve
sonuclarn  arasindaki  karsilikli iligkilerle ilgili analizlerinden dolay1
odiillendirildi.

2005 - Robert J. Aumann, Thomas C. Schelling

Celiskiler ve isbirligi konusunda oyun teorisini kullanarak anlayisimizi
derinlegtiren calismalar bu iki iktisat¢inin 6diilii paylasmasin sagladi.

2004 - Finn E. Kydland, Edward C. Prescott

Ekonomi politikasinin zaman uyumu ve konjonktiir dalgalarinin ardindaki
itici giiclerle ilgili olarak dinamik makroekonomiye yaptiklar1 katkilar, onlarin
odiilii paylasmalariyla sonuclandi.

2003 - Robert F. Engle I1I, Clive W. J. Granger

Ekonomik modelleme analizlerinde yaygin olarak kullanilan zaman serisi
analizlerinin anlasilmasina yaptiklar katkilardan 6tiirii 6diilii paylastilar.

2002 - Daniel Kahneman, Vernon L. Smith

Odiil, Kahneman’a belirsizlik hallerinde karar alma siirecini etkileyen
psikolojik etkenlerle ilgili arastirmalarin ekonomi bilimine yerlestirilmesi
calismalart ve Smith’e de deneyimsel calisma sonuclarinin 6zellikle alternatif
piyasa mekanizmalar1 acgisindan ekonomi bilimine yerlestirilmesine yonelik
calismalar nedeniyle verilmistir.

2001 - George A. Akerlof, A. Michael Spence, Joseph E. Stiglitz

Asimetrik bilgilenme altinda piyasalarin nasil calistiginin analiziyle ilgili
calismalarindan dolay: 6diil bu iktisatcilar arasinda paylastirilmistir.

2000 - James J. Heckman, Daniel L.. McFadden

Odiil, Heckman’a secilmis orneklerin analizine iligkin olarak gelistirdigi,
McFadden’a ise ihtiyari secimler {iizerine gelistirdigi yontem ve teoriler
dolayisiyla paylastirilarak verilmistir.

1999 - Robert A. Mundell

Optimum parasal bolgeler ve farkli déviz kuru rejimleri altinda yiiriitiilecek
para ve maliye politikalar1 konusundaki ¢alismalar1 nedeniyle 6diillendirilmistir.

1998 - Amartya Sen

Refah ekonomisine yaptig: katkilar dolayisiyla 6diilii almistir.

1997 - Robert C. Merton, Myron S. Scholes

Tiirev lrlinlerin degerinin belirlenmesinde gelistirdikleri yeni y6ntem
nedeniyle 6diil bu iki iktisat¢iya paylastirilmistir.



1996 - James A. Mirrlees, William Vickrey

Asimetrik bilgilendirme altindaki tegvikler konusunda ekonomi teorisine
yaptiklar temel katkilar dolayisiyla ddiile layik goriilmiiglerdir.

1995 - Robert E. Lucas Jr.

Rasyonel beklentiler hipotezinin gelistirilmesi ve uygulanmasi yoluyla
makroekonomi anlayisimizi derinlestiren caligsmalar nedeniyle
odiillendirilmistir.

1994 - John C. Harsanyi, John F. Nash Jr., Reinhard Selten

Oyun teorisine yaptiklan katkilardan dolay1 6diil bu ii¢ iktisat¢1 arasinda
paylastirilmisgtir.

1993 - Robert W. Fogel, Douglass C. North

Ekonomi tarihini yeni bir anlayisla ele alabilmek ve ekonomik ve kurumsal
degisimi daha iyi aciklayabilmek icin ekonomi teorisi ve nicel analiz tekniklerini
bu alana uygulayan calismalari dolayisiyla édiillendirilmislerdir.

1992 - Gary S. Becker

Mikroekonomik analizin kapsamim piyasa dis1 olanlar da dahil olmak iizere
insan davraniglarinin agiklanmasina genisleten calismalar1 dolayisiyla 6dili
almistir.

1991 - Ronald H. Coase

Kurumsal yapida ulagtirma maliyeti ve miilkiyet haklarinin 6neminin ortaya
konulmasina yonelik calismalariyla ddiile layik goriilmiistiir.

1990 - Harry M. Markowitz, Merton H. Miller, William F. Sharpe

Finansal ekonomi konusundaki 6ncii ¢alismalar1 bu ¢ iktisat¢inin odiilii
paylasmalarini saglamistir.

1989 - Trygve Haavelmo

Olasilik teorisinin ekonometrinin bir parcasi olarak yerlestirilmesi ve es anl
ekonomik yapilar iizerine yaptig1 calismalar nedeniyle 6diilii almistir.

1988 - Maurice Allais

Kaynaklarin etkili kullanimi ve piyasa teorisine yaptigi oncii katkilar
nedeniyle ddiile layik goriilmiistiir.

1987 - Robert M. Solow

Ekonomik biiyiime teorisine yaptigi katkilar dolayisiyla édiillendirilmistir.

1986 - James M. Buchanan Jr.

Siyasal karar alma mekanizmasi ve ekonomi teorisinin s6zlesme ve anayasa
bazina dayali olarak ele alinmasina yaptig: katkilardan dolay1 6diilii almustir.

1985 - Franco Modigliani

Finansal piyasalar ve tasarruf iizerine yaptig1 oncii calismalar kendisine
odiilii getirmistir.

1984 - Richard Stone



Milli gelir hesaplarimin gelistirilmesi, dolayisiyla ekonomik analiz
yetenegimizin artirlmasiyla ilgili calismalariyla Odiilii almistir.

1983 - Gerard Debreu

Ekonomi teorisine getirdigi yeni analiz teknikleri ve genel dengenin
formiilasyonu iizerine yaptig1 calismalardan dolay1 6diil verilmistir.

1982 - George J. Stigler

Sanayinin yapisi, piyasalarin ¢alismasi ve kamusal regiilasyonlarin nedenleri
ve etkileriyle ilgili calismalar Odiilii almasim saglamigtir.

1981 - James Tobin

Finansal piyasalar ve onlarin harcama kararlari, istihdam, iiretim ve fiyatlara
olan etkileri tizerine yaptig1 calismalarla 6diilii almistir.

1980 - Lawrence R. Klein

Ekonometrik modellerin kurulmasi ve ekonomik dalgalanmalar ve politikalar
lizerine uygulanmasiyla ilgili calismalarindan dolay 6diilii almistir.

1979 - Theodore W Schultz, Sir Arthur Lewis

Ozellikle gelisme yolundaki iilkelerin sorunlarim icerecek bicimde kalkinma
teorisine yaptiklari 6ncii katkilarla 6diilii paylagmislardir.

1978 - Herbert A. Simon

Ekonomik orgiitlerde karar alma siirecinin aciklanmasina yOnelik 6ncii
calismalan dolayisiyla ddiillendirilmistir.

1977 - Bertil Ohlin, James E. Meade

Uluslararasi ticaret ve sermaye hareketleri teorisine yaptiklarn katkilar bu iki
iktisat¢inin 6diilii paylasmalarini saglamistir.

1976 - Milton Friedman

Tiiketim analizi, parasal tarih ve istikrar politikasinin karmagikligini ortaya
koyan calismalar1 nedeniyle odiillendirilmistir.

1975 - Leonid Vitaliyevich Kantorovich, Tjalling C. Koopmans

Kaynaklarin optimum tahsisiyle ilgili c¢alismalar1 nedeniyle 6diilii
paylasmislardir.

1974 - Gunnar Myrdal, Friedrich August von Hayek

Para teorisi, ekonomik dalgalanmalar ve ekonomik, sosyal ve kurumsal
olgular arasindaki kargilikli bagimhilik {izerine yaptiklar1 calismalar bu iki
iktisat¢inin 6diilii paylagsmasim saglamstir.

1973 - Wassily Leontief

Girdi c¢ikti analizinin gelistirilmesi ve ©Onemli ekonomik konulara
uygulanmasiyla ilgili calismalarindan dolay: ddiillendirilmistir.

1972 - John R. Hicks, Kenneth J. Arrow

Genel denge ve refah teorilerine yaptiklari katkilardan dolayr 6diil
verilmistir.



1971 - Simon Kuznets

Ekonomik ve sosyal yap1 ve gelisme siireci iizerinde yeni ve derinlestirilmis
bir anlayis yaratan ekonomik biiyiime konusunda yaptigi ampirik calismalari
nedeniyle 6diilii almistir.

1970 - Paul A. Samuelson

Statik ve dinamik ekonomi teorisi ilizerine arastirmalari ve ekonomi
biliminde analitik calismanin derecesini siirekli artiran calismalar1 nedeniyle
odiillendirilmistir.

1969 - Ragnar Frisch, Jan Tinbergen

Ekonomik siirecin analizine dinamik modellerin uygulanmasiyla ilgili
calismalar nedeniyle 6diilii paylagsmislardir.
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Ekonomi Sozliigti

Arz: Piyasaya bir bedel karsihiginda satilmak {izere mal veya hizmet
sunmaya arz denir.

Arz yonlii ekonomi politikasi: Uretimi artirmak icin vergilerde indirim
yapilmasini, iiretimi engelleme noktasina varmis cevre standartlarinin
hafifletilmesini, kurallarin gevsetilmesini ve deregiilasyona gidilmesini 6neren
politikalardir.

BRIC ekonomileri: Brezilya (B), Rusya (R), Hindistan (I) ve Cin (C)
ekonomilerinin birlikteligini vurgulamak {izere gelistirilmis bir kisaltmay: ifade
ediyor.

Bronz cag: M.O. 3000 ile M.O. 1200 yillar arasindaki dénem anlasihyor.
Bakir eriyigine kalay karistirillarak bronz elde edilebiliyor. Her ikisi de yumusak
birer metal olan bakir ile kalayin karistirllmasi sonucu elde edilen bronz, hem
daha sert ve kullanish metal araclar (kap, kacak, bigcak, balta, kilic gibi)
yapilmasina olanak sagliyor, hem de bakirin tek basina kullanilmasi sonucunda
cabuk asinmasina yol acan oksitlenme sorununu ortadan kaldiriyordu.

Biitce (T - G): Biitce, yillik gelir ve gider tahminlerini ve varsa aradaki
farkin nasil islem gorecegini ortaya koyan bir belgedir. Kamu kesiminde oldugu
gibi 0zel kesimde de, hatta ailelerde de biitge s6z konusudur. Yalniz kamu
kesiminin 6tekilerden farki bunun bir kanuna dayaniyor olmasidir.

Biitce dengesi: Biitce gelirleri ile biitce giderleri arasindaki iliski. Eger
giderler fazla ise biitce acgig1, gelirler fazla ise biitce fazlasi, eger ikisi arasinda
esitlik s6z konusuysa biitce denkligi var demektir.

Coupling: Kiiresellesme sonrasi diinyadaki biitiin finansal ve ekonomik
akimlarin birbirinden etkilenerek hareket ettigini 6ne siiren tez (tersi goriis icin
bakiniz decoupling hipotezi.)

Cari denge: Cari denge = Mal dengesi (mal ihracati - mal ithalat1) + Hizmet
dengesi (hizmet ihracati - hizmet ithalat1) + Gelir dengesi (gesitli gelirler - gesitli
giderler) + Cari transferler

Carpan: Bir harcama kaleminde ortaya ¢ikan bir birimlik artisin gelirde
yaratacagl artisin bir birimden daha fazla olacagim anlatan bir kavramdir.
Yatirim harcamalari, kamu harcamalari, vergi indirimleri ve ithalat harcamalari
icin kullanilir.

Decoupling hipotezi: BRIC ekonomileri icin olusturulan ortak hisse senedi
endeksinin gelismis {ilke hisse senedi endekslerinden belirli dl¢iide bagimsiz
hareket ettigi gozlemine dayanilarak, ABD’de ve gelismis ekonomilerde ortaya



cikacak dalgalanmalarin o iilkelerin borsalarinda yaratacagi degisimlerin BRIC
ekonomilerinin  borsalarinda aymi  etkileri yaratmayacagi, hatta bu
ekonomilerdeki  sakinligin  gelismis  ekonomilerdeki  dalgalanmalar:
dengeleyebilecegi diisiincesine decoupling hipotezi ad1 veriliyor.

Devlet: Toplumdaki ortak kararlar1 almak ve ortak isleri yiiriitmek iizere
olusturulmus tiizel kisiliktir.

Deflasyon: Fiyatlar genel diizeyinde siirekli olarak diisiis egilimi ortaya
cikmasi haline deflasyon ad verilir.

Deger: Bir seyin 6nemini belirlemeye yarayan soyut olciiye deger deniyor.
Ekonomi acisindan tanimlarsak deger; bir seyin para ile 6lgiilebilen karsiligi,
paha olarak tanimlanabilir. Nominal deger; herhangi bir seyin goriiniirdeki
degeridir. Reel deger; herhangibir seyin deger kayiplarindan arindirilarak
bulunan satinalma giicii degeridir.

Degisken: Cesitli farkli degerler alabilen bir biiyiikliiktiir. Ornegin faiz ya da
fiyat ekonomi teorisinde ¢énemli birer degiskendir. Eger bir degisken modelin
icinde aciklanabiliyorsa icsel ya da bagimh degisken, modelin disindaki
faktorler araciligiyla acgiklaniyorsa digsal ya da bagimsiz degisken adimi alir.
Stok degisken; 6l¢ciim yapildigi ana kadar olusan birikimi gosteren degiskendir.
Akim degisken; bir zaman dilimi icinde olan gelismeyi isaret eder.

Deregiilasyon: Ekonomiyi kurallardan arindirma egilimi.

Devaliiasyon: Sabit kur yonteminde bir iilke parasinin yabanci paralara karsi
degerinin diisiiriilmesi islemidir.

Diger gelirler: Kamu kesimince kabul edilen hibeler, bagislar ve toplanan
cesitli fon gelirlerinden olusur.

Dis ticaret politikasi: Mali araclarin bir boliimiinii ve kur politikasin
kullanmak suretiyle varilmasi hedeflenen dis ticaret amaclarim gerceklestirmeye
calismak bicimindeki uygulamalara dis ticaret politikas1 ad1 veriliyor.

Dogal issizlik orami: Beklenen enflasyonun gerceklesen enflasyona esit
oldugu durumdaki makroekonomik dengede ortaya ¢ikan igsizlik oranidir.

Doviz rezervi: Bir ekonomide ihtiyat amaciyla Merkez Bankasi ve
bankalarin tuttuklarn yabanci para varliklari. Merkez Bankasi’min tuttugu
rezervlere resmi rezervler adi verilir.

Duragan beklentiler: Bu yaklasimin altinda, kisi ve kurumlarin bir énceki
dénemde olup bitenleri bir sonraki donem igin temel aldiklar1 ve beklentilerini
ona gore olusturduklar: varsayimi yatar.

Diinya Bankasi: IBRD, IDA, IFC, MIGA ve ICSID’i bir cati altinda
toplayan bir cesit cati kurumu.

Ekonomi: Ekonomi biliminin temel konusunu kit kaynaklarin en yiiksek
tatmini saglayacak sekilde insan ihtiyaclarina tahsis edilmesi olusturur.



Ex ante: “Onceden” anlamina geliyor. Belirli bir dénemin bagindaki durum,
deger, vb.

Ex post: “Gerceklesmeden sonra” anlamini tasiyan bir deyim. Belirli bir
dénemin sonundaki durum, deger, vb.

Ekonomik biiytime: Ekonomide belirli bir dénemde iiretilen mal ve hizmet
miktarinda artis olmussa, ya da ililkenin GSMH’si artmissa ekonomik biiyiime
s0z konusu demektir. Bu artis mal ve hizmet miktarindaki artigla ortaya cikmigsa
reel biiyiime, fiyatlardaki artisla ortaya cikmigsa nominal biiyiime gerceklesmis
demektir. Ekonomik kalkinma bazen ekonomik biiylime ile aynm1 anlamda
kullanilmakla birlikte aslinda daha genis bir anlam tasir. Kalkinmada, yalnizca
bir nicel gosterge olan biiylimeden farkli olarak nitelik artisi da s6z konusudur.

Enflasyon: Fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artis enflasyon olarak
adlandirilir.

Enflasyon hedeflemesi: Belirli bir donem sonu enflasyon hedefi konularak
para politikas1 araclarinin bu hedefi yakalamak {iizere seferber edilmesi
uygulamasina verilen addir.

Ekonomik kanun: Belirli kosullar altinda degismesi miimkiin olmayan bir
gercegin ortaya konulmasidir.

Esnek kur yontemi: Bir iilkenin kendi parasini yabanci paralar karsisinda
dalgalanmaya birakmasi demektir. Bunun, yonetilmis esnek kurdan dalgali kura
artan azalan esneklikte tiirleri vardir.

Faiz: Paranin ya da para benzeri bir kaynagin kullanim hakkinin belirli bir
siireyle baskasina devredilmesi karsiliginda alinan bedel.

Faiz dis1 fazla: Biitce geliri - faiz dis1 harcamalar

Firma: Emek, sermaye ve dogal kaynaklarin girisimci tarafindan bir araya
getirilerek bir tiretimin yapildig: yerdir.

Fiyat: Bir mal ya da hizmetin piyasadaki degerinin para cinsinden ifadesidir.

Fonksiyonel iligki: Aciklanan degiskenin aciklayan degisken ile birlikte
degisen bir yapi icinde oldugu iligkidir. Ornegin [y = f(x); i = 1, ..., n] iligkisi bir
fonksiyonel iligkidir ve y degiskeninin n tane x degiskenine bagh olarak
degistigini aciklar.

G?7 iilkeleri: ABD, Japonya, Almanya, ingiltere, Fransa, Italya, Kanada.

G8 Ulkeleri: G7 + Rusya

G20 Ulkeleri: G8 + Arjantin, Avustralya, Brezilya, Cin, Hindistan,
Endonezya, Kore, Meksika, Suudi Arabistan, Giiney Afrika Cumbhuriyeti,
Tirkiye.

Gayri Safi Milli Hasilla (GSMH): Bir ekonomideki yerlesik iiretici
birimlerin belli bir dénemde toplam faaliyetleri sonucu yaratmis olduklar: tiim



mal ve hizmetlerin {iretim degeri toplamindan bu mal ve hizmetlerin iiretiminde
kullanilan girdiler toplaminin diisiilmesiyle bulunur.

Gayri Safi Yurt ici Hasilla (GSYH): GSMH’den net dis alem faktor
gelirlerinin (isci dovizleri, yurtdisindan elde edilen miitesebbis gelirleri,
yurtdisindaki faaliyetlerden elde edilen kar transferleri ve yurtdisindaki mali
yatinmlardan elde edilen faiz gelirleri) diisiilmesiyle bulunur. Dis alem faktor
giderleri de ayni alanda yurtdisina yapilan 6demelerdir. Gelir ve gider farki net
olarak GSYH sayisina ulagmakta kullanilir.

Gelir: Belirli bir donemde (giin, hafta, ay, y1l gibi) elde edilen ve parayla
ifade edilebilen kazanctir. Kisisel acidan bakildiginda ikiye ayrlabilir: (1) Vergi
ve diger yasal kesinti ya da 6demeler yapilmadan énceki hali olan briit gelir, (2)
vergi ve diger kesintilerden sonra kisinin kullanabilecegi boliim olan
kullanilabilir (ya da harcanabilir) gelir.

Gelir dagilimi: Bir ekonomide belirli bir donemde (genellikle bir y1l icinde)
yaratilan gelirin ne gsekilde béliisiildiigiinii gosteren bir yaklasimdir. Gelirin
bireyler, aileler ya da niifus gruplari arasindaki dagilimina kisisel gelir dagilimu,
gelirin onu yaratan iiretim faktorleri, yani toprak sahipleri, sermaye sahipleri,
emek sahipleri ve girisimciler arasindaki dagilimina fonksiyonel gelir dagilim
denir.

Gini katsayisi: Gelir dagilhiminda adaleti 6l¢mekte kullanilan bir 6lciidiir. 0
ile 1 arasinda degisir. 0 oldugunda gelir dagiliminda mutlak adalet elde edilmis
demektir. 0’a yaklastikca gelir dagiliminda adaletin arttig1 anlagilir.

Girisimcilik: Dordiinci iiretim faktorii. Emek, dogal kaynaklar ve sermayeyi
bir araya getirerek is yapma yetenegi. Bu organizasyonu yapan Kkisiye de
girisimci ad1 verilir. Geliri kardir.

Goreli gelir hipotezi (relative income hypothesis): Tiiketimle gelir
arasindaki iligskinin dogru oldugu fakat esas alinan gelirin cari gelir degil, o
zamana kadar elde edilmis en yiiksek gelir tutar1 oldugu goriisiine dayanan ve
tiilketim harcamasini agiklamaya calisan bir hipotezdir.

Gresham yasasi: Eger madeni paranin {izerinde yazili deger satinalma
giiciinden yiiksekse bu paralar para olarak kullanilmak yerine metal olarak
satilmaya baslanir ki buna Gresham yasasi ad1 veriliyor.

Hane halki: Bir ev icinde yasayan ve gelirlerini ve giderlerini paylasan
bireylerin olusturdugu topluluga hane halki deniyor.

Harcanabilir Gelir (HG): KG’den dolaysiz vergilerin c¢ikarilmasiyla
hesaplanir.

Heterodoks ekonomi politikalari: Bu politika, ekonomideki iiretim
faktorlerinin eline gecen bazi gelirlerin (licret, rant, faiz, kar gibi) ya da
dogrudan dogruya fiyatlarin ve/veya faizlerin dondurulmasi seklinde uygulanir.



Hipotez: Gercek diinyadan deney ya da gézlemlerle test edilmis bir diisiince
ya da Oneriye hipotez denir.

Hizmet turetimi: Maddi niteligi bulunmaksizin alim satimi yapilabilen
faaliyetler hizmet {iretimi olarak adlandirilmakta, bu faaliyetlerin toplamina da
hizmet kesimi ad1 verilmektedir.

ICSID: Uluslararas1 Yatirnm Anlasmazliklan Coéziim Merkezi. Yatirimlar
konusunda uluslar arasinda ¢ikan anlasmazliklari mahkemeye gitmeksizin
hakeme basvurmak yoluyla c¢6zmeyi saglamak {izere kurulmus uluslararasi
kurum.

IMF: Uluslararasi Para Fonu. Merkezi ABD’nin baskenti Washington
D.C.’de olan uluslararasi parasal konularda danigmanlik yapmak ve ¢demeler
dengesi sikintisi i¢ine girmis tiye iilkelere destek olmak tizere kurulinus orgiit.

IBRD: Uluslararas: Imar ve Kalkinma Bankasi. Gelisme yolundaki iilkelerin
kamu kesimi kuruluslarina proje ve/veya yapisal uyum kredisi acmak iizere
kurulmus uluslararasi banka.

IDA: Uluslararas1 Kalkinma Ajansi. Fakirlik esiginin altinda geliri olan
gelisme yolundaki iilkelerin kamu kesimi kuruluslarina kredi acmak {izere
kurulmus uluslararasi kurum.

IFC: Uluslararas: Finans Kurumu. Gelisme yolundaki iilkelerin 6zel kesim
kuruluglarina kredi agan uluslararasi kurum.

Isgiicii verimliligi: Isci basina cikt1 ya da bir saatlik emek karsihginda elde
edilen {iriin olarak o6l¢iiliir.

Issizlik: Referans olarak alinan dénemde, belirli bir yas grubundaki
insanlardan calismak icin uygun oldugu ve is aradigi halde issiz konumda
bulunanlari ifade etmektedir.

Issizlik orami: Issiz sayisinin calisabilir niifusa (genellikle 15-65 yas arasi
insan sayis1) orani issizlik orani olarak kabul edilir.

J Egrisi: Cari acigin, yerli paranin yabanci paralara karsi deger kaybiyla
kapanmasi sirasinda olugsan J harfine benzer egriye J egrisi ad1 verilir.

Kagit para: ilizerinde yazili olan degeriyle dolanimda bulunan paradir. Bu
paranin kagit olarak degeri yoktur, degeri devletin (ya da Merkez Bankasi’nin)
onun {izerine yazdig1 sayidan kaynaklanir.

Kamu kesimi: Merkezi hiikiimet, belediyeler, kamu iktisadi kuruluglar1 gibi
kamu hukuku tiizel kisilerinden olusur.

Kamu kesimi cari giderleri (G): Ozel kesim icin kullamlan tiiketim
giderleri teriminin kamu kesimindeki karsiligidir. Kamu kesiminin giinliik
faaliyetini stirdiirebilmesi icin siirekli olarak yapmasi gereken giderlerdir. Bunlar
da ikiye ayrilir: Personel giderleri ve diger cari giderler.



Kamu kesimi yatirnm giderleri (G): Kamu kesiminin yaptigr cesitli
yatirimlar i¢in yapilan 6demeler bu kategoriye girer.

Kamu Gelirleri (T): Kamu kesiminin giderlerini karsilayabilmek icin
topladig1 gelirlere kamu gelirleri ad1 verilir.

Kamu kesimi finansman a¢ig1: Kamu gelirleri - kamu giderleri.

Kamu borc¢lanmasi: Kamu kesimi gelir gider aciginin finanse edilmesi icin
bagvurulan bor¢lanmadir.

Kamu kesimi i¢ borclanmasi: Kamu finansman aciginin yurtici
kaynaklardan borglanarak karsilanmasidir.

Kamu kesimi dis borclanmasi: Kamu finansman acgigimin yurtdisi
kaynaklardan borg¢lanarak karsilanmasidir.

Kanun (ekonomik): Kanun, belirli kosullar altinda degismesi miimkiin
olmayan bir ekonomik gercegin ortaya konulmasidir.

Kar: Oteki ii¢ iiretim faktoriinii (emek, dogal kaynaklar ve sermaye) bir
araya getirerek {iretim yapmak icin gerekli yatirimi yapan girisimci bu tiretimden
dolay1 kazang elde ederse kar, kayipla karsilasirsa zarar (negatif kar) eder.
Dolayisiyla girisimciligin bedeli kar ya da zarardir.

Kaydi para: Bankalar tarafindan kendilerine yatirilan mevduat karsiliginda
yaratilan bir muhasebe kaydindan ibarettir, ancak satinalma giicii vardir.

Keynesyen mutlak gelir hipotezi: Tiiketim harcamalarinin cari dénemde
elde edilen gelirin bir fonksiyonu olduguna iliskin yaklasimi ifade eder.

Kisisel Gelir (KG): Milli gelirden kurumlar vergisinin, dagitilmamis firma
karlarinin ve sosyal giivenlik ©6demelerinin c¢ikarilmasi, bulunan meblaga
devletin transfer ve faiz 6demelerinin eklenmesiyle bulunur.

Kisi basina GSYH: GSYH, iilke niifusuna béliindiigiinde kisi basina GSYH
bulunmus olur.

Konjonktiir: Konjonktiir Tiirk Dil Kurumu sozliigiinde “1. Gegerli durum,
2. her tiirlii durumun ve sartin ortaya c¢ikardigi sonuc” olarak tanimlanmaktadir.
Buna karsilik bu sézciik ekonomi jargonunda biraz daha farkl bir anlam tasiyor.
Ekonomi s6z konusu oldugunda, ekonominin reel iiretim hacminde goriilen inis
ve cikiglar konjonktiir dalgalar ya da kisaca konjonktiir diye adlandiriliyor.

Londra Kuliibii: Bir devlet garantisi olmaksizin ticari bankalarca devletlere
verilen kredilerin geri 6denme kogsullarimi diizenlemek icgin olusturulan bir
forum.

Lorenz egrisi: Gelir dagihminda esitligi 6lgmekte kullanilan bir grafik
yontemidir. Dikey eksende gelir dilimleri, yatay eksende niifus dilimleri
gosterilir. Orijinden 45 derecelik acgiyla gecen cizgi mutlak esitligi ifade eder.
Gercgek durum bu cizgiden ne kadar uzaksa gelir adaleti o kadar bozuk demektir.

Madeni para: Kamu otoritesi tarafindan tamimlanmis, genellikle diiz bir



parca metalden yapilmis para.

Makroekonomi: Ekonomi biliminin global biiyiikliiklerle ugrasan altdali.
Ornegin milli gelir, para arzi, enflasyon, issizlik, toplam arz ve toplam talep gibi
ekonominin tiimiinii ilgilendiren konular makroekonominin ugrasi alanina girer.

Maliye politikasi: Mali araclart kullanmak suretiyle varilmasi amaclanan
ekonomik hedeflere ulasmaya calismak bicimindeki uygulamalarin biitiini
maliye politikasini olusturur.

Marjinal tasarruf egilimi (mps): Kullanilabilir gelirdeki bir birimlik artigin
neden oldugu tasarruf artisina verilen ad.

Marjinal tiiketim egilimi (mpc): Kullanilabilir gelirdeki bir birimlik artisin
neden oldugu tiiketim harcamasi birimi artisina verilen addir.

Mezolitik ¢ag: M.O. 12 binde mezolitik cag (orta tas devri) basladi. Bu
donem insanin kemiklerden alet yapmayi, kdpegi evcillestirmeyi basardigi, ok
ve yayl icat ettigi donemdir.

MIGA: Uluslararas: Yatirimlar1 Garanti Ajansi. Gelisme yolundaki iilkelere
yatirim yapan yabanci sermaye icin siyasal risklere karsi olusturulmus garanti
sistemini yoneten uluslararasi kurum.

Mikroekonomi: Ekonomi biliminin toplumu olusturan tek tek bireylerin ve
tek tek firmalarin ekonomik sorunlariyla ugragan alt bilim dali. Ornegin tiiketici
dengesi, firma dengesi, bireysel talep, firma arz1 gibi konular mikroekonominin
ugrasi alanina girer.

Milli Gelir (MG): NMH’den yurtici islemlerden dogan (KDV gibi) ve
ithalattan alinan dolayh vergilerin cikarilmasi ve bu tutara siibvansiyonlarin
(devlet kuruluslarimin devletin fiyat politikasi nedeniyle ugradiklari zararlar
karsiliginda yapilan 6demeler) eklenmesiyle elde edilir.

Model: Model, gercek yasamin basitlestirilmis bir bicimidir. Genellikle bir
model, tanimlar, varsayimlar ve hipotezlerden olusur.

Neolitik cag: M.O. 8000-4500 araligim kapsadig1 diisiiniilen neolitik cag,
insanin bir¢cok ekonomik devrimi pes pese gerceklestirdigi bir cagdir. O nedenle
insanin binlerce yil siiren macerasinin en onemli asamasin olusturur. Neolitik
cagda insanin gocebelikten cikarak yerlesik kdy yasamina gecmesi her seyden
once igbirligini ve ardindan uzmanlagma ve isbéliimiinii getirmistir.

Net hata ve noksan: Net hata ve noksan aslinda denk olmasi gereken
odemeler dengesindeki eksiklik ve noksanliklarin giderildigi kalemdir. Cesitli
nedenlerle bazen ekonomiye girdigi halde kayda alinmamis olan ya da
ekonomiye girdigi saptanamadigi halde kayitlara girmis olan miktarlar bu
dengenin tutmamasina yol acar. Bu hatay1 gidermek ve denkligi saglamak iizere
odemeler dengesinde net hata ve noksan adli kalem bulunur ve s6z konusu fark
oraya yazilir. Odemeler dengesinde bazi kalemler anketlerle tahmin edilmekte ve



bazen gerceklesmeyle anket sonuclari birbirini tutmamakta ve fark oradan da
kaynaklanabilmektedir. Ornegin turizm gelirleri anketlerle saptanir. O nedenle de
gercekle farklh cikabilir.

Net Milli Hasila (NMH): GSYH’den 6l¢iildiigii donemde meydana gelen
toplam amortisman giderleri diisiilerek elde edilir. Amortisman tilkedeki sabit
yatirim stokunun donem igindeki yipranma miktaridir.

Nominal biiyiime: Bir ekonominin bir donemden sonraki déneme geciste
GSYH’sinde ortaya ¢ikan artis1 ifade eder.

Normatif ekonomi: Ekonomi politikasim1 kapsayan altdaldir. Burada
tercihler, bir baska deyisle subjektif hedefler séz konusudur. Ornegin enflasyon
nedir, nasil ortaya cikar sorusunun cevabini aramak ve bunu bir teori
cercevesinde aciklamak pozitif ekonominin, gelir dagilimimin adil olup
olmadigin1 degerlendirmeye tabi tutmak ve buradan bazi sonuclara ulagmak
normatif ekonominin konusunu olusturur.

Otonom yatirim (I): Yatinmin gelire duyarli olmayan béliimiine otonom
yatirim adi veriliyor.

Ozellestirme: Kamu kesimi miilkiyetindeki ya da yonetimindeki isleri 6zel
kesime devretme veya yonettirme islemi.

Paleolitik cag: Yaklasik M.O. 300 binlerde paleolitik cag1 (eski tas devri)
bagladi. Bu devir alt, orta ve {ist paleolitik olarak ii¢ alt doneme ayrilarak
inceleniyor. Bu dénemde insanin atalar lisan kullanmayi, atesi, taslardan alet
yapmayl, avlanmayl, magara duvarlarina resim yapmay1 6grendiler. Paleolitik
cag M.O. 12 bine kadar devam etti.

Para: Ekonomik varliklarin degisimine aracilik eden, deger 6l¢iim birimi
olarak kullanilabilen herhangibir seydir.

Para arzi1 (M): Belirli bir zamanda bir ekonomide dolanimda bulunan
toplam para miktarini ifade eder. Cesitli para arzi tanimlar1 s6z konusudur.

M, = emisyon - bankalardaki TL nakit = dolagimdaki yerli para

M, = M, + vadesiz mevduat

M, =M, + vadeli mevduat

M, =M, + repo + B tipi likit fon

Paranin dolanim hizi: Her bir para biriminin bir yilda ka¢ kez el
degistirdigini ifade eder.

Para ikamesi: Bir ekonomide iilkenin kendi parasinin iglevlerini yitirmesi
sonucu yabanci paralarin kullanilmaya baslanmasi olgusu.

Para talebi (L): John Maynard Keynes’e gore insanlar ellerinde {ic nedenle
para tutarlar: Giinliik harcamalarim yapabilmek icin (islem giidiisiiyle), ileride
dogabilecek ihtiyaclara karsilik hazirlikli olabilmek igin (ihtiyat giidiisii) ve



deger biriktirmek icin (spekiilasyon giidiisii).

Para politikasi: Parasal araglar ile ulasilmak istenen ekonomik amaclar
arasinda iliski kurmaya ve bu araclan kullanarak o amaclara ulasmaya calisan
uygulamalara para politikas1 ad1 veriliyor.

Paris Kuliibii: Dis bor¢ 6demede sikintiya diisen iilkelerin yabanci
devletlerce verilmis olan kamu kesimi dis bor¢larinin 6denebilmesi i¢in ¢6ziim
yollar1 aramak {izere olusturulmus gayriresmi bir organizasyon.

Piyasa: Mal veya hizmetlerin alinip satildigi yerdir. Bu tanim kugkusuz
klasik bir piyasa tamimidir. Bugiin bazi1 piyasalar herhangi bir yere ihtiyac
duymadan da bir araya gelebilen alici ve saticilarin bulusma bicimini ifade
ediyor.

Piyasa dengesi: Ekonomik anlamda her piyasadaki denge, arz ile talebin
kesistigi noktada olusur.

Pozitif ekonomi: Ekonomi biliminin teoriye doniik boliimiidiir. Tiirkce’de
kisaca ekonomi, Ingilizce’de “economics” dendiginde bu ayrim anlasilir. Pozitif
ekonomide tercihler ve inanglar s6z konusu degildir. S6z konusu olan, bir
olgunun bilimsel olarak ortaya konulup analize tabi tutulmasidir. Onermelerin
dogru olup olmadigi ispat edilebilir olmalidir.

Rant: Dogal kaynaklarn tiretim faaliyetine sokabilmek, bir baska ifadeyle
tiretim faktorii olarak kullanabilmek icin 6denen bedele rant adi verilir.

Rasyonel beklentiler: Ekonomideki veri ve bilgilerin yaygin ve bilinir
olmasinin yani sira, alinacak onlemleri uygulamaya gecirmenin zaman alic1 bir
is olmasi, kisi ve kurumlarin gecmis deneyimlere gore bekleyis icine girmelerine
gerek olmaksizin alinan 6nlemlere gore karar vermelerini miimkiin kilar.

Reel biiyiime: Bir ekonominin bir donemden sonraki doneme geciste,
enflasyondan arindirilmis olarak GSYH’sindeki artisi ifade eder.

Regiilasyon: Ekonomiyi kurallara baglama egilimi.

Resesyon: Ekonominin iist iiste iki ceyrekte eksi biiylimeyle karsilasmasi
hali.

Revaliiasyon: Sabit kur yonteminde bir, lilke parasinin yabanci paralara
kars1 degerinin yiikseltilmesi islemine revaliiasyon denir.

Reyting (rating): Bir {ilke, bir firma ya da ihra¢ edilecek tahvil icin
belirlenen, AAA gibi en yiiksek nottan baglayip asagiya dogru diisen ve ona gore
de kredinin kosullarinin belirlenmesine yarayan not.

Rezerv hareketleri: Odemeler dengesinin son kalemi olan rezerv
hareketlerine resmi rezervler adi altinda TC Merkez Bankasi’nin doviz rezervleri
ile IMF’den yapilan kullamimlarin son durumu girer. Eger resmi rezervler +
isaret tasiyorsa soz konusu donemde resmi rezervlerde azalma, - isaret tasiyorsa
artma olmus demektir. Eger IMF kredileri + isaret tasiyorsa séz konusu donemde



Tiirkiye IMF’den kredi kullanmuis, - isaret tasiyorsa kredi 6demis demektir.

Ricardo denkligi (Ricardian equivalence): 19. yiizyilin en ©nemli
iktisatcilarindan biri olan David Ricardo’ya gore, kamu kesiminin vergi
indirimleri ve harcama artislar1 yoluyla kisi ve kuruluslara aktaracagi paralar,
bunlarin harcamalarim artirmalarina yol ac¢maz. Kisi ve kuruluslar kamu
kesiminin bu yolla karsilasacagi biitce aciklarini ileride borclanarak kapatacagini
tahmin ederler. Bir siire sonra ister istemez vergilerin artacagini, kendilerinden
ek vergi talep edilecegini goriirler ve harcamalarini artirmayip bu aktarilan
paralari tasarruf olarak tutarlar. Yani bu eylem yalmzca tasarruflarin kamu ve
0zel kesim arasinda yer degistirmesine neden olur, toplam tasarruflar degismez
ve dolayisiyla bu eylem talep artis1 dogurmaz.

Sabit kur yontemi: Bir iilkenin kendi parasim belirli bir pariteyle yabanci
paralara kars1 sabitlemesi demektir.

Sabit sermaye yatirnmi: Bir isletmenin {iretimde kullanacagi binalar,
makine ve ekipman icin yaptig1 harcamalardr.

Satmalma giicii paritesi (SAGP): Ulkeler arasinda fiyat diizeyi farklarim
ortadan kaldirmaya yarayan bir para birimi doniistiirme oranidir.

Sanayi tiretimi: Hammaddeden mamul madde tiretebilmek amaciyla yapilan
faaliyetler olarak tanimlanabilir. Sanayi faaliyetinin yiiriitiildiigii iiretim birimine
fabrika denir. Sanayi iiretimi bu fabrikalarda birbiriyle baglantili olan bircok
islemin belli bir diizen icinde yiiriitiilmesiyle ortaya cikar.

Sermaye hareketleri: Sermayenin {ilkeden iilkeye hareketini ifade etmek
tizere kullanilan bir deyimdir.

Sermaye mali: Bagka mallarin iiretimi icin kullanilan, insan yapimi olan ve
liretim siireci icinde hammadde ya da ara mallar gibi hemen yok olup gitmeyen
mallara sermaye mali ad1 veriliyor.

Sermayenin marjinal etkinligi (mec): Yatinma eklenecek son sermaye
biriminin belirli bir donemde saglayacag1 getiriye (r) sermayenin marjinal
etkinligi (MEC) deniyor.

Servet: Kisilerin ya da kurumlarin sahip olduklar varliklarin toplamidir.
Servet, kisi ya da kurumlarin gelirlerinden zaman siiresi icinde yaptiklar
tasarruflar, edindikleri bina gibi gayrimenkuller, hisse senedi gibi menkul
degerler, tasit gibi menkul mallardan olusur.

Sicak para: Bir ekonomiye portfdy yatirimi ya da kredi (bor¢) formunda
giren ve kosullar bozulmaya basladiginda ekonomiyi terk eden yabanci
kaynaklara verilen addir.

Slumpflasyon: Slump; batma, ¢6kme anlamina geliyor. Enflasyonla
birlestirildiginde ¢o6kiis icinde enflasyon gibi bir anlam c¢ikiyor. Yani ekonomi
kiiciildiigii halde enflasyon olgusunun varligini ifade ediyor.



Stagflasyon: Stagflasyon iki ayrn sozciigiin birlestirilmesiyle olusturulmus
bir sézciiktiir. Ilk béliimii durgunluk anlamina gelen stagnation’dan, ikinci
bolimii de enflasyondan alinmigtir. Durgunluk icinde enflasyon anlamina
geliyor. Yani reel ekonomik biiylime olmaksizin fiyatlarin artmaya devam etmesi
halini ya da GSYH’nin nominal olarak biiylimesine karsilik reel olarak
biiylimemesi halini ifade ediyor.

Stok yatirmilari: isletmelerin elde stok bulundurmak amaciyla iirettikleri
mal ve malzeme icin yaptiklar1 yatirimlardir.

Siirekli gelir hipotezi: Gelir ile tiikketim arasindaki iliskiyi aciklamaya
yonelik, Milton Friedman tarafindan ortaya atilan bu hipoteze gore, bir kisinin
tiilketim harcamalar1 onun cari geliriyle degil, yasami boyunca elde edecegi
geliriyle orantilidir.

Talep: Piyasada bir bedel karsiliginda satilmak iizere sunulmus olan mal
veya hizmeti satin almak iizere istekte bulunulmasina talep denir.

Tarimsal tiretim: Bitki yetistiriciligi, avcilik, ormancilik ve balikcilik (ya da
su lriinleri) gibi tarim kesiminde yapilan {retimi ifade etmek {izere
kullanilmaktadir.

Tasarruf (S): Gelirin harcanmayan boliimiidyir.

Teori: Gercek diinyada olan bir sey hakkinda ¢ok sayida tutarh gozlem ya da
deneyle desteklenerek ortaya konmus 6neriye verilen addir.

Ters para ikamesi: Bir ekonomide istikrarin saglanmasi sonucu iilkenin
kendi parasinin yeniden islevlerine kavusmasiyla birlikte yabanci para
kullaniminin azalmaya baslamasi olgusu.

Toplam iiretim fonksiyonu: Teknolojik olarak belirlenmis bir iiretim
siirecinde kullanilan iiretim faktorleri ile elde edilen {iriin arasindaki fonksiyonel
iliskiyi tamimlamay1 amaclar.

Transfer giderleri (T): Ya karsiliksiz olarak veya gecmiste yapilan bir
islemin cari donemdeki karsiligi olarak ya da ileride verilecek bir hizmete
karsilik olmak tizere yapilan 6demelerden olusur. En tipik 6rnegi emeklilere
yapilan maas 6demeleridir.

Tiiketici: Tiiketim eylemini yapan kisiye tiiketici denir.

Tiiketim (C): Bir faydanin elde edilmesi igin bir seyin kullamilarak yok
edilmesi eylemine denir. S6z konusu yok etme cok kisa siireli olursa yok edilen
seye tiiketim mali, uzun siireli olursa dayanikl tiiketim mali ad1 verilir.

Tiiketim fonksiyonu: Farkli gelir diizeylerinde tiiketime yo6nelik olarak
yapilan harcamalar ortaya koyan bir iliskidir.

Uyarilmig yatinm (I): GSYH’de ortaya cikan artisin yarattigl talep
canlanmasini karsilamaya yoOnelik olarak yatirim artigi ortaya cikiyorsa buna



uyarilmig yatirim deniyor.

Uyarlanmis beklentiler: Kisi ve kurumlarin, uygulanacak ekonomi
politikalarina iliskin beklentilerinin ge¢miste uygulanmis politikalara gore
sekillenecegini ileri siiren bir yaklasimdir.

Ucret: Emegin geliri.

Uciiz acik: Eger ic ekonomik dengenin iki alt dengesi (biitce dengesi ve ézel
kesim gelir gider dengesi) acik veriyorsa ekonomi cari acik da veriyor ve ligiiz
acikla karsilasiyor dernektir.

Uretim faktorleri: Uretim siirecinde kullamilan ve iiretimin yapilmasina
imkan veren kaynaklardir.

Uretim imkanlar egrisi: Bir ekonominin elindeki kaynaklarla yapabilecegi
liretimin en st sinirin1 belirleyen bir egridir.

Varsaymum: Herhangi bir konuda bir tahmin yapilirken tahmin yapilan
gostergeyle ilgili olan baz1 konularin hangi yotnde degisecegine iligkin
beklentilere varsayim deniyor.

Vergi gelirleri: Kamu giderlerine katilmalar icin kisilerden ve kuruluslardan
alinan karsiliksiz bedele vergi adi verilir. Eger alinan vergi dogrudan
tamimlanabilen bir hizmet karsiliginda alinmigsa buna harg, belirli bir islem
karsiliginda alinmigsa buna da resim adi verilir.

Vergi dis1 normal kamu gelirleri: Devletin sahip oldugu tasinmaz mallar
kiraya vermesinden, kamu iktisadi tesebbiislerine koydugu sermaye karsiliginda
aldig1 kar paylar1 ve temettiilerden ve benzeri gelirlerden kaynaklanir.

Yastik alt1 tasarruf: Kisiler tasarruf ettikleri degerleri ekonomiye sokmaz
ve ya evlerinde ya da banka kasalarinda saklarlarsa yastik alti tasarruf denen
olgu ortaya c¢ikar. Bu degerler ekonomiye girmez, ciinkii bir bagkasina kredi
olarak verilmedigi i¢in yatirima doniismez.

Yasam boyu gelire bagh tiiketim hipotezi: Bu hipotezin temel dayanagi da
kisilerin tiiketim harcamalarim cari donemde elde ettikleri gelire gore degil,
yasam boyu elde edecekleri gelire gore bicimlendirdikleri esasi {izerine
kuruludur.

Yatirnm (I): Sermayeyi cogaltma faaliyetidir. Bir imalat¢i firmanin elde
ettigi kardan bir boéliimiinii biriktirip onunla yeni bir torna tezgahi satin almasi o
firma acisindan yatirimdir.

Yoksulluk: Giin, hafta, ay ya da yil gibi belirli bir dénemde belirli bir
diizeyin altinda gelir elde edilmesi halini tanimlar.
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