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ONSOZ

Insanlarin smirsiz tiikketim isteklerinin smirli (kit) kaynaklarla en iyi nasil elde
edilecegini inceleyen bir bilim dali olan ekonomi, genellikle, mikroekonomi ve makroekonomi
olarak ikiye ayrilip incelenir.

Mikro ekonomi, herhangi bir piyasada malin fiyatinin nasil belirlendigi, bir tiiketicinin
maksimum fayda (mutluluk) elde etmek i¢in parasini nasil harcayacagi, bir firmanin iiretim ve
maliyet yapisi ve bu yapi ile ait oldugu {iriin piyasasinda nasil davranacagi gibi konular {izerinde
durur.

Makro ekonomi alani ise, lilke ekonomisi ve diinya ekonomisini ilgilendiren
ekonominin makro birimlerini inceler. Istihdam, biiyiime, enflasyon, kamu dengesi, dis ticaret,
O0demeler dengesi gibi konu bagliklart makro ekonominin ilgi alanina girer.

Makro iktisatin temel politika amaci, makul bir biiylime hiz1 saglamak, fiyat diizeyinin
istikrarin1 saglamak, istihdam diizeyini artirmak, gelir ve servet dagiliminda adaleti temin
etmek, bolgelerarasi kalkinmiglik farklarini gidermek, 6demeler bilangosu dengesini saglamak
gibi hedeflerin gerceklesmesini saglamaktir.

Ekonomiyi makro agidan ele alan bu ders kitab1 14 boliimden olusmaktadir.

Birinci boliimde makro ekonominin temel politika amaci ve araglari incelenmistir.
Ikinci boliimde, GSMH ile ilgili temel iktisadi kavramlar aciklanmakta; {iciincii boliimde ise
milli geliri belirleyen faktorler ele alinmaktadir. Dordiincii boliimden besinci bdliime kadar
milli gelir denge analizi ile ilgili olarak ¢arpan ve IS-LM konular1 incelenmekte; altinc1 ve
yedinci boliimde fiyat istikrarsizligi olarak enflasyon ve deflasyon  konularina yer
verilmektedir. Sekizinci boliimde para, para talebi ve para politikas: araglarina; dokuzuncu
boliimde déviz kuru ve doviz kuru piyasasina; onuncu boliimde doviz kuru sistemlerine; on
birinci boliimde 6demeler dengesi, on ikinci boliimde istihdam ve issizlik; on {i¢ilincli boliimde
temel iktisadi yaklasimlar ve enflayon analizi; son boliimde ise istikrar programlari ele
alinmaktadir.

Bu kitap, makro iktisadi bilgileri kavrama ve analiz etmenize yardimci olacak temel bir
kaynak niteligi tasimaktadir. Kitabin sizlere yararli olmasini temenni eder, basarilar dileriz.

Dr. Ogr. Uyesi Nuran CAKIR YILDIZ, istanbul, 2017
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YAZAR NOTU
Degerli 6grenciler,

Istanbul Universitesi Acik ve Uzaktan Egitim Fakiiltesi Bankacilik ve Sigortacilik ve
Dis Ticaret 6n lisans programlarindaki “Makro Iktisat” iilke ve diinya ekonomisini
ilgilendiren ekonominin makro birimlerini inceleyen iktisat literatiirliniin ana alt dalidir.

Milli gelir, istihdam, yatirim, biiylime, kalkinma, enflasyon, iiretim gibi kavramlar
makro iktisadin konularidir. Issizligin, enflasyonun, ddemeler dengesi agiklarin nedenleri ve
¢Oziimleri yine makro iktisadin i¢inde arastirilan sorunlaridir.

Su an elinizde bulunan ders kitabi, siz sevgili dgrencilerimizin “Makro Iktisat” dersi
konulart olabildigince 6zlii sunulmaya ¢aligilmistir.

Her bolimiin basinda ve sonunda konularin pekigmesi igin hazirlanan sorular
mevcuttur. Konular1 diizenli bir sekilde tekrar ederek, sorular iizerinde diisiinmeniz ve
arastirma yapmaniz, kavramanizi kolaylastiracak ve makro iktisat konularina iliskin yorum
yapabilme kazanimin saglayacaktir.

Yard.Dog. Dr. Nuran CAKIR YILDIZ
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1. MAKROEKONOMI: TANIM, KAPSAM VE GELISIM



Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Bu boliimde makro iktisadi anlayisin tarihsel gelisimi ve makro iktisadin temel politika
amaclari ile makro iktisadi sorunlar genel hatlariyla ele alinmastir.



Boliim Hakkinda Tlgi Olusturan Sorular

1) Makro iktisat nedir?
2) Makro ve mikro iktisat konular1 arasindaki farklar1 arastiriniz.
3) Makro ekonomik sorunlari arastiriniz.



Bolimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil elde

Konu Kazanim . -, L. -
edilecegi veya gelistirilecegi

Makro iktisadin

konusu ile  temel Temel makro politika Konuyla ilgili terimleri
politaka  ama¢  ve | amag ve araglari o0grenmek ve tekrar etmek
araglari




Anahtar Kavramlar

Makro iktisat
Makro iktisadin tarihgesi

Expost ve exante biiytikliik
Stok- Akim Degisken



Giris

Ekonomi bilimi, kisith kaynaklar ile hangi malin, kimin i¢in, ne miktarda tiretilecegi ve
kimler tarafindan tiiketilecegi sorularina ve fiyatin olusum mekanizmasini anlamaya calisan bir
bilim dalidir.

Ekonomi bilimi iktisadi sorunlara yonelik cevaplart mikro ve makro iktisat (ekonomi)
basliklar1 altinda aramaktadir.

Ekonominin mikro {initeleri olarak tiiketicilerin ve firmalarin ekonomik davranislari,
ihtiyag, fayda, deger ve fiyat kavramlart mikro ekonominin inceleme alanina girmektedir.
Ayrica piyasa tiirlerini, piyasalarin isleyis mekanizmasini ve farkli piyasa kosullarinda firma
dengesinin nasil olustugunu da arastirmaktadir.

Makro ekonomi alani ise, lilke ekonomisi ve diinya ekonomisini ilgilendiren
ekonominin makro birimlerini inceleyen bir ana alt daldir. Istihdam, biiyiime, enflasyon, kamu
dengesi, dis ticaret, 6demeler dengesi gibi konu bagliklar1 makro ekonominin ilgi alanina girer.

1929 Ekonomik Buhrani’na kadar ekonomi biliminde bilim adamlari, mikro ekonomi
alanina yonelik basliklara agirlik vermislerdir. Fakat 1929 Ekonomik Buhrani diinya
ekonomisinde issizlik, deflasyon ve ekonomik daralmaya yol aginca, mikro ekonomi alanina
yonelik konular goreceli olarak 6nemini kaybetmis ve issizlik, gelir dagilimi, ekonomik
biiylime gibi konular 6ne ¢ikmaistir.

1930 y1l1 ve sonras1 donem makro iktisadin ortaya ¢ikist anlaminda oldukca 6nemlidir.
Biiyilk Bunalim donemi olarak da adlandirilan 10 yillik siiregte, issizlik oldukca yiiksek
diizeylere ¢ikmistir. Bu kadar uzun siiren yliksek issizlik donemini agiklayabilmekte Klasik
iktisadi diisiincenin yetersiz kalmasi, makro iktisadin dogup gelismesine Onciililk etmistir
Biiyiik Bunalim 6ncesi donemde genis 6l¢ekli ekonomik sorunlarin incelenmesinde iktisatcilar,
kimi zaman klasik modeller olarak da adlandirilan, mikro ekonomik modelleri kullanmislardi.
Kurucusu John Maynard Keynes'dir. Keynes 1930 yilina kadar firma ve endiistri seviyesinden
bakilan ekonomi bilimine yeni bir boyut kazandirmis, toplam talep kavramini giindeme
getirerek igsizlik ve toplam iiretim konularini bununla agiklamaya ¢aligmistir.

Temelleri Klasik ve Keynesyen akim olarak ortaya ¢ikan makro iktisadi tartigmalar
temel olarak ekonomik istikrarsizliklara ¢oziim i¢in ortaya ¢ikmaktadir. Bu cergevede diinya
ekonomisinde yasanan finansal ve reel krizlerle birlikte yeni teorilerin ortaya ¢ikmasi ve gegmis
teorilerin tartisilmasina devam edilmektedir.






1.1.Makro Ekonomik Analizin Tarihsel Gelisimi

Makro ekonomik yaklasimin Merkantilist ve Fizyokratik diislincelerin etkileriyle
filizlenmeye basladig1 ve klasik iktisadi diisiinceyle sekillendigi goriisii hakimdir. 1776 yilinda
Adam Smith’in yazdig1 “Uluslarin Zenginliginin Dogas1 ve Nedenleri Uzerine Bir Inceleme”
adli kitap ile bilimsel bir boyut kazanmistir. Bu yildan sonraki ¢alismalar iktisat bilimi adi
altinda gergeklesmistir. 1776 yilindan 6nce de dogal olarak bir ekonomik stire¢ vardi. Bu donem
de Merkantilizt ve Fizyokratik diisiince klasik oncesi iktisat okullar1 olarak da adlandirilir.

1.1.1.Merkantilizm

Merkantilizm orta ¢agin sonlar1 ile sanayi devrimi arasinda kalan donemdir (1500-
1800). Avrupa’ya 6zgiidiir, orada dogmus ve gelismistir. Doneme damgasini vuran iktisadi
faaliyet tiirii “ticaret”tir. Ticaretteki artis gecimlik tarimi yikarak piyasaya yonelik iiretim
yapilmasina yol agmuistir.

1450 — 1750 yillar1 arasinda Avrupa’da gegerli olan bir iktisadi diisince akimidir.
Ingiltere’de kralige 2. Elizabeth déneminde Colbert ve Robert Cantillion tarafindan ortaya
atilmistir. B. Colbert, T. Munn, G. Malynes, R. Cantillion, E. Misselden en &nemli
temsilcileridir.

Kelime anlami «ticaretgilik» olan merkantilizm 15.Yy Avrupa’da ortaya c¢ikan
Ronesans ve Reform hareketleriyle derebeyliklerinin yikildigi dénem ile sanayi devrimi
arasindaki déonemde (15-18. yy) 300 y1l Bat1 Avrupa iilkelerinin ekonomik hayatini etki altina
almis bir diistince akimidir. Cografi kesiflerle birlikte Avrupa’ya degerli maden akisi baglamis,
bu durum merkantilizm akiminin gelismesine yol agmais, tarim kesimi fakirlesirken tliccar sinifi
zenginlestirmistir. Bu nedenle merkantilistlere gore artik fazla (net hasila) ticaretten
saglanmaktadir.

Merkantilistlere gore bir iilkenin zenginligi, sahip oldugu altin ve glimiis madenlerine
baghidir. Eger bir lilke ne kadar ¢ok degerli madene sahipse o kadar ¢ok savaslarda giicliidiir.
Bunun i¢in ihracat yapilacak (makine ihracati hari¢) ithalat yapilmayacaktir (hammadde ithali
harig). Niifus tesvik edilecek, ticaret filolar1 gelistirilecektir.

Merkantilist felsefeye gore dis ticaret politikasinin temel amaci, hazinenin altin
stokunu arttirmak ve iilkeye daha fazla degerli maden akis1 saglamakti. Merkantilistler
ilkenin degerli maden stokunu artirmak amaciyla dis ticarette korumacilik politikalar
izlemisler ve yalnizca hammadde ithalatina izin vermislerdir. Bunun amaci ise bu
hammaddeleri isleyip tekrar ihrag¢ ederek dis ticaret fazlasi olusturmaktir.

Merkantilistler ekonomiye miidahale eden giiclii merkezi ve otoriter bir devlet
anlayisina sahiptirler. Otoriter devlet yalmizca dis ticaret fazlasiyla degil somiirgecilik ve
korsancilik faaliyetleriyle de lilkeye maden akigin1 saglamak amacini giitmektedir.



Merkantilistler diinyadaki degerli maden stokunun sabit oldugunu varsaydiklari igin dig
ticaretten her iki iilkenin de karli ¢ikamayacagini dis ticaretin bir «kazan-kaybet oyunu»
oldugunu 6ne stirmiiglerdir.

Goriisleri

e Parasal bir doktrindir. Amag, para miktarini artirmaktir.
e Milli servet, degerli madenlerin ¢okluguyla 6l¢iliir.

e Miidahaleci bir doktrindir.

e Diinya serveti sabittir.

e Giiclii ordu i¢in; ihracat > ithalat degerli maden biriktirir. Thracat tesvik edilmeli ithalat
ise engellenmelidir (Istisna; hammadde ithalat1).

Merkantilist Akim Nasil Sona Ermistir?

18.yy sonlarinda Ingiltere'de ortaya ¢ikan sanayi devrimi iiretimi kitlesel hale getirmeye
basladi ve yeni pazar arayislarini hizlandirmistir. Bunun sonucu olarak korumaci politikalar
devam ettirmenin miimkiin olmadig1 anlasilmis ve Merkantilizm akimimin yerine Klasik
diisiince akimi1 gelismistir.

Merkantilist sistemin sona ermesinin baska bir nedeni ise o donemde altin ve glimiisiin
para birimi olarak kullanilmasidir. Altin ve glimiis stokunu artiran iilkeler enflasyon sorunuyla
karsilagmis ve altin ihra¢ etmeye baslamislardir.

1.1.2.Fizyokrasi

Fizyokrasi en basit tanimla, diinya iizerinde yasayan tiim toplumlarin dogal kanunla
yonetilmesi diisiincesidir. 18. yiizyildan itibaren Avrupa cografyasina hakim olan felsefenin
gelismesi ile Fransa’da Fizyokrasi ismiyle bir okul agilmis ve bu okulun mezunlarina da
“fizyokrat” denmistir. Okulun agilmasina biiyiik katkilarda bulunan Dr. F. Quesnay’in yazdigi
“Tabi Kanun” isimli kitap, fizyokrasi diistincesinin de temeli olarak kabul edilmistir.

Uretimde tek verimli alan, “net hasila” yaratmasindan dolayr tarimdir goriisiinii
savunurlar. 17. 18 yy Fransa’da dogmustur. Kurucusu F. Quesnay’dir. F. Quesnay; J. Turgot;
S. Dupont Nemours en 6nemli temsilcileridir.

Felsefe alaninda bircok ¢alisma yapan fizyokratlarin en ¢ok etki alanin iktisat bilimi
oldugu sdylenebilir. Fizyokrasi akimi1 her ne kadar 18. yiizyilda kisa bir siireligine parlamis olsa
da, fizyokratlarin ekonomi konusunda gelistirdigi fikirler iktisat bilimini etkilemistir. Iktisadi
diisiinceleriyle yeni bir akim olusturmay bagsarmislardir.

Tarimsal tiretim konusunda da birgok calisma yayimlayan Fransiz fizyokratlar, diislince
sistemlerinin merkez noktasina iiretimi ve {iretimin de temeline tarimsal faaliyetleri koymustur.



Fizyokratlar, servetin kdkenini de iiretim olarak tanimlamistir. Bagka bir deyisle tek tiretken
faaliyet tarimdir.

Fizyokratlar dis ticarette ve ekonomide devlet miidahalesine karsidirlar ekonominin
«goriinmez el» ile kendiliginden dengeye gelecegini ve serbest dis ticaretin olmasi gerektigini
savunurlar. Fizyokrat diislince akimi liberalist diisiince akiminin temellerini olusturdugu igin
Oonemlidir.

Goriisleri

* Fizyokratlar toplumun ii¢ siniftan olustugunu kabul etmislerdir. Bunlar;
Toprak sahipleri
Tarimda kiracilar, topragu isler ve iiretim yaparlar
Kiswr simiflar olarak adlandirilan zanaatkarlar ve tiiccarlardir

* Bireycidirler.

* Devlet miidahalesine karsidirlar. Fizyokratlar, klasik iktisadi diisiincenin temelini
atmislar ve dogal diizeni savunurlar. Ekonomik faaliyetlerin kendine 6zgii yasalar i¢cinde
sirdliriilmesi savunulmustur. Bu dogal yasalar, insanin iradesini bagli olmadan
islemektedirler. Devlet insan hayatin1 ve servetini korumali, 6zgiir bir ortamda sosyal
bir yarisi saglamalidir. Hilkiimetler veya baska kurumlar bu yasalarin isleyisine
miidahale etmemelidir. Miidahale edilmez ise fiyat mekanizmasi arz ve talep miktarina
gore bir denge noktasinda piyasa fiyatinin olusmasina ortam hazirlar

* Tarim tek verimli alandir. Fizyokratlar paray: servetin kaynagi saymamiglardir. Onlara
gore esas servet mal iiretimi ile elde edilir. Esas iiretken faaliyetler tarimsal
faaliyetlerdir. Clinkii tarimdan elde edilen hasila “net hasila”dir. Diger kesimler iiretilen
mallarin seklini ve yerini degistirmekten basak bisey yapmamaktadirlar. Ulkenin
zenginligi salt para miktarinin artmasiyla degil, tarimsal hasilanin artmasiyla saglanir.

* Fizyokratlar, sanayi ve ticareti yararli ugrasilar olarak kabul etmislerdir. Fakat bu
ugrasilar gergek anlamda iiretim artigina yol agmamaktadirlar. Tarimsal faaliyetlerin
tirettigi degerlerin seklini ve yerlerini degistirmektedirler. Uretken olan ve iiretim
artisina yol agan tek ugrasi tarim sektoriidiir. Bu sektor maliyetleri asan net hasila
tiretmektedir.

* Vergilendirilmesi gereken tek sektor, tarim sektorii olmalidir. Bdylece iktisat
politikasinda ‘tek vergi’ diye adlandirilan kavram1 olusturmuslardir.

* Ekonominin arz yoniine agirlik veren bir doktrindir

1.1.3.Klasik Yaklasim

Iktisat biliminin bagimsiz bir bilim dali olarak ortaya ¢ikip gelismesi tarihsel siireg
acisindan ele alindiginda kokleri 1770’11 yillara kadar uzanmaktadir. Adam Smith’in 1776’da
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yazdig1 “Milletlerin Zenginligi” adl1 eseriyle baglayan, liberal diislinceye dayali klasik iktisat
sisteminin olusturulmasinda fizyokratik diisiincenin de 6nemi biiytiktir.

Smith, uluslarin zenginliginin temel prensibi olarak; merkantilistlerinin degerli maden
birikimi savina karsilik iiretim agirlikli ekonominin 6nemini vurgulamigtir. Ancak, Smith’ e
24

gore; tiretimin tek amaci ve hedefi tiiketim olmalidir. Adam Smith’in “Milletlerin Zenginligi
adli kitabinin yayim yili olan 1776 tarihi, iktisadi analizin dogus y1l1 olarak kabul edilmektedir.

Adam Smith’in i¢inde bulundugu iktisadi diislince okulu olan Klasik iktisatcilar, fiyat
mekanizmasinin goriinmeyen bir el gibi isledigini, piyasayr daima tam istihdamda dengeye
getirdigini ileri stirmislerdir.

Klasikler denge durumunun zaman zaman ufak degisiklikler gecirebilecegini ancak
bozulan dengenin kendiliginden tekrar tam istihdama gelecegine inanmiglar ve makro iktisatla
ilgilenmemislerdir.

Klasik iktisadi akim devletin ekonomik hayata miidahale etmemesini devletin egitim,
saglik, adalet, glivenlik gibi temel kamusal mal ve hizmetleri iiretmesi bunun disinda tiim mal
ve hizmetleri piyasa mekanizmasinin yerine getirmesini savunmaktadir.

Klasik iktisat diisiincesinde ekonomi daima ve kendiliginden tam istihdam seviyesinde
dengededir. Ekonominin tam istihdam seviyesindeki dengesi kararli bir dengedir. Firmalar ve
tilkketiciler rasyonel yani akile1r davranirlar. Firmalar karlarimi tiiketiciler de faydalarimi
maksimize etmeye calisirlar.

1.1.4.Biiyiik Ekonomik Buhran (1929) ve Makro Iktisat Anlays

1930 yil1 ve sonras1 donem makro iktisadin ortaya ¢ikisi anlaminda olduk¢a 6nemlidir.
Biiyilk Bunalim donemi olarak da adlandirilan 10 yillik siiregte, issizlik oldukca yiiksek
diizeylere ¢ikmistir. Bu kadar uzun siiren yiiksek issizlik donemini agiklayabilmekte Klasik
iktisadi diislincenin yetersiz kalmasi, makro iktisadin dogup gelismesine dnciiliik etmistir

Biiyiik Bunalim oncesi donemde genis Olgekli ekonomik sorunlarin incelenmesinde
iktisat¢ilar, kimi zaman klasik modeller olarak da adlandirilan, mikro ekonomik modelleri
kullanmislardi. Hatta “makro iktisat™ II. Diinya Savasi sonras1 doneme kadar pek de kullanilan
bir kavram degildi.

Makroekonominin gelismesinde 6zellikle 3 olay 6nemlidir:
1) 1929 Biiyiik Ekonomik Buhran
2) Ekonomik dalgalanmalarin tekrarlanan ekonomik olgular olarak kabul edilmesi

3) Istatistikgilerinin makroekonomik arastirmalarin bilimsel temelini olusturan verileri
toplamaya ve sistematiklestirmeye baglamalari,
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1929 Biiyiik Ekonomik Buhran

Biiylik buhran 1929 baglayarak biitlin diinyay1 etkilemis, iiretim diisiisii ve issizlikteki
artis daha once hi¢ goriilmemis boyutlara ulasmistir.

o “Goriinmez el”e duyulan giiven sarsilmistir.
1929-1933 aras1 ABD’de:
- GSMH yaklasik % 30 diigmiistiir.
- Issizlik oram % 3,2’lerden %24,9’lara artmustir. (Her 4 kisiden biri issiz

durumuna diismiistiir)
e Yatirimlarin GSMH’a oran1 azalmistir (1929°da bu oran % 17,8 iken 1932°de %3,5
olmustur).

1929- 1932 yillar1 arasinda Endiistriyel Uretim:

e Almanya’da % 44.7; Fransa’da 25,6 ; Avusturya’da % 34,3 ; Italya’da % 22 ;
Polonya’da % 37 ; Ingiltere’de % 10 diismiistiir.

e Fiyatlar: ingiltere’de % 25, Almanya’da % 30 ve Fransa’da % 40’dan fazla diismiistiir.

e Biiylik Buhran gelismis iilkelerde baslayip gelismekte olan iilkelere de yayilan diinya
capinda bir olaydir

Temelleri Klasik ve Keynesyen akim olarak ortaya ¢ikan makro iktisadi tartigmalar
temel olarak ekonomik istikrarsizliklara ¢oziim i¢in ortaya ¢ikmaktadir. Bu cergevede diinya
ekonomisinde yasanan finansal ve reel krizlerle birlikte yeni teorilerin ortaya ¢ikmasi ve gegmis
teorilerin tartisilmasina devam edilmektedir.

Biiyiik Buhran Sonrast Makro Ekonomideki Gelismeler

e Keynes ve Keynesyen Ekonomi

e Monetarizm (Parasalcilik)

e Yeni Klasikler

e Arz Yonli Ekonomi

e Reel Ekonomik Dalgalanmalar Teorisi

e Yeni Keynesyenler

1.1.5.Keynesgil Yaklasim

Modern anlamda makro iktisadin tartisilmaya baslamasi ise 1930’lu yillarda ortaya
c¢ikan Keynesyen Makro iktisadi akima dayanmaktadir. 1883-1946 yillar1 arasinda yasayan iinlii
Ingiliz ekonomist J. Maynard Keynes Biiyiik Buhran’1 agiklayan ve devletin temel politikalarla
ekonomik ¢okiintiilerin listesinden gelebilecegini iddia eden yeni bir teorik cerceve ortaya

koyarak, modern makro ekonominin 6nciiliiglinii yapmustir.
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Keynes, 1936 yilinda yayinlanan ve kisaca “Genel Teori” olarak bilinen “Istihdamin,
Paranin ve Faizin Genel Teorisi” adl1 eserinde krizden ¢ikisin yollarini agiklarken bir taraftan
da 1970 stagflasyon krizine kadar hiikiim siirecek olan modern makro iktisadi teorilerini ortaya
koymustur.

Keynesyen akim Biiyiikk Buhrandan c¢ikis icin ortaya koydugu recetelerle ortaya
cikmistir. Biiyiilk Buhranin baslica nedeni toplam talepteki yetersizliktir. Keynes buna “efektif
talep” (alim giicliyle desteklenmis alma istegi) demektedir.

Klasik ekonomistlerin iddia ettiginin aksine; her zaman arz1 talabe esitleyen ve tam
istihdam1 saglayan bir mekanizma yoktur. Devletin ekonomik hayata gerekli durumlarda
miidahale edebilecegini ve ekonomideki istikrarsizliklar1 6nleyebilecegini ileri stirmektedir.

Ekonomide her zaman bir tam istihdam dengesinin olusacagini sdyleyen klasikler,
dolayisiyla ekonomide uzun donemli bir issizligin (eksik istihdamin) olmayacagini
savunuyorlardi. Onlara gore esnek fiyat ve licret mekanizmasi ekonomiyi her zaman tam
istihdam dengesine ydneltecekti. Ornegin klasiklere gore ekonomide bir igsizligin olmasi
durumunda issizler arasi rekabet nedeniyle iicretler diisecek, tlicretlerin azalmasi girdi
maliyetlerinde bir azalma meydana getirecek ve firmalarin artan iiretimiyle beraber istihdam
artacak yani igsizlik azalarak iradi issizlik diizeyine inecekti. Benzer sekilde fiyat1 yliksek olan
bir malin arz kanununa gore arzi artacak ardindan bolluk nedeniyle fiyat1 diisecektir. Bu iki
mekanizma ekonomiyi her zaman uzun donemde eksik istihdam ya da asir1 istihdam
dengesinden tam istihdam dengesine yoneltecekti.

1929 yilindaki biiyiilk depresyon ekonomide uzun siireli bir issizligin olabilecegini
gostermisti. Keynes’e gore licretler ve fiyatlar sendikalarin toplu is sézlesmeleri ve iicret
sOzlesmeleri nedeniyle asagiya dogru rijit (kati), yani baska bir deyisle yapiskandi. Bu nedenle
ekonomi kendiliginden dengeye gelemezdi ve devlet bu noktada 6zellikle maliye politikasi ile
ekonomiye miidahale etmeliydi. Bu miidahale daha ziyade kamu harcamalarini arttirici nitelikte
ya da vergi oranlarini diislirmek suretiyle toplam talep yetersizligi icersinde olan ekonomiyi
canlandirilmasini igeriyordu.

Keynes ekonominin klasiklerin iddia ettigi gibi her zaman tam istihdamda dengede
olmayacagini, tam istthdamin 6zel bir durum olabilecegini savunmustur. Ona gore ekonomi
eksik istihdamda, tam istthdamda ve hatta asir1 istthdamda dengeye gelebilirdi. Bu nedenle
Keynes teorisini genel teori, klasiklerinkini ise 6zel teori olarak adlandirmastir.

Keynes’in bu yaklagiminda ekonomide eksik rekabet sartlarinin gegerli oldugu
(belirsizlik, eksik rekabet, eksik bilgi), ekonominin, kendiliginden dengeye gelemeyecegini bu
nedenle de ekonomide eksik istihdamin olacagi ve sonug olarak devletin ekonomiye miidahale
etmesi geregi yer almaktadir.

Keynes yatirimlar ile tasarruflar arasindaki bagin, faiz orani iizerinden kurulmasina
karsidir. Ciinkii tasarruflar edenlerle, yatirnm yapanlar farkl kisilerdir. Tasarrufta bulunmanin
nedeni, yalnizca faiz geliri elde etmek degildir. Kisiler miras birakmak, biiyiilk harcama
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gerektiren mallar1 satin almak, emeklilikte ya da ¢ocuklarinin egitiminde kullanmak {izere de
tasarruf yapmaktadir

Tasarruflar1 belirleyen ana etken; faiz oran1 degil gelir diizeyidir. Faiz oran1 daha ¢ok,
tasarruflarin nasil degerlendirilecegi konusunda yol gostericidir.

Yatirim harcamalarini belirleyen tek faktor de; faiz oranlar1 degildir. Kar beklentisi gibi
sebepler de kisilerin yatirim kararlari tizerinde etkilidir. Yatirimlarin, tasarruflara esit olmasini
bastan garantileyici bir mekanizma yoktur. Ekonomik dalgalanmalar da ¢ogunlukla bundan
cikmaktadir

1.2.Makro iktisadin Arastirma Alanlar

Kit kaynaklarin etkin dagilimini ana konu olarak ele alan iktisat biliminin mikro iktisat
kism1 bireysel talep, piyasa talebi, firma arzi, piyasa arzi, tiiketici davraniglar1 ve iiretici
davraniglart analizi gibi mikro 6lgekli konulari ele alirken makro iktisat kismi daha ¢ok
toplulastirilmis kavramlara odaklanmaktadir. Bu ¢ercevede bir iilkedeki milli gelir, tiiketim
tasarruf, yatirim, kamu harcamalari, vergiler, enflasyon ve issizlik gibi temel kavramlar makro
iktisadin temel konusunu olusturmaktadir.

Gelir ve Istihdam Diizeyi: Bir ekonomide, belli bir donemde iiretilen nihai mal ve

hizmetlerin degerine gayrisafi milli hasila, (GSMH) denir. istihdam diizeyinin belirlenmesi,

gelir diizeyinin belirlenmesi seklinde ele alinabilir.

Fiyat Diizeyinin Istikrari: Hem fiyat diizeyinin diismesi (deflasyon), hem de

yiikselmesi (enflasyon) seklinde ortaya ¢ikabilir.
Ekonomik Biiyiime: Ekonominin biiylime hizi, reel GSMH'nin yillik artis hizidir.

Dis Aciklar ve Odemeler Bilangosu: Bir iilkenin dis diinyayla ekonomik iliskilerinin
doviz gelir ve gider kalemleri seklinde gosterildigi tablo olup bunun en 6nemli kalemi dig

ticarettir.

Sekil 1.1:Makro Ekonominin Bilesenleri
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1.3.Makro Ekonomi Politikasinin Amac ve Araclar

Ekonomi Politikasi: Makul bir biiyiime hizi saglamak, fiyat diizeyinin istikrarini
saglamak, istihdam diizeyini artirmak, gelir ve servet dagiliminda adaleti temin etmek, bolgeler
aras1 kalkinmiglik farklarin1 gidermek, 6demeler bilangosu dengesini saglamak gibi hedeflere
ulagmaya caligsmaktir.

Makro ekonomik problemler

e lssizlik: Istihdam Diizeyi tam istihdamda olusmamigsa
e Enflasyon-Deflasyon: Fiyat diizeyi istikrarli degilse

e Depresyon-durgunluk: Ekonomik biiyiime yoksa

e Biit¢ce Aciklar1 ve Kamu Borglari: Biit¢e dengesi yoksa
e Dis Aciklar: Odemeler bilancosu dengede degilse

Amaca bagli ekonomi politikalar; en yaygin ayirim olarak,  “istikrar politikalart”
“biiyiime politikalar1” sayilabilir.

Istikrar politikalari: Ekonomik dalgalanmalari (biiyiime, issizlik ve enflasyon
oranlarindaki dalgalanmalar) yumusatmaya yonelik ve daha ¢ok kisa donemli politikalardir.
Istikrar politikalar1 genellikle para ve maliye politikalarinin bir bilesimi olarak uygulanir.

Biiyiime politikalarr: Ekonominin {liretim kapasitesini arttirmaya yonelik uzun dénemli
politikalardr.
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Makroekonomik Amaclar
1- Yiiksek ve siirekli bir GSMH biiyiimesi: Uretimin Artirilmasi
2- Yiiksek ve siirekli bir istihdam: Issizligin azaltilmas1
3- Fiyatlar genel diizeyinin istikrarinin saglanmasi: Enflasyonun giderilmesi

4- Odemeler dengesinin istikrari: Dis ticaret ve cari islemler dengelerinin ve doviz kuru

istikrarinin saglanmasi
Makroekonomik Araclar

1- Maliye politikas1 araclari: Devletin vergiler, kamu harcamalar1 ve bor¢lanma yoluyla
ekonomiyi idare etmesidir. Maliye politikasi, parlamentonun denetiminde hiikiimet

eliyle yurtitiliir.

2- Para politikasia: Merkez bankasinca yiiriitiiliir. Baglica amaci, para arzi aracilifiyla
ekonominin harcama potansiyelini yonlendirmektir. Para arzi ve faiz oraninin
denetimidir. Emisyon, agik piyasa islemleri, reeskont orant mevduat karsilik oranlari ve
bankacilik sistemi iizerinde dogrudan kontroller ve faiz oranlarinin etkilenmesi olarak

siralanabilir.

3- Gelirler politikas: araglari: Heterodoks sok énlemlerdir. Ucretler ve fiyatlar iizerindeki
dogrudan kontrollerdir. Bu politika, enflasyona kars1 uygulanabilecek politikadir.

4- Uluslararas1 ekonomi politikasi araglari: Ticaret politikasi (glimriik tarifeleri, kotalar,
ithracat tesvikleri), yabanci sermayeye doniik diizenlemeler ve doviz piyasalarina

miudahaledir

1.4.Makro Ekonomide Fonksiyonel iliskiler ve Degiskenler

Ekonomi teorisi, ekonomik degiskenler arasindaki fonksiyonel iligkileri ortaya
koymaya caligir.

1.4.1.Bagimh Degisken-Bagimsiz Degisken

Bagimli Degisken: Degeri bagimsiz degiskenin degerine bagimli olarak belirlenen

degiskene ise bagimli degisken denir.

Bagimsiz Degisken: Degeri fonksiyonel iligkinin disinda belirlenen degiskene bagimsiz

degisken denir.
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Ornek: Qd=f(P) seklindeki bir malin talep fonksiyonu, talep miktarinin malin fiyatinca
belirlendigini ifade eder. Burada P bagimsiz, Qd, bagimli degiskendir.

1.4.2.Stok degisken - Akim degisken - Oran Degisken
Stok Degisken: Bir zaman boyutundan bagimsiz olarak dlgiilen ve birikmis bir deger
ifade eden degiskendir.

Omegin, Sermaye (K) stok degiskendir ve yatirimlarin toplamina esittir. Yine dis
borg,i¢ borg stok degisken olup belli bir anda ki durumu yansitmaktadir. Bir firmanin mal stoku
yalnizca miktar birimleri ile ifade edilebilen bir stok degiskendir.

Akim Degisken: Bir zaman boyutuna bagli olarak ol¢iilen degiskendir.

Ornegin; 2010 y1li GSYIH degeri, yatirim, tasarruf ve tiiketim gibi degiskenler akim
degiskenler olup, belirli bir zaman dilimi i¢in dlgiiliirler. Uretim miktari/zaman (ton/ay) akim
degiskendir

Oran Degisken: iki degiskenin orani1 bigciminde ifade edilen degiskenlerdir.

Omegin, issizlik oram, enflasyon orami gibi ya da ortalama tiiketim egilimi =
titkketim/gelir, Kar oran1 = Kar/Sermaye, gibi

1.4.3.Ex-ante ve Ex-post Biiyiikliik

Ex-ante Biiyiikliik: Bir degiskenin donem basinda planlanan degeri.

Ornegin, hanehalklarinin dénem basinda planladiklari tiiketim, firmalarin planladiklart
yatirim.

Ex-post Biiyiikliik: Bir degiskenin donem sonunda gerceklesen degeri.
Ornegin, donem sonunda gerceklesen tasarruf ve yatirimlar
1.4.4.I¢sel ve Dissal Degisken
igsel(endojen) degisken: Degeri model igerisinde belirlenen degiskendir.
Ornegin;

Tiiketim fonksiyonu; C=Co+cY seklinde yazilmis ise, tiiketim bir otonom kisim (Co)
ile gelire bagli kismin (cY) toplamu ile 6lgebilecegimiz bir i¢sel degiskendir.

Dugsal (egzojen) Degisken: Degeri model disinda belirlenen ve igsel degisken degerine
etki eden degiskenlerdir.

Ornegin;

Co otonom tiiketim olmakla birlikte igsel degisken olan tiikketimi etkilemektedir. Yine
hiikiimet tarafindan belirlenen kamu harcamalar (G)dissal degiskendir.
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1.4.5.Denge

Denge, bir sistemde farkli yonelisteki giiclerin esitlik icinde oldugu ve sistemdeki
degiskenlerin degisme egilimi gostermedigi bir durumdur. Ornekler: arz-talep dengesi,
O0demeler bilangosu dengesi, firma dengesi...

Kisa Donem: Sistemdeki bazi degiskenlerin degistirilemedigi yada en az birisinin sabit
kaldig1 bir zaman dilimidir

Uzun Dénem: Sistemdeki biitlin degiskenlerin degisebilecegi bir zaman dilimidir.

Kisa donem dengesi gegici bir dengedir. Sistemde tim ayarlamalar yapildiktan sonra
uzun dénem dengesine ulagilir.

1.4.6.Analiz

Statik Analiz: Yalnizca denge durumu ile ilgilenen bir analiz statiktir.

Dinamik Analiz: Sistemin degisme durumlarini inceler. Zaman ve degisme
unsurlar1 6n plandadir.

Kismi Denge Analizi: Kismi denge analizinde karmasik iliskiler pargalara
ayrilarak incelenir. Yani bir sorun incelenirken digerleri yok sayilir.

Genel Denge Analizi: Biitiin degiskenler ele alinmakta ve hepsinin karsilikli
etkilesimi arastirilmaktadir.
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Uygulamalar

1) Makro iktisadin inceledigi konular1 arastiriniz.
2) Ekonomi politikasinin araglarini arastiriniz.
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Uygulama Sorulari

Toplam arz-toplam talep, deflasyon, enflasyon, issizlik, istihdam, fiyat istikrari, para
arz1 ve talebi, faiz orani, liretim artisi, toplam ihracat ve ithalat, doviz kuru, 6demeler
bilangosu konulari, iktisadin hangi alani tarafindan incelenmektedir?

Maliye politikalarini arastiriniz.

Fiyat istikrar1 kavramini arastiriniz.

20



Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Bu boliimde ilerideki boliimlerde ele alinacak konulara baz olusturmak tlizere makro
iktisadin inceledigi konular ile temel makro politika degiskenleri ve hedeflerine yer verilmistir.
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Boliim Sorular:

1) “Odemeler bilangosu” iktisadin hangi alani tarafindan incelenmektedir?
A) Piyasa Analizi

B) Mikro iktisat

C) Maliye Politikas1

D) Makro ekonomi

E) Tam rekabet piyasasi

2) Asagidakilerden hangisi bir iilenin “dig ekonomi politikas1” ile ilgili degildir?
A) Gumriik tarifeleri

B) Kotalar

C) Yabanci sermayeye yonelik diizenlemeler

D) Thracat tesvikleri

E) Issizlik

3) Para politikasi araglar1 hangi kurum tarafindan yiirtitiiliir?
A)Merkez bankasinca yiiriitiiliir.

B) Maliye bakanlig1 tarafindan yiiriitiliir.

C) Hazine ve D1s Ticaret Miistesarligi tarafindan yiirttiliir.

D) Ekonomi bakanlig1 tarafindan yiiriitiliir.

E) Maliye ve Hazine ve D1s Ticaret Miistesarlig1 tarafindan yiiriitiiliir.

4) Asagidaki ifadelerden hangisi ekonomi politikasi agisindan yanligtir?
A) Fiyat diizeyinin istikrarini saglamak
B) Gelir ve servet dagiliminda adaleti temin etmek

C) Makul bir biiylime hiz1 saglamak
D) Istihdam diizeyini artirmak

E) Piyasa denge fiyat diizeyini belirlemek

5) Asagidaki ifadelerden hangisi merkantalist anlayis i¢cin dogru degildir?
A)Parasal bir doktrindir.

B) Amag, para miktarin artirmaktir.

C) Milli servet, degerli madenlerin ¢okluguyla dl¢iiliir

D) Diinya serveti sabittir.

E) Serbest piyasa ekonomisini savunur

6) Asagidaki ifadelerden hangisi fizyokrat anlayis icin dogru degildir?
A) Devlet miidahalesine inanirlar.
B) Tarim tek verimli alandir.
C) Sanayici, toprak sahibi, rahip vb kisirdir
D) Sebest piyasa ekonomisini savunur
E) Birakiniz yapsinlar; birakiniz gegsinler” diislincesini savunurlar.
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7

1929 Biiyiik Ekonomik Buhranin yol ag181 nedenlerden biri degildir?

A) Biiylik Buhran gelismis iilkelerde baslayip gelismekte olan iilkelere de yayilan global

bir olaydir

B) Uretimde diisiise ve issizlikte artisa yol agmustir
C) Adam Smith’in “Milletlerin Zenginligi” adl1 kitabinin yayimlanmasina neden

olmustur.

D) Klasik iktisadi diisiincenin yetersiz kalmasi, makro iktisadin dogup gelismesine

E)

8)

9)

onctiliikk etmistir.
Keynesyen akim Biiyiik Buhrandan ¢ikis i¢in ortaya koydugu regetelerle ortaya
cikmistir.

Asagidakilerden hangisi akim degisken degildir?
A)Gelir

B) fhracat

C)Tiiketim

D)Yatirim

E)Servet

Bir zaman boyutuna bagli olmadan ifade edilebilen degiskenlere ne ad verilir?
A) Akim

B) Stok

C) Bagimhi

D) Bagimsiz

E) i¢sel

10)Klasik iktisatgilara gore, “goriinmeyen el” ile ifade edilen olgu asagidakilerden

1-D

hangisidir?

A) Birakiniz yapsinlar

B) Her arz kendi talebini yaratir.
C) Tam istihdam dengesi

D) Fiyat mekanizmasi

E) Devletin ekonomideki rolii

Cevap Anahtar:

2-E 3-A 4-E 5-E 6-A 7-C 8-E 9-B 10-C
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2.MIiLLi GELIR iLE iLGILi TEMEL KAVRAMLAR
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Bu boliimde inceleyecegimiz konunun bagligi her ne kadar milli geliri hesaplama
yontemleri ise de, bu baslik altinda Gayri Safi Milli Hasila (GSMH), Safi Milli Hasila (SMH)
ve Milli Gelir (MG)’1 hesaplama yontemleri incelenecektir.
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Boliim Hakkinda Tlgi Olusturan Sorular
1) GSMH ve SMH(Safi Milli hasila) nasil hesaplanir?
2) GSYH ve GSMH aasindaki fark nedir?
3) Net dis alem gelir/gider kavramin ¢iklaymiz.

4) Milli hasila kavramini agiklayiniz.
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Bolimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Konu

Kazanim

Kazanimin nasil elde
edilecegi veya gelistirilecegi

Milli gelir
kavrami ile milli gelir
hesaplama yontemleri

Milli gelir hesaplama
yontemlerini dgrenir.

Konuyla ilgili terimleri
ogrenmek ve tekrar etmek
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Anahtar Kavramlar

Gayri Safi Milli Hasila (GSMH)
Safi Milli Hasila (SMH)

Milli Hasila (MH)

Kisi Basina Diisen Gelir
Nominal GSMH

Reel GSMH

Deflator
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Giris

Milli Hesaplar sisteminde en 6nemli yeri milli gelir hesaplar1 tutmaktadir. Milli gelir
hesaplar1 bir lilkenin kalkinma ve ekonomik gelisme durumunu, iktisadi faaliyetlerden yaratilan
gelirini gosterir. Bu hesaplar kalkinma plan ve programlarinin hazirlanmasina esas olan verileri
teskil eder. Ekonomi politikalarinin etkisini ve basar1 derecesini 6lgmekte en onemli roli
oynayan milli gelir hesaplar1 bu seviyeye uzun yillar siiren ¢aligmalar sonucu ulasmistir. Bu
caligmalarin temeli bir ekonomideki toplam geliri hesaplama esasina dayanmaktadir.

Bir {ilkenin gelisme siirecindeki yerini bilmesi, ger¢ek ekonomik durumun saptanmasi
bircok yonden onemlidir. Gerek diger ekonomilerle, 6zellikle gelismis ekonomilerle olan
iliskiler gerekse lilke insaninin kendi ekonomisinin durumunu bilmesi bakimindan, 6zellikle
GSMH o6nemlidir.

Her bir iilkenin gelismislik diizeyinin saptanmasinda ve dolayisiyla iilkelerin gelismislik
siralamasindaki yerini belirlemede en ¢ok kullanilan 6lgiit, Gayri Safi Milli Hasila degeridir.
Gayri Safi Milli Hasila, bir iilkenin bir y1l i¢inde yeniden yarattig1 degerlerin toplamidir. Bu
nedenle GSMH, {ilkenin iktisadi giliciiniin iyi bir ol¢iistidiir.

Bu boéliimde inceleyecegimiz konunun basligi her ne kadar milli geliri hesaplama
yontemleri ise de, bu baslik altinda Gayri Safi Milli Hasila (GSMH), Safi Milli Hasila (SMH)
ve Milli Gelir (MG)’i hesaplama yontemleri incelenecektir. Ciinkii uygulamada bu ii¢ kavram
asagida goreceginiz gibi bir arada hesaplanmaktadir. GSMH, SMH ve MG’in hesaplanmasinda
(6lglim yontemi) basglica ii¢ yontem bulunmaktadir;

1. Uretim Yontemi
2. Gelir Yontemi
3. Harcamalar Yontemi

Bu ii¢ hesaplama yonteminin dayandigi temel esas Toplam Hasila, Toplam Gelir,
Toplam Harcamalar Ozdesligi’dir. Toplam hasila iiretim yontemi ile elde edilen degeri, toplam
gelir gelir yontemi ile elde edilen degeri, toplam harcamalar da harcamalar yontemi ile elde
edilen degeri gosterdikleri icin, bu li¢ yontemle elde edilen iiretim, gelir ve harcama degerleri
bir birine esit olacaktir.

Hangi yontemle hesaplanirsa hesaplansin ulasilan GSMH, SMH ve MG degerleri
birbirine esittir.

29



2.1.Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) Tanim

GSMH, bir ekonomide belirli bir siirede (genellikle bir yil) tiretilen tamamlanmis mal
ve hizmetlerin gayri safi miktarlarinin para cinsinden tutarlari toplamidir.

GSMH ii¢ sekilde tanimlanabilir:

Uretim agisindan tanimladiginda; Bir iilkede belli bir dsnem iginde yaratilan nihai mal
tiretiminin cari fiyatlar iizerinden piyasa degeri toplamidir.

GSMH= Sanayi Uretimi+insaat Sektorii Uretimi+ Tarmm Sektorii Uretimi+

Hizmetler Sektori

GSYIH=PaxQa+Pbx Qb+ ............... +Pnx Qn
I. URETIM ACISINDAN TANIMLANAN GSMH:

Bir ekonomide bir yillik bir donem iginde iiretilen nihai mallarin degerlerini esas alan
bir hesaplama yontemidir. Bu hesaplama yonteminde sadece nihai mallar hesaplamaya
sokulmakta, ara mallar hesaplama dis1 tutulmaktadir.

 Bir ekonomide iiretilen mal ve hizmetler (bundan sonra kisaca mallar) kabaca iki
grupta siiflanabilir: i.Nihai (tamamlanmis) mallar ii. Aramallar

. Nihai (tamamlanmis) mal ve hizmetler nihai tiiketim i¢in tiretilen mallardir.

) Nihai mallar, firmalar kesimi tarafindan uretilen ve hane halklart kesimi
tarafindan tiiketim amaciyla ya da firmalar kesimi tarafindan yatirnrm amaciyla talep
edilen ve kullanilan mallardan olusur.

» Tiiketimde ve sabit sermaye yatirimlarinda kullanilan tiim mallar nihai mallardir. Ara
mallar bir firma tarafindan {retilen ve diger bir firmanin baska bir mal iiretirken
kullandig1 mallardir.

* Ara mallar, bir firmanin kendi malin iiretmek i¢in kullandig1 ve baska firmalar
tarafindan tiretilmis her tiirlii hammadde, yar1 mamul ve mamul mallardan olugur.

Ornegin, bugday degirmenci i¢in, un ise firinci igin birer ara maldir. Domates, evde
tilkketildiginde nihai mal, sal¢a fabrikasinda islendiginde ise ara maldir. Yeni bir
arabaya satis1 yapilmadan dnce takilmis olan lastikler otomobil {ireticisi i¢in ara mal
olarak dislintiliir. Diger taraftan, kullanmakta oldugunuz arabanizin lastiklerini
degistirdiginizde kullanilan lastikler nihai mal olarak diisiiniiliir. Yani, eger GSYIH
hesaplarken, yeni otomobile takilan 200 TL degerindeki lastikleri ve 24.000 TL
degerindeki yeni otomobili “ayr1 ayr1” hesaba katarsak, cifte-sayim yapmis oluruz.
Ciinkii yeni otomobilin fiyat1 iizerinde takili olan biitiin parcalarin degerlerini zaten
yansitmaktadir. Bu yiizden, GSYIH ve GSMH hesaplanirken sadece nihai (veya
tamamlanmis) mal ve hizmetler dikkate alinir.
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Uretim ydnteminde esas alian iktisadi faaliyetleri sdyle agiklanabilir
1.Tarim: Ciftcilik ve Hayvancilik, Ormancilik ve Balik¢ilik faaliyetlerini kapsar.

2.Sanayi: Madencilik ve Tasocakciligl, Imalat Sanayii, Elektrik-Gaz-Su hizmetlerini
kapsar.

3.Insaat: Her tiirlii alt ve iist yap1 insaatin1 kapsar.

4.Ticaret: Her tiirlii toptan ve perakende ticaret ile otelcilik ve lokantacilik hizmetlerini
kapsar.

5.Ulastirma ve Haberlesme: Ulastirma, Depoculuk ve Haberlesme hizmetlerini kapsar.
6.Mali Kuruluslar: Bankacilik, Sigortacilik ve diger mali kurulus hizmetlerini kapsar.
7.Konut Sahipligi: Konutunu kiraya verenlerin hizmetlerini kapsar.

8.Serbest Meslek Hizmetleri: Serbest meslek hizmetlerini ve kisisel hizmetleri kapsar.

9.Izafi Banka Hizmetleri: Bankalarin mevduat faizi ile kredi faizi arasindaki fark olup
EKSI degerlidir.

10.Kamu Hizmetleri: Her tiirlii kamu hizmetlerini kapsar.

11.Kar Amaci Giitmeyen Ozel Hizmet Kuruluslari: Vakif seklindeki orgiitlerin
hizmetlerini kapsar.

12.1thalat Vergisi: ithal edilen mallar iizerine konan vergileri kapsar.

Bu 12 kalem iktisadi faaliyetten 1,2,3,4,5,6,7,8,10,11 ve 12 numarali kalemlerin
degerlerini toplanir ve bu toplamdan 9 no’lu izafi banka hizmetleri kaleminin degeri ¢ikarilirsa
Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH) degeri elde edilir. Bulunan GSYIH degeri ile dis alem
gelirini (F) birlikte isleme tabi tutulursa, yani dis alem geliri art: isaretli ise GSYIH ya eklenir,
eksi isaretli ise GSYIH dan ¢ikarilirsa Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) hesaplanmus olur.

GSMH degerinden amortismanlar (IA) ¢ikarildiginda Safi Milli Hasila (SMH);
SMH’dan vasitali vergilerle (Ti) siibvansiyonlar (SUB) arasindaki fark (Ti - SUB)
cikarildiginda ise Milli Gelir (MG) bulunur.

URETIM YONTEMI
1. TARIM
1.1. Ciftcilik ve Hayvancilik
1.2. Ormancilik
1.3. Balik¢ilik
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2.SANAYI
2.1.Madencilik ve Tasocakeilik
2.2. imalat Sanayii
2.3. Elektrik, Gaz, su
3.INSAAT
4. TICARET
4.1.Topt. ve Perakende Ticaret
4.2.0tel, Lokanta Hizmetleri
5.ULASTIRMA VE HABERLESME
6.MALI KURULUSLAR
7. KONUT SAHIPLIGI
8.SERBEST MESLEK
HiZMETLERI
9.(-)IZAFi BANKA
HiZMETLERI
10.KAMU HIiZMETLERI
11.KAR AMACI GUTMEYEN OZEL HiZMET
KURULUSLARI
12.ITHALAT VERGISI

(14243+4+5+6+7+8+10+11+12)-9=
GSYIH (AF)
+F (DIS ALEM GELIRLER)

GSMH (AF)
-IA (AMORTISMANLAR)

SMH (AF) - (T: - SUB)

MG (FF)

1l

iil.

Uretim kaynaklarina gire milli gelivin hesabinda hangi konulara dikkat

etmek gerekir?

GSYIH'nin hesaplanmasinda sadece nihai mallarin degeri dikkate alinir, aksi
takdirde cifte-sayim (double counting) sorunu ortaya ¢ikar. Ara mallar GSYIH'nin

hesaplanmasinda dikkate alinmaz.

GSYIH kullanilmis mallar1 ve mali varliklar1 icermez; GSYIH yeni bir mal (katma
deger) yaratmayan alim satim islemlerini dikkate almaz. Ornegin, 3 yil 6nce
tiretilmis kullanilmis mobilyanin cari yilda el degistirmesi isleminde herhangi bir
katma deger yaratilmadig igin, kullanilmis mobilyanin degeri cari yilin GSYIH'sine
dahil edilmez aksi takdirde ¢ift-sayim ortaya c¢ikar. Benzer sekilde, tekrar tekrar
alinip satilsalar bile her tiirlii kullanilmis malin (otomobil, konut, vs.) degeri sadece
tiretildikleri yilin GSYIH'na dahil edilir.

GSYIH iilkedeki tiim yerlesiklerin ¢iktisini1 dlger; GSYIH, bir iilke sinirlar i¢inde
sadece vatandaslara degil, yabancilara ait olan tiretim faktorleri ile tiretilen ¢iktiy1
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da icerir. GSYIH bir iilke sinirlar1 icinde sadece vatandaslarm degil, yabancilarin
elde ettikleri tiim faktor gelirlerini de igerir. Ornegin, Tiirkiye'de otomobil iireten bir
Italyan firmasinda yaratilan tiim nihai ¢ikt1 ve dolayisiyla faktdr gelirlerinin tamami
Tiirkiye'nin GSYIH’si i¢inde yer alir. Firmada ¢alisan Tiirk iscilerin elde ettikleri
ticret gelirlerinin yanisira, Italyan iist diizey yoneticilerine yapilan maas ve prim
odemeleri de Tiirkiye'nin GSYIH'si i¢inde yer alir. (Bu durum Gayri Safi Milli
Hasila (GSMH) i¢in boyle degildir)

GSYIH, vatandaslarin iilke disinda elde ettikleri faktor gelirlerini icermez Bir
tilkenin vatandaslarinin tilke digindaki iktisadi faaliyetlerinden elde ettikleri emek,
sermaye, dogal kaynak ve girisimcilik gelirleri o tilkenin gayri safi yurt i¢i hasilasi
icinde yer almaz. Ornegin, Tiirkiye Cumhuriyeti vatandaslarinin yurtdisinda
calisarak elde ettikleri {icret gelirleri Tiirkiye'nin degil, O iilkelerin GSYIH's1 icinde
yer alir.

Herseyden once verimli faaliyetler sonucu yaratilan mal ve hizmetler milli gelir
hesabina dahil edilmelidir. Yoksa elde edilmis gelir par¢asindan bir kisminin, bir
sahistan digerine aktarilmis olmasi gelire dahil edilmez. Ornegin, yoksul bir aileye
veya bir hayir kurumuna yapilan yardimlar, iiretken faaliyetler sonucu elde edilmis
kazanglar olamayacagi i¢in milli gelir hesabina dahil edilmez.

Ev kadinlarinin evlerinde yapmis oldugu isler verimli hizmetler olup milli gelir
hesabina dahil edilmesi gerekir. Fakat bu hizmetlerin para birimi ile ifadesi son
derece zordur.

Vasitali vergiler milli gelir hesabina dahil edilmez. Zira vasitali vergiler bir malin
satis devri esnasinda satis fiyatina dahil edilen vergi ve resimlerdir.

Bazi devlet hizmetleri vatandasi tatmin eden prodiiktif hizmetler gibi goériinmez.
Dolayistyla milli gelire dahil edilmemesi gerekir gibi goriilmektedir. Milli savunma
ve emniyet teskilatlarinin vermis oldugu hizmetler bu tiirden faaliyetlerdir. Ancak
yurti¢i ve yurtdist giivenlik agisindan hizmet verdikleri i¢in milli gelir hesabina dahil
edilmesi gerekir.

Devletin ¢ikarmis oldugu i¢ bor¢lanma ile ilgili tahvil ve bunun gibi diger borglar
icin verdigi faiz gelirlerini, milli gelir hesabina dahil etmemek gerekir. Sebebine
gelince devlet genellikle bu borglarin faizlerini halktan toplamis oldugu vergilerle
O0demektedir. Boyle bir 6deme sekli benimsendigi siirece, bu tiir faizleri milli gelir
hesaplarina dahil etmemek gerekir.

Sirket karlar1 milli gelir hesabina dahil edilir. Ancak, bu karlar reel bir artistan veya
tretken bir hizmetten kaynaklanmiyorsa milli gelir hesabina dahil edilmez.
Genellikle fiyat artiglarinin ¢ok oldugu zamanlar bu karlar, reel artistan ¢ok, fiyat
artiglarindan kaynaklanabilir. iste fiyat artislarindan kaynaklanan sirket karlarinin
milli gelire dahil edilmemesi gerekir.

Binalar, bagkalarina kiralansa veya mal sahibinin kendisi otursa dahi kira ve bunun
kadar bir emsal degerin milli gelir hesaplarina dahil edilmesi gerekir. Mal sahipleri
kiraya vermese de evi kendisine devamli veya periyodik bir satinalma giicii
yarattigindan milli gelir hesaplarina dahil edilir.
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Xii.

Di1s alim geliri, art1 veya eksi olabilir. Sayet milli ekonomiden disariya 6demeler
fazla ise, fazla olan kismi milli gelir hesabindan diismek gerekir. Aksine sonug
olumlu ise, ekonomiye pozitif bir yatirim etkisini gdsterir ve milli gelir hesabina

dahil etmek gerekir.

Ozetle GSYIH Heaplanmasinda Dikkate Alnmasi Geren Unsurlar:

Oz tiiketim (otonom) bir kiginin kendi tiiketimi icin yaptigi iiretim piyasa fiyati
olmadigi icin GSYIH dahil edilmez. Bireylerin bahgesinde kdyiinde balkonunda
ciftliginde kendi iirettigi ve sadece ailece tiikettigi tarimsal ve hayvansal iirtinler
icin herhangi bir fiyat 6denmedigi iriinlerin degerleri de GSMH igine
girmeyecektir. Ayrica sivil toplum kuruluslarinda ve onun bir parcasi olan
derneklerde calisan goniilliilerin ortaya c¢ikardigi ekonomik katma degerde
hesaplanmadigindan dolayr GSMH igerisinde yer almamaktadir. Bu durumda
GSMH degerinin ister istemez oldugundan kiigiik hesaplanmasina neden
olacaktir.

Savunma, adalet, biirokrasi (tam kamusal mallardir ve bu kesimde ¢alisanlarin
devlete maliyeti ile yani aldiklart iicretler iizerinden) ) GSYIH dahil edilir.
Kayit disi ekonomi GSYIH dahil edilmez.

GSYIH rakamlar: iilkenin gelir dagilimi, calisma saatleri, mallarin kalitesi
hakkinda bilgi verme:z.

Ikinci el mal satislari (ev,araba), finansal nitelikli islemler (tahvil, hisse senedi,
bono borsan kanilan kazanclar bir iiretimek onu olmadigindan) dahil edilemez.
Ancak bu iglemler tizerinden alinan komisyonlar (ilgili yilin/cari yilin hizmet
iiretimi oldugu icin) GSYIH dahil edilir.

Transfer harcamalart (emekli, dul, yetim ayliklart) GSYIH ya dahil edilmez ama
kisisel gelire eklenir.

Hesaplamada tamamlanmig (tiiketilmeye hazir) mal ve hizmetler géz oniine
alinmalidir.

Hesaplamaya konu olan mal ve hizmetlerin piyasa ekonomisine katilan cinsten
olmalart gerekir. GSMH, piyasa fiyatlar1 bulunmayan mal ve hizmetleri
kapsamaz. Ev hanimlarinin evde yaptiklar temizlik, yemek, bulasik ve ¢ocuk
bakimi gibi hizmetler piyasa fiyatlari ile degerlendirilmedigi icin GSMH degeri
icine girmez.

Negatif dissallik (hava kirliligi, trafik sikistkhgr cevre kirliligi) GSYIH dahil
edilmez. GSMH, iiretim stirecinin dogurdugu dissal maliyetleri dikkate almaz.
Digsal maliyetler, GSMH nin iiretim siirecinde ortaya ¢ikan hava, su, toprak, ses
kirliligi gibi toplumsal hayatin kalitesini diisiiren ve hayati gii¢lestiren olumsuz
etkilerdir. Digsal maliyetlerle iilkenin yasam kalitesini diislirmektedir.
GSMH’nin ekonomi iizerindeki net etkisini gorebilmek icin digsal maliyetleri
GSMH degerinden ¢ikarmak gerekir.Ancak burada bir sorun bulunmaktadir.
Digsal maliyetler, 6rnegin iiretim siirecinin sebep oldugu cevre kirliligi, piyasada
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fiyatlandirilamadigi i¢in gercek degeri hesaplanamaz ve GSMH degerinden
diisiilemez. Bu durumda GSMH degeri oldugundan biiyiik goriiniir.

o Uretim siirecinin ortaya ¢ikardigi digsal faydalarda GSMH icerisinde yer almaz.
Dissal faydalar, GSMH’nin iiretim siirecinde ortaya ¢ikan toplumsal hayatin
kalitesini arttiran ve hayati olumlu etkileyen unsurlardir. Bunlara temiz cevre,
saglikli bir toplum, verimli topraklar 6rnek verilebilir.

IL.GELIiR (KATMA DEGER) ACISINDAN TANIMLANAN GSMH

Bir iilkede belli bir donem iginde iiretim faktorlerinin iiretime katilmalar1 karsiliginda
elde ettikleri iicret, faiz, rant ve kar gibi gelirler iiretim faktorlerinin iirettikleri nihai mal
degerine yani katma degere esit olacaktir. Baska bir deyisle bir {ilkede belli bir donemde
yaratilan katma deger toplamin1 gosterir.

GSMH= Ucret+Kar+ Rant+Faiz+ Dolayh Vergiler+ Amortismanlar

GELIR YONTEMI
1. UCRET VE MAAS
GELIRLERI

2. TESEBBUS VE SERBEST
MESLEK GELIRLERI

(KARLAR)

3. SIRKET  GELIRLERI
(DAGITILMIS VE DAGITILMAMIS
KARLAR)

4. KiRA GELIRLERI (RANT)

5. FAiZ GELIRLERI

6. () DEVLET TAHVIL
FAIZLERI VE TUKETICI BORC
FAIZLERI

(14+2+3+4+5)- 6=

TOPLAM YURT iCI GELIR
+F (DIS ALEM GELIRLERI)
MG (FF)

+ (T - SUB)

SMH (AF)

+IA (AMORTISMANLAR)
GSMH (AF)
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Gelir yontemine gore, tablodaki yer alan 1, 2, 3, 4 ve 5 no’lu kalemler toplanip, elde
edilen toplamdan 6 no’lu devlet tahvili faizleri ve tiiketici bor¢ faizleri kalemi ¢ikarilinca
Toplam Yurt i¢i Gelir’e ulagilir. Toplam yurt ici gelir dis alem geliri ile birlikte isleme tabi
tutulunca Milli Gelir, milli gelire vasitali vergilerle siibvansiyonlarin farki eklenince Safi Milli
Hasila, safi milli hasilaya amortismanlarin degeri eklenince Gayri Safi Milli Hasila bulunmus
olur. Uretim yonteminde GSMH’dan MG e dogru, gelir yonteminde ise MG’ den GSMH’ ya
dogru hesaplama yapilmaktadir.

3.HARCAMALAR ACISINDAN TANIMLANAN GSMH

Bir ekonomide bir yillik bir donemde iiretim faktorlerinin prodiiktif hizmetleri karsilig
elde ettikleri gelirin harcanmasi ile ilgilenir. Bir {ilkede belli bir donem i¢inde yapilan tiiketim,
yatirim, devlet harcamalar1 ve net ihracat harcamalarinin toplamini gosterir.

Harcamalar yontemine gore, bir ekonomide bir yillik dénemde yapilan tasarruflarin
tamaminin gayri safi yatirim harcamalarina doniistiiriildiigii varsayilmaktadir.

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

GSMH=0zel Tiiketim Harcamalar1 + Ozel Yatirim Harcamalar1 + Devlet Harcamalari

+ (fhracat — ithalat)

Y= Milli Gelir
C=Tiiketim Harcamalar1

X= fhracat
M= ithalat
I=Yatirim Harcamalari

G=Ka mu Harcamalari

Yatirim (I):

Iktisadi anlamda yatirim, iilkenin sermaye stoku/sermaye donanimu ve iiretim kapasitesi
ile ilgilidir. Belli bir dsnemde sermaye stokuna yapilan eklemelerdir. flerideki dénemlerde tiiketmek
tizere yapilan tretimdir. Bu anlamda yatirim, reel varliklarin ya da sermaye mallarinin satin
alinmas1 demektir. Sermaye stoku, stok degisken iken yatirim, belli bir zaman dilimiyle ifade
edildigi i¢in akim degiskendir.

Iki farkli yatirim tiirii vardir: Otonom yatirim ve uyarilmis yatirim.
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Otonom Yatwrum; Uretimin yapilmasi i¢in zorunlu olan yatirimlardir. Milli gelir diizeyi ve
faiz oranindan bagimsiz yatirimlar otonom yatirim olarak adlandirilir. Kamu yatirimlari otonom

yatirim olarak bilinir.

Uyardmug Yatirim; Milli Gelirdeki artisa bagli olarak tiiketim harcamalarinda meydana
gelen artiglarin uyardigi yatirimlardir. Yani talep artis1 ve kar artist seklinde igleyen siirecin
olusturdugu yatirnmlardir. Bu tiir yatirimlar daha c¢ok gelir ve tiikketim diizeyine karsi

duyarhdirlar.

Kamu Harcamalan (G)

Kamu harcamalarini ii¢ kategoride toplamak miimkiindjir:

1- Cari Harcamalar (personel iicretleri, elektrik, su, gaz, benzin kirtasiye

2- Yatirim Harcamalar1 (havaalani, barajlar, otoyollar, okullar)

3- Transfer harcamalar1 (emekli dul yetim ayliklar1 6grenci kredileri gibi karsiliginda bir
hizmet ya da taahhiit olmayan giderler)

HARCAMALAR YONTEMIi

LARI)

HARCAMALARI)

3.G (KAMU
HARCAMALARYI)

1. C (TUKETIM HARCAMA

2. GSI (GAYRISAFi YATIRIM

+(B-M)+F

(142+3)=TOPLAM YURT
ICIHARCAMALAR

GSMH (AF)

- 1A (AMORTISMANLAR

SMH (AF) - T1 +SUB)

MG (FF)

Sayisal Ornek: Uretim, Gelir ve Harcamalar Yontemleri (Milyon YTL)

Uretim Yontemi

Gelir Yontemi

Harcama Yontemi

Tarim Sektori Katma
Degeri

500

Ucret ve Maas

1000

Tuketim
Harcamalan

2000
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Sanayi Sektorii Katma Yatirim

Degeri 700 | Karlar 850 | Harcamalar1 450

Insaat Sektorii Katma Kamu

Degeri 300 | Kira 200 | Harcamalari 1000

Ticaret Sektorii Katma .

Degeri 600 | Faiz 450 | Net Ihracat 150

Hizmet Sektorii Katma

Degeri 1500

GSYIH 3600 | YiH 2500 | GSYIH 3600

(+)Net Fak Geliri -200 | (+)Net Fak.Gel -200 | (+)Net Fak Gel -200

GSMH 3400 | MG 2300 | GSMH 3400

(+) Dolayh

(-)Amortismanlar 400 Vergiler 700 (-)Amortismanlar 400

SMH 3000 | SMH 3000 | SMH 3000

(-)Dolayl1 Vergiler 700 | (+)Amortisman 400 | (-)Dolayl1 Vergiler | 700

MG 2300 | GSMH 3400 | MG 2300
EK Bilgiler:  Thracat = 650, fthalat =500 Ti= 1000, Subvansiyon
=300 Dis Alem Geliri =400 Disg Alem Gideri=600

GSMH kavranunin daha iyi anlasilmas1 icin su noktalara dikkat etmek
gerekmektedir:

2.2.Nominal Milli Gelir

Milli Gelir, mal ve hizmet miktar1 cinsinden degil de bunlarin parasal degerleri toplami
olarak ifade edilmektedir. Para degerinin sabit olmayisi, siirekli dalgalanma halinde olusu bir
ekonominin milli gelirini belirlemede, yaniltic1 olabilmektir. Diger bir deyisle bir ekonomide
fiyatlar hizli artiyorsa, milli gelir de parasal olarak hizli artiyor, fakat gercek olarak mal ve
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hizmet iiretiminin ne kadar arttigmmi anlamak giiclesmektedir. Milli gelirin cari fiyatlarla
hesaplanmis haline, “Nominal Milli Gelir” ya da “Nakdi Milli Gelir” denir.

2.3.Reel Milli Gelir

Bir iilkede belli bir donem i¢inde yaratilan nihai mal ve hizmet {iretiminin sabit fiyatlar
tizerinden piyasa degeri toplamidir. Belirli bir yilin (baz yilin) fiyatlar1 esas alinarak hesaplanir.
Bu yiizden fiyat degismelerinden etkilenmemektedir.

Para degerindeki dalgalanmalar nedeniyle, milli gelir rakamlarindaki yaniltici
goriintiiyli gidermek igin, sabit bir 6l¢li getirmek gerekir. Bu ise, fiyat endeksleri yardimiyla
belli bir yil temel alinarak milli gelir rakami hesaplayarak miimkiin olur. Bu fark, asagidaki
ornek tablolar yardimiyla anlasilabilir.

Nominal Ve Reel Artislar

Yillar (t) Uretim (Q) Fiyat(P) GSMH=Qx P

1991 10 birim 2TL 20 TL NOMINAL ARTIS
1992 10 birim 4 TL 40 TL

1991 10 birim 2TL 20 TL REEL ARTIS

1992 20 birim 2TL 40

Nominal GSMH - Reel GSMH ile ilgili sayisal 6rnek;

URETIM

NOMINAL GSMH (1987)

GSMH=Qx P

NOMINAL GSMH (2000)

GSMH=Qx P

REEL GSMH (2000)*

GSMH=Qx P
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MUZ 200 TL ‘den 2.000TL’den 200TL’den
15 Birim 20 Birim 20 Birim
200x15=3.000 2.000 x20 4.000
=40.000
100 TL’ den 1.000TL’den 100 TL’den
PORTAKAL
50 Birim 60 Birim 60 Birim
100x50= 5.000 1.000 x60= 60.000 6.000
3.000 +5.000= 40.000+60.000= 4.000+6.000 =
Toplam
8.000 NOMINAL GSMH |100.000 10.000
(1987) ]
NOMINAL GSMH (2000) REEL GSMH (2000)*

1987 yili fiyatlariyla

Olclilmiistiir.

Bu ornege gore; (Nominal GSMH / Reel GSMH)x100

(100.000/ 10.000) x 100= %10;

olarak yorumlanir.

2.4.GSMH Deflatorii

Nominal GSMH rakamlarini1 reel

1987-2000 donemindeki fiyat artig1 yani enflasyon

GSMH rakamlarina doniistiirmek amaciyla

kullanilan 6zel fiyat endeksine GSMH Deflatorii denir.

GSMH Deflatorii = (Nominal GSMH / Reel GSMH)x100
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Reel GSYIH nin hesaplanmasiyla elde edilen GSYIH deflatérii aslinda enflasyon
Ol¢timiinii gosterir. Deflator temel yilla cari yil arasinda fiyatlarda meydana gelen degismeyi
Olgmektedir.

Tablo 2.1:Nominal Reel-GSMH ve GSMH deflatoru

Yillar Nominal GSMH | Reel GSMH | GSMH Deflatorii
(Milyar TL) (Milyar TL) | (1987=100)
1995 7854887 99052 79.3
1996 14978067 106078 141.2
1997 29393262 114874 255.9
1998 53518332 119303 448.6
1999 78282967 112044 654.5
2000 125596129 119144 1054.1
2001 176483953 107783 1637.4
2002 273463168 116165 2354.1
Ornek:

1996 fiyatlar ile cari GSMH 15.5 katrilyon olsun. Baz yil (temel yil) olarak kabul
ettigimiz 1995 yili fiyatlar ile hesapladigimizda ise 1996 yilt GSMH’s1 9.5 katrilyon olsun.

Bu durumda;
GSMH DEFLATORU = 15.5/9.5 = 1.631 olacaktir. Yani Deflator % 63.1 dir
Reel GSMH= (Nominal GSMH / Fiyat Endeksi) X 100

Nominal GSMH Ve Fiyat Endeksi

41



YILLAR| NOMINAL GSMH | FIYAT
ENDEKSI
1995 6 100
1996 9 150
1997 10 200
1998 13 200

REEL GSMH(1995) = (6/100)x100= 6 katrilyon
REEL GSMH(1996) = (9/150)x100= 6 katrilyon
REEL GSMH(1997) = (10/200)x100= 5 katrilyon
REEL GSMH(1998) = (13/200)x100= 6,5 katrilyon
2.5.Milli Gelir ile Ilgili Muhasebe Kavramlari
Ekonominin zaman i¢indeki durumunu gdsteren milli gelirin alt1 6l¢iisti vardir;

1-Gayri Safi Yurti¢i Hasila

2- Gayri Safi Milli Hasila

3- Safi Milli Hasila

4- Milli Gelir veya Faktor Fiyatlariyla Safi Milli Hasila

5- Kisisel Gelir

6- Harcanabilir Gelir

2.5.1.Gayri Safi Yurt i¢i Hasila (GSYIH)

Yurt icinde lretilen nihai mal ve hizmetlerin piyasa fiyatlar1 ile hesaplanmis bir
degerdir. Baska bir deyisle iilkenin kendi yurt i¢i imkanlar ile ulasabilecegi {iretim seviyesini
gosterir. Uretim agisindan hesaplanan GSYIH ile harcamalar acisindan hesaplanan GSYIH
degerleri birbirine esittir.

GSYIH = C + GSI (gayri safi yatirim harcamalar) + G + (X-M)

GSYIH, vatandaslarin iilke disinda elde ettikleri faktor gelirlerini igermez.

42



Bir iilkenin vatandaslarinin iilke disindaki iktisadi faaliyetlerinden elde ettikleri emek,
sermaye, dogal kaynak ve girisimcilik gelirleri o iilkenin gayri safi yurt i¢i hasilasi i¢inde yer
almaz. Ornegin, Tiirkiye Cumhuriyeti vatandaslarinin yurtdisinda ¢alisarak elde ettikleri iicret
gelirleri Tiirkiye'nin degil, O iilkelerin GSYIH's1 i¢inde yer alir.

Ulke icindeki iiretimin ya da hizmetin hangi iilkenin vatandas1, firmasi ya da devleti
tarafindan yapildigr onemli degildir. Yani iiretim faktorlerinin yerli mi yoksa yabanci mi
olduguna bakilmaz. Ornegin, yabanci1 bir otomobil sirketinin Tiirkiye’deki fabrikasinda iiretilen
otomobilin degeri ya da yabanci bir bankanin Tiirkiye’deki subelerinde verilen hizmetin degeri
Tiirkiye’nin GSYIH’s1 i¢inde yer alir. Ayn1 sekilde bir Tiirk firmasinin yada bankasinin érnegin
Almanya’da gerceklestirdigi liretim ya da hizmet degeri Tiirkiye’nin degil Almanya’nin
GSYIH’s1 iginde yer alir.

2.5.2.Gayri Safi Milli Hasila (GSMH)

Bir iilke vatandaslariin sahip olduklari iiretim faktorleri kullanilarak belli bir donemde
{iretilmis tiim nihai mal ve hizmetlerin piyasa fiyatlariyla hesaplanan degeridir. GSYIH’dan
daha genis bir kavramdir ve GSYIH’ya net dis alem faktor gelirlerinin eklenmesiyle bulunur:

GSMH= GSYIiH + Net Dis Alem Geliri (F)

Net Dig Alem Geliri ( F ): Bir iilke vatandaslarinin dis iilkelerden kazandiklar1 ve
iilkelerine getirdikleri iiretim faktorleri gelirleri (Is¢i dovizleri yurt disindan elde edilen
miitesebbis gelirleri, yurt disindaki faaliyetlerden elde edilen kar transferleri, yurt disindaki
mali yatirimlardan elde edilen faiz gelirleri) ile o iilkede ¢alisan yabanci iilke vatandaglarinin
kazandiklar1 ve {ilkelerine gétiirdiikleri tiretim faktorleri gelirleri arasindaki farktir. Dig Alem
geliri art1 veya eksi deger alabilir. Yabancilar bir iilkede o {ilke vatandaglarinin diger iilkelerde
elde ettiginden daha fazla gelir elde ediyorlarsa GSYIH GSMH’dan biiyiik olacaktir

GSYIH cografi bir kavramdir, {iretim hangi iilkede yapiliyorsa o iilkenin hesaplarina
dahil edilmektedir, katma deger yaratanin hangi iilkenin vatandasi oldugu 6nemli degildir.
GSMH ise vatandaslik esasina dayanmaktadir ve tiretimin yapildig1 yer dnemli degildir, tiretim
faktoriinlin sahibi hangi iilkenin vatandasi ise yaratilan gelir o iilkenin hesaplarina dahil
edilmektedir GSMH hesaplanirken vatandaslik, GSYIH hesaplanirken iiretimin yapildig1 yer
dikkate alinmaktadir.

2.5.3.Safi Milli Hasila (SMH)

SAFI MILLI HASILA (SMH)= GSMH - Amortismanlar
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GSMH iiretim siirecinde makine ve techizatta meydana gelen asinma ve eskimeler
(amortismanlar1) dikkate almamaktadir. Ancak gergek iiretim degerini bulabilmek
icin, bu eskime ve asinma payinin ¢ikarilmasi gerekmektedir. Buna gore Safi Milli
Hasila (SMH); "Bir ekonomide belirli bir siirede (genellikle bir yil) iiretilen
tamamlanmis mal ve hizmetlerin net degerleri toplamidir.”

2.5.4.Milli Gelir

MILLi GELIiR (MG) =SMH- Dolayh Vergiler + Siibvansiyonlar

2.5.5.Kisisel Gelir

Kisisel Gelir baz1 kesintiler yapildiktan ve bazi ek ddemeler elde ettikten sonra tiretim
faktorii sahibi kisilerin ellerine gecen gelirdir

KiSISEL GELIR (KG) = MG — (Kurumlar Vergisi + Dagitilmanus Firma Karlar1 +

Sosyal Giivenlik Kesintileri) + Transfer Odemeleri + Devletin Borg Faizi Odemeleri

EKLEMELER:

Transfer harcamalari: Devletin emeklilere kimsesizlere, yoksul ve igsizlere liretim
karsilig1 olmadan yaptig1 karsiliksiz 6demelerdir.

Siibvansiyonlar: devlet tarafindan iireticiye tesvik amaciyla verilen karsiliksiz mali
yardimlardir.

KESINTILER:
Kurumlar vergisi: Firmalarin karlarindan 6dedikleri bir vergidir.

Sirketlerin dagitilmayan kari: Sirketler yilsonunda o yil iginde elde ettikleri gelirleri
hissedarlara dagitirlar. Ancak uygulamada karin tiimii degil bir kismu dagitilir, geri kalan1 yeni
yatirimlara finansman olarak kullanilir. Bu olaya oto finansman denir.

Sosyal Kesenekler: Sosyal sigortalar emekli sandigi, bagkur gibi kuruluslara belli
araliklarla belli 6demeleridir.

Milli Gelirin tamami fertlerin eline gecemedigi gibi bazen de fiilen liretilmeyen bir
kisim kiymetler, fertlerin paylasacag: gelire dahil olur. Ornegin, sirketlerin dagitilmayan
karlari, maaglardan kesilen emekli sandig1 paylar1 veya licretlerden kesilen sosyal sigorta
primleri gibi kesintiler Milli Gelire dahil oldugu halde, Kisisel Milli Gelir’e dahil degildir. Ote
yandan ise, emeklilere yapilan yaslilik ve malulliik 6demeleri, dul, yetim ve asker ailelerine
yapilan yardimlar, baz1 6diil ve ikramiyeler Milli Gelire dahil olmadig: halde, fertlerin geliri
icinde yer alirlar. Bu tiir, iiretim sonucu olmadan bazi kesimlere aktarilan bu 6demelere,
“transfer 6demeleri” denir.
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Ozet olarak;
Milli Gelir Hesaplamalar:
GSMH = GSYH + NDF
Net Yatirnm = Gayri SafiYatirinm — Amortismanlar
SMH = GSMH — Amortismanlar
Milli Hasila = SMH — Dolayli Vergiler (Mesela Harcama Vergisi)

Kisisel Gelir = Milli Hasila — (Dagitilmayan Kar Paylar1 + Sosyal Giivenlik Kesintileri

+ Kurumlar Vergisi) + Transferler
Kullanilabilir Gelir = Kisisel Gelir — Kisisel Gelir Vergisi

GMSH Acqig1 = Potansiyel GSMH — Gergeklesen GSMH

2.5.6.Fert Basina Diisen GSMH

Fert Basina Diisen GSMH= Nominal GSMH / Toplam Niifus

Tiirkiye’nin 1996 Nominal GSMH= 15 katrilyon
Tiirkiye’nin 1996 Toplam Niifusu= 62 milyon kisi
Fert Bagina Diisen GSMH= 15 katrilyon TL / 62 milyon kisi

= 242 Milyon TL

2.6.Biiyiime Oram

Iktisadi biiyiime “y1llik biiyiime ” ve ortalama biiyiime olarak 6l¢iilmektedir.

Yillik biiyiime hiz1 t ve t-1 yillarinda reel GSYIH’da meydana gelen degisme ile t-1
yilindaki reel GSYIH arasindaki oranm 100 ile ¢carpimina esittir. “t” yilindaki biiyiime orani
asagidaki gibi hesaplanmaktadir.
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Bu yilin GSMH'st — Gecen Yilin GSMH's1
Gecen Yilin GSMH'st

Buyume Oran: =

Bir yil icindeki biiyiime orami (t) yilinda GSYIH’daki artis oranin1 bulmak icin Gt
=AY/Y

Y,
Ge=(Yi- Ye) /Y t1 veya | —— [—1
Y,
Ornek:
Gi9g1=52.739

Gi9go= 50.296 ise

1981 yilindaki yillik biiytime orani hesaplayalim
Giosi= (Y 1981-Y1980) / Y1980

= (52.739-50.296) /5 0.296= 0.0486’dir
=0,0486 x %100 = %4,86

Yorum; 1981 yilinda Tiirkiye’deki ekonomik biiylime %4.,86 olmustur. Tiirkiye’de
1981 yilinda iiretilen mal ve hizmetler 1980 yilinda {iretilen mal ve hizmetlere gére %4,86

daha fazladir.
Iktisadi biiyiime GSMH ‘nin reel olarak artmasidur.

Uzun dénem bilyiime hiz1 da denilen ortalama biiyiime hizi reel GSYIH’da uzun
donemde meydana gelen artis1 yansitir. Biiyiime oran1 ekonomik dalgalanmalara bagli olarak

yildan yila degismeler gostermektedir.
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Ortalama biiyiime hiz1 asagidaki gibi hesaplanir!

1
,
Y= Yo(l+g)" veya g=|-2| -1
¥

Y= donemin ilk yilindaki reel GSYIH

Y .= dénemin son yilindaki reel GSYIH

n= donemin son yil1 ile ilk y1l1 arasindaki fark
Ornek:

Y 1050=50.296

Y 2006— 155732

Tiirkiye’de 1980-2006 donemi i¢in ortalama yilik bliylime oranini hesaplayalim.

n=2006-1980= 26

1
y 1 15573272
g= _n -1 9g = -1
Y, 50296

g=1,0444 - 1=0,044 %4,44

Kisi basina diisen reel GSYIH’nin bilyiime oram nasil hesaplanir?
Gy=( 1+gv/1+gn) -1

Gy= kisi basina reel GSYIH nin biiyiime orani

gy=reel GSYIH nin biiyiime orant

! Tiimay Ertek, Makro iktisat, Beta Basimevi, 2008, s:28
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gn= niifusun biiylime artig orani
Ornek:
1980 yilinda reel GSYIH 50.296 milyar TL, niifus 44.438bin,
1981 yilinda reel GSYIH 52.739 milyar TL ve niifus ise 45.540 bin olmustur.
1981 yihinda reel GSYIH biiyiime orani
Gy= (Y1981 / Y1980)-1=( 52.739milyarTL / 50.296 milyar) -1 = 0,0486 = %4,86
Niifustaki biiyiime orani,
Gn=( N1s: / N1980)-1 = 0,0248= %?2,48
Kisi basina diigen reel GSYIH nin biiyiime orani da,
Gy= (1+gy)/(14gn)-1 = (1+0,0486)/(1+0,0248)-1 = 0,0232 = %2,32 olur.
2.yol:
KBGSYIH 1980=(502961ceiGsm)/44438niifus)=1,1318

KBGSYIH 1981=(52739 reeigsm /45540 niius)=1,1581

gy=((1,1581/1,1318)-1)*100= %?2,32
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Uygulamalar

1) Gelismis lilkelerin GSMH rakamlarini arastiriniz.

2) 2012-2014 yillar1 arasinda Tiirkiye’nin GSMH degerlerini arastiriniz.

3) 2012-2014 yillar1 arasinda Tiirkiye’nin GSMH degerleri ile gelismis ii¢ lilkenin
GSMH degerlerini karsilagtiriniz.
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Uygulama Sorulan

1) Tirkiye’nin 2010-2015 ekonomik biiyiime rakamlarini aragtiriniz.

2) Tiirkiye’nin 2013-2014 yillar arasinda kisi basina diisen gelirini arastiriniz.

3) Tiirkiye’de 2012-2014 yillarinin nominal ve reel GSMH rakamlarini karsilastiriniz.
Sonucu yorumlayiniz.
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Bir iilkenin gerek diger ekonomilerle, 6zellikle gelismis ekonomilerle olan iliskileri
gerekse lilke insanmin kendi ekonomisinin durumunu bilmesi bakimindan, GSMH, iilkenin
iktisadi giliciiniin 1yi bir ol¢iistidiir.

Her bir ilkenin gelismislik diizeyinin saptanmasinda ve iilkelerin gelismislik
siralamasindaki yerini belirlemede en ¢ok kullanilan 6l¢iit, Gayri Safi Milli Hasila degeridir.
Gayri Safi Milli Hasila, bir iilkenin bir y1l iginde yeniden yarattig1 degerlerin toplamidir.

Bu boliimde konunun basligi her ne kadar milli geliri hesaplama yontemleri ise de, bu
baslik altinda, Gayri Safi Milli Hasila (GSMH), Safi Milli Hasila (SMH) ve Milli Gelir (MG)
hesaplama yontemleri incelenmistir.

GSMH, SMH ve MG’in hesaplanmasinda baslica kullanilan ii¢ yontem; “iretim
gelir yontemi” ve “harcamalar yontemi” detayli olarak agiklanmustir.

199 ¢

yontem1”,
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Boliim Sorularn

1. Hangi yaklasima gore GSMH, iicret, faiz, rant, kir ve dolayli vergiler
toplamindan olusur?

A) Gelir yaklagimi

B) Uretim yaklasimi

C) Harcama yaklagimi

D) Faktor yaklasimi

E) Servet yaklagimi

2. Asagidaki verilere sahip olan olan bir ekonomide milli gelir kagtir?
Gayrisafi yurt i¢i hasila = 3000

Di1s alemden net faktor gelirleri = 200
Gayrisafi yatirim = 500
Net yatirirm = 400

Dolayli vergiler = 400

A) 2300
B) 2500
C) 2700
D) 2900
E) 3100

3. Asagidakilerden hangisi, lilkedeki fertlerin satin alma giicii diizeyini gosterir?
A) GSMH

B) Kisisel Gelir

C) Safi Milli Hasila

D) Harcanabilir Gelir

E) Milli Gelir

4. Asagidakilerden hangisi GayriSafi Milli Hasila (GSMH) tanimi i¢inde yer
alirken GayriSafi Yurt i¢i Hasila (GSYIH) tanimi i¢inde yer almaz?

A) Konut i¢in yapilan yatirim harcamalari

B) Ulke vatandas1 miiteahhitlerin yurt disindan génderdigi gelirler

C) Yabancilarin iilkede yaptig1 yatirim harcamalari

D) Askeri amagcla yapilan kamu harcamalari

E) Kamu kesiminin yaptig1 saglik harcamalari
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5. Asagidakilerden hangisi toplam talebi gosteren formiildiir?
A) AD=C+1+ G+ (X+M)

B) AD=C+1+G-X

C) D=C+1+G+M-X)

D) AD=C+1+G+ (X-M)

E) AD=C+1+G+X

6. (Nominal GSMH/Fiyat Indeksi) x 100 ile ifade edilen formiiliin adi
asagidakilerden hangisidir?
A)Reel GSMH
B) Nominal GSMH
C) Nominal MG
D)Harcanabilir Gelir
E) TUFE

7. GSYIH’dan agmnma ve eskime icin yapilan yatirimlar cikarildiginda hangi
ekonomik degisken elde edilir?
A)Milli Gelir
B) Gayri safi milli hasila
C) Harcanabilir Gelir
D) Safi Yurti¢i Hasila
E) Yenileme Yatirimlari

8. Asagidaki verilere gore 1981 yilindaki biiylime oranini hesaplayiniz.
Gios1= 52,739
Gi9so= 50,296 ise
A) %4,86
B) %3,6
C) %5,5
D) %7,2
E) %6,6
9. Reel gayri safi yurtici hasila, nominal gayri safi yurti¢i hasiladan daha kiiciik bir
degere sahip ise asagidakilerden hangisi s6z konusudur?
A) Ulkede deflasyon yasanmaktadir.
B) Fiyatlar artmistir.
C) Ekonomi kiictilmiistiir.
D) Ekonomide durgunluk s6z konusudur.
E) Fiyatlar hizla diismiistiir.

10. Belirli bir yilin fiyatlar1 esas alinarak hesaplanan gayrisafi milli hasila degeri
asagidakilerden hangisi ile adlandirilir?

A) Cari gayrisafi milli hasila

B) Reel gayrisafi milli hasila

C) ltibari gayrisafi milli hasila

D) Nominal gayrisafi milli hasila
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E) Efektif gayrisafi milli hasila

Cevap Anahtari

1-A 2-C 3-C 4-A

kekesk

10-B
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3.MiLLi GELIRIN DENGE SEVIYESI:TOPLAM ARZ-TOPLAM
TALEP
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Bu hafta ekonominin toplam talep-toplam arz (AD-AS) cephesi incelenecektir. Dersin
amac1 ekonomide milli gelir (milli gelir igin reel GSYIH degiskeni kullanilacaktir) ile fiyat
diizeyinin nasil belirlendigini ve milli gelir ile fiyat diizeyindeki dalgalanmalarin nelerden
kaynaklandigini anlamaya yonelik olacaktir.

Bu amagla ilk 6nce toplam talep, toplam arz egrisi kavramlari ele alinacak, bu egrilerin
sekilleri aciklanacak ve egrilerde kaymaya neden olan etkenler incelenecektir. Bu konunlarin
devaminda toplam talep ve toplam arz egrileri yardimiyla genel fiyat ve reel iiretim (GSYIH)
diizeyleri agiklanacak, en son olarak da toplam talep ve toplam arz egrilerindeki bir kaymanin
denge fiyat diizeyi ve iiretimdeki (GSYIH daki) etkileri arastirilacaktir.
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Boliim Hakkinda Tlgi Olusturan Sorular
1. Toplam talebin kaymasina neden olan faktorleri agiklayiniz.
2. Tam istihdam denge seviyesi ne anlama gelmektedir?

3. Kisa ve uzun donem topalam arz egrisini karsilagtiriniz.
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Bolimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Konu

Kazanim

Kazanimin nasil elde
edilecegi veya gelistirilecegi

Ekonominin genel
denge diizeyi

Ekonominin genel denge
diizeyini ve ekonominin toplam
talep ve toplam arzimi etkileyen
faktorleri, 6grenmek.

Konularin tekrar edilmesi
ve boliim sorularinin
cevaplandirilarak, Ogrenilen
bilgilerin pekistirilmesi.
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Tam istihdam diizeyi
Toplam talep

Toplam arz

Anahtar Kavramlar
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Giris

Bu haftaki dersimizin konusu olan toplam talep-toplam arz (AD-AS) modelinin amaci
ekonomide bu milli gelir ile fiyat diizeyinin nasil belirlendigini ve milli gelir ile fiyat
diizeyindeki dalgalanmalarin nelerden kaynaklandigini anlamaktir. (Burada milli gelir i¢in reel
GSYIH degiskeni kullanilacaktir)

Bu amagla ilk 6nce toplam talep, toplam arz egrisi kavramlari ele alinacak, bu egrilerin
sekilleri agiklanacak ve egrilerde kaymaya neden olan etkenler incelenecektir. Ondan sonra,
toplam talep ve toplam arz egrileri yardimiyla genel fiyat ve reel iiretim (GSYIH) diizeyleri
aciklanacak, en son olarak da toplam talep ve toplam arz egrilerindeki bir kaymanin denge fiyat
diizeyi ve iiretimdeki (GSYIH daki) etkileri arastirilacaktir.
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3.1.Toplam Arz

Bir ekonomide bir yillik donemde {iretilen tiiketim amaglhi mal ve hizmetler, yatirnm
mallar1 ve hizmetleri kamuya yonelik mal ve hizmetler ile ihra¢ edilmek {izere iiretilen mal ve
hizmetlerdir.”> Baska bir deyisle biitiin firmalarin {iretip piyasaya arz ettigi mal ve hizmetlerin
toplamina arz edilen toplam mal ve hizmet miktar1 denir. Bu miktar parasal olarak reel GSYIH
ile ol¢iiliir.

Toplam arz (aggregate supply= toplam arz =AS) fiyat diizeyi ile arz edilen reel GSYIH
arasindaki iliskiyi belirtir. Bu iliski diger degiskenlerin sabit kaldig1 (ceteris paribus) varsayimi
altinda ele alinir.

Toplam arz zaman g¢ercevesine gore ikiye ayrilir: Kisa donem ve uzun donem

Kisa dionem, gergeklesen reel GSYIH nin tam istihdam diizeyindeki reel GSYIH dan
(potansiyel GSYIH) sapmalar gosterebilecegi bir dénemdir.

Kisa dénemde gergeklesen reel GSYIH, potansiyel (tam istihdamdaki) reel GSYIH nin
altinda ya da iistiinde gerceklesebilir.

Kisa donemde fiyat diizeyi arttikca firmalar daha fazla mal ve hizmet lretip arz
edeceklerdir. Dolayisiyla kisa donem toplam arz egrisi yukar1 dogru egimli olacaktir. Yani kisa
donem toplam arz miktari ile fiyat diizeyi arasinda pozitif bir iligki vardir.

Potansiyel GSYIH: Tam istihdam diizeyindeki reel GSYIH, kaynaklarin tam fakat
normal yogunlukta kullanildiginda iiretilen mal ve hizmetleri belirtir.

Uzun donemde tiyat diizeyi ne olursa olsun, ekonomi tam istihdam diizeyinde liretim
yapmaktadir. Yani uzun donem toplam arz miktari fiyat diizeyinde bagimsizdir.

Toplam Arz Egrisi her fiyat seviyesinden firmalarin iiretip satmak istedigi mal ve
hizmetlerin miktarlarini gosterir. Toplam arz incelenirken dénem farkliligi 6nemlidir. Kisa
toplam arz egrisi (SRAS) pozitif bir egime sahiptir. Uzun donemli toplam arz egrisi (LRAS)
dikey kabul edilir. Tekrarlayacak olursak, kisa donem, gerceklesen reel GSYH’nin tam
istihdam diizeyindeki reel GSYH’dan (potansiyel GSYH) sapmalar gosterebilecegi bir
donemdir.

3.1.1. Toplam Arzin Belirleyicileri

Toplam arz iliskisinin temel faktorleri ii¢ baslik altinda toplanabilir. Bunlar, kaynak

fiyatlari, teknoloji ve beklentiledir.

2 Kenan CELIK, Makro iktisada Giris, Murathan Yaymevi, 2008, Trabzon s: 38
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3.1.1.1.Kaynak Fiyatlar

Uretimin gergeklesmesi igin girdi kullanimi olmazsa olmaz bir sarttir. Bu durumda son
ciktiy1 tiretecek firmalar maliyet hesabini yaparken kullanacaklart girdilerin fiyatlarii kontrol
ederler. Girdi fiyatlarinda bir artis, firmalar i¢in maliyet artis1 anlamini tagiyacagi igin tiretim
miktar1 ve dolayisiyla makroekonomideki toplam arz miktar1 azalacaktir.

3.1.1.2.Teknoloji

Giliniimliz diinyasinda teknolojik degisimin ivmesinin de her gegen gilin arttig1
diisiiniiliirse teknolojinin toplam arz1 belirlemede ne derece dnemli oldugu daha iyi anlasilabilir.
Gelisen teknoloji ile iiretimin verimi hizli sekilde artar, daha fazla ¢ikti liretme imkan1 elde
edilir. Bu daha fazla {iretim ve dolaysi ile de daha fazla toplam arz anlamini tagir.

3.1.1.3.Beklentiler

Firmalar hem girdi piyasasi hem de ¢ikt1 piyasasi ile ilgilenmek durumundadirlar. Eger
ekonomide ¢ikt1 fiyatlarinin gelecekte artmasina yonelik beklenti olusmugsa hem firmalar
gelecekte arz edebilmek i¢in bugilinkii arz imkanlarini kisarlar; hem de gelecekte fiyat artislari
beklentisi tlicret ve diger girdi fiyatlarini artmasina yol acacagi i¢in bugiin artan maliyetler
firmalarin bugiinkii toplam arz1 kismalarina yol agar. Her iki durum da toplam arzin azalmasina
yol agar.

3.1.2.Kisa Donemde Toplam Arz

Kisa donemde fiyat diizeyi arttikg¢a firmalar daha fazla mal ve hizmet liretip arz
edeceklerdir. Artan fiyatlar1 kendileri i¢in daha fazla kar potansiyeli olarak algilar ve arzlarini
arttiracaklardir. Bu da ekonominin tamaminda toplam arz miktar1 artisina neden olur.
Dolayisiyla kisa donem toplam arz egrisi yukar1 dogru egimli olacaktir.

Sekil 3.1:Kisa Donem Toplam Arz Egrisi

SRAS

Kisa Donem
Toplam Arz

AN

GSYHf Reel GSYH
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Kisa donemli toplam arzin artmasina ya da azalmasina yol agan faktorler 4 ana baslik
altinda toplanabilir. Bunlar, a- iicret oranlar1, b- emek dis1 girdi fiyatlarinda degisiklik, c-
verimlilikteki volatalite ve d- arz soklaridir.

a- Kisa donemde firmalarin liretim yaparken sermaye miktarlarin1 degistiremedikleri
varsayilir. Bu durumda ¢iktt miktarini arttirmanin tek yolu, kullanilan emek miktarindaki
artistir. Bu anlamda emege 6denen licret oran1 maliyetlerini kontrol altinda tutmak isteyen
firmalar igin dnemli bir dlgiit haline gelir. Ucretlerde bir artis maliyet artisina bu da toplam
arzda diisiise yol acacaktir. Sonugta SRAS egrisi sola dogru kayar.

Kisa donem iiretim siirecinde emek hari¢ diger girdiler sabit kabul edilse de bu
girdilerin fiyatlarinda meydana gelecek bir degisiklik toplam arz1 etkileyecektir. Ornegin, artan
petrol fiyatlar1 artan maliyet anlamina gelecektir. Bu durumda tilkedeki toplam arz daralacak
ve reel ¢ikti miktar1 azalacaktir. Yani SRAS egrisi sola dogru kayacaktir.

c- Uretim siirecinde toplam arz1 degistirecek bir diger faktdr ise verimliliktir. Emek ve
ya diger girdilerin verimlilik artis1 saglamalari durumunda iilke ayni miktar kaynagi kullanarak
daha fazla ¢ikti miktar1 elde etmeyi basaracaktir. Bu durumda toplam arz artacak ve SRAS
egrisi saga dogru kayacaktir.

d- Arz soklar1 SRAS kaymalarimin en son nedenidir. Bu soklar olumlu ya da olumsuz
ekonomik sonu¢ dogurmalarma gore yararli ve ters arz soklar1 diye iki gruba ayrilmistir. Iklim
kosullarinda hi¢ beklenmedik ani bir asir1 durum s6z konusu oldugunda ya da diinyada bir ¢ok
tilkenin dahil olacag bir savag durumunda ters arz soklari meydana gelecektir. Ters arz soklari
SRAS egrisinin sola kaymasina neden olacaktir.

Kisa donemli arz egrisi baslangigta SRAS; pozisyonundadir. Varsayalim ki ticretlerde
bir artis s6z konusu olmustur. Bu durumda reel ¢ikt1 miktar1 azalacak ve toplam arz egrisi sola,
SRAS: gibi bir pozisyona kayacaktir. Sayet girdi fiyatlarinda bir diislis olmussa, bu durumda
iiretim maliyetleri azalmis ve firmalarin ¢ikti miktarlart artmistir. Yasanan bu siiregte toplam
arz artmis ve kisa donem toplam az egrisi SRAS3 pozisyonuna, yani saga dogru kaymustir.

Sekil 3.2: Kisa Donemde Toplam Arzdaki Degismler
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KISA DONEMDE TOPLAM ARZDAKI DEGISIMLER

KISA DONEM TOPLAM ARZ EGRISI (SRAS) SRAS egrisinin saga ya da
sola kaymasina neden olan
P (Fiyat diizeyi faktorler:
R
Kisa dénemde toplam SRAS: SRASo SRAS:> . . .
arzda azalis 1. Ekonomik buyurne
2. Emek sermaye, ara mal
< [=> P . = s
girdi fiyatlarindaki degisim
Po Kisa dénemde
toplam arzda artis
B
Y1 Yo Y2

Y (Reel GSYIiH)

3.1.3.Uzun Donem Toplam Arz

Makroekonomi i¢in uzun dénemde iiretim agisindan hem girdi hem de ¢ikt1 fiyatlarinin
tamamen esnek oldugu siire anlasilir. Uzun dénem firma ve sektore bagli olarak birka¢ hafta
ya da birkag yil olabilir. Uzun dénemli toplam arz egrisi tam istihdam {iretim diizeyinde sabittir.
Ulkede fiyatlar genel seviyesi ne olursa olsun biitiin kaynaklarin tam istihdam edildigi
durumdaki ¢ikt1 miktar1 uzun donemli toplam arz miktarini belirler. AS egrisi ‘dogal ¢ikt1 orant’
seviyesinde dikey bir hal alir. LRAS egrisinin dikey konumda isaret ettigi ¢iktt miktari,
‘potansiyel liretim (¢1kt1)’ veya ‘tam istihdam iiretimi (¢iktis1)’ olarak adlandirilir. Asagidaki
sekil’de uzun donemli toplam arz egrisi yer almaktadir.

Sekil 3.3:Uzun Donem li Toplam Arz egrisi

P LRAS, LRAS,

=)
=)

ik uzun
dénemli
arz Ekonominin tretim

kapasitesinin
artmasindan sonraki
uzun dénemli arz

GSYH{I GSYHf? Reel GSYH

64



Teknolojik ilerleme ya da iretim faktorlerinin miktarlarindaki reel artistan dolayi
onceleri GSYHf1 diizeyinde olan uzun dénemli toplam arz, LRAS;’den saga dogru LRAS>’e
kaymistir. Yasanan teknolojik ilerleme ekonominin biitiinliniin potansiyelini arttirmis ve
GSYHp diizeyi artik yeni tam istihdam ¢ikt1 diizeyi olmustur.

Sekil 3.4: Kisa ve Uzun Donem Toplam Arz Egrileri

KISA VE UZUN DONEM TOPLAM ARZ EGRILERI

P (Fiyat diizeyi) Uzun donem P (Fiyat diizeyi)

toplam arz Kisa dénem toplam arz Uzun dénem

egrisi (LRAS) egrisi (SRAS) toplam arz
/ egrisi (LRAS)
P: T | P,
Po i PO ¢
P i
>
v v Y:( (Rfcll GSYiH) Yr ¥ (Recl GSYIH)
KISA DONEM UZUN DONEM TOPLAM
TOPLAM ARZ EGRiSi ARZ EGRISI (LRAS)

(SRAS)

3.2.Toplam Talep

Ekonomide yer alan iktisadi birimlerin yaptiklar1 toplam harcamalardan meydana gelir.
Devletin ve dis diinyanin yer aldig1 bir ekonomide toplam talep tiiketim harcamalari, yatirim
harcamalari, kamu harcamalar1 ve ithalatla ihracat arasindaki farkin toplamindan meydana
gelmektedir.

Toplulastirilmis Talep (Aggregate Demand (AD): Biitlin nihai mal ve hizmetlerin (reel
GSYIH) talep edilen miktarlar1 ile genel fiyat diizeyi (biitiin nihai mal ve hizmet piyasalarindaki
fiyatlarin ortalamasi) arasindaki iliskiyi ele alir. Bu iliski diger etkenlerin sabit oldugu (ceteris
paribus) varsayimi altinda ele almir®

Ekonomide nihai mal ve hizmetlere olan toplam talep (AD);

3 Tiimay Ertek ,Makroekonomiye Giris 3. Baski Beta Yayinlar1, Istanbul, 2009
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Ev halkinin tiikketim (Consumption=C) harcamalar1

Firmalarin yatirim (Investment=I) harcamalari

Devlet harcamalar1 (Government expenditure=G)

Di1s diinyanin net ihracat (Net exports=NX= X-M) taleplerinden olusur.
AD=C+1+G+NX (X-M)

Sekil 3.5: Toplam Talep Egrisi

TOPLAM TALEP EGRISi

Fiyat diizeyi
Toplam Talep Egrisi (AD egrisi) \
Fiyatlar genel diizeyi (fiyat
diizeyi=P) ile talep edilen reel
GSYIH (Y) arasmdaki iliskinin \
timiinii belirtir. P1 feeees

l i\ «——— Talep edilen reel GSYIH
RN miktarinda artis
Po .

: Talep edilen reel
T : <« GSYIiH
P2 H «— = miktarinda azahs

Y1 Yo Y2

Reel GSYIH (Y)

Toplam Talep egrisinin asagi dogru egimli olmasinin ii¢c onemli nedeni vardur.
a.Reel Gelir Etkisi

Fiyat diizeyindeki bir azalma insanlarin gelirinin satin alma giiciinii artirir. Ayni
nominal gelirle insanlar daha fazla mal ve hizmet satin alabilirler. Bu da talep edecekleri mal
ve hizmet miktarini artirir.

b.Faiz Oram Etkisi
Fiyat diizeyindeki bir azalma faiz oranlarinda da bir azalmaya neden olur. Bu da yatirim

bor¢lanma maliyetini diigiirerek yatirim harcamalarini artirir. Ayni zamanda tasarruf etmenin
cekiciligini azaltarak tiiketim harcamalarini ve tiiketim harcamalarini artirir.

c.Uluslararas: ikame Etkisi
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Yurt i¢indeki tirlinlerin fiyatlarinin diismesi yabanci liriinler yerine yerli irlinlerin tercih
eilmesine, dolayisiyla yerli iiriinlerin yabanci iirlinler yerine ikame edilmesine neden olur.
Bunun anlami yurt i¢inde iiretilen mallarin talep edilen miktarinda bir artig, yabanci iiriinlerin
(ithal edilen) talep edilen miktarinda bir azalma demektir. Fiyat diizeyi arttiginda da tersi durum
s0z konusudur

3.2.1. Toplam Talepte Degisimler

Toplam talepte degisimlere azalmasina ya da artmasina (AD egrisinin saga ya da sola
kaymasina) neden olan en 6nemli faktorlerasagida yer almaktadir*

a.Beklentiler
b.Uluslararasi faktorler
c.Maliye politikas1
d.Para politikas1

3.2.1.1.Beklentiler

a.Gelecekteki gelirlerle ilgili beklentiler

Ev halki gelecekteki gelirinde artis bekliyorsa daha az tasarruf edip daha ¢ok tiiketim
yapacaktir. Bu da toplam talebin artmasina, toplam talep egrisinin saga (AD—AD1) kaymasina
neden olacaktir

Gelecekteki gelirinde azalig bekliyorsa da bu durumun tersi s6z konusu olacak ve
toplam talep azalacak ve toplam talep egrisi sola (ADo—AD3>) kayacaktir.

Sekil 3.6: Toplam Talepte Degisimler : Beklentiler

4 http://fbemoodle.emu.edu.tr/file.php/294/Unite_41.ppt#260,6,Slayt 6
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TOPLAM TALEPTE DEGIiSIMLER

1. Beklentiler
a. Gelecekteki gelirlerle ilgili beklentiler
Ev halki gelecekteki gelirinde artis bekliyorsa daha az
tasarruf edip daha ¢ok tiiketim yapacaktir. Bu da toplam
talebin artmasina, toplam talep egrisinin saga LA)DO
AD1) kaymasina neden olacaktir.

Fiyat Diizeyi (P,
e A Heey! ( ) Toplam talepte azalis

Gelecekteki gelirinde azalig
bekliyorsa da bu durumun tersi s6z
konusu olacak ve toplam talep
azalacak ve toplam talep egrisi sola
(ADO0 —>AD?2) kayacaktir.

Toplam talepte artis

AD1

ADo
AD2

Reel GSYiH (Y)

b.Gelecekteki enflasyon oranu ile ilgili beklentiler

Gelecekte fiyatlarin artisi (ya da fiyatlarin artisinin devami) bekleniyorsa toplam talep
artar, toplam talep egrisi saga (ADo —AD1) kayar.

Gelecekte fiyatlarin diismesi (ya da fiyatlarin diisiisiiniin devami1) bekleniyorsa toplam
talep azalir, toplam talep egrisi sola (ADy — AD») kayar.

Sekil 3.7: Toplam Talepte Degisimler: Enflasyonist Beklentiler
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TOPLAM TALEPTE DEGISIMLER

b. Gelecekteki enflasyon oram ile ilgili beklentiler
Gelecekte fiyatlarin artis1 (ya da fiyatlarin artisinin devami)

bekleniyorsa toplam talep artar, toplam talep egrisi saga
(AD() '_>AD1) kayar

Gelecekte fiyatlarin diismesi (ya da Fy2tDizeyi(®)
fiyatlarin diistisiiniin devamn)
bekleniyorsa toplam talep azalir,
toplam talep egrisi sola
(ADo——= AD») kayar.

oplam talepte
azahs

Toplam talepte artis

AD1

ADo
AD2

Reel GSYIH (Y)

c. Gelecekteki kar ile ilgili beklentiler

Firmalar gelecekte ekonomide canlilik ve biiylime dolayisiyla da talep ve karlarda artig
bekliyorlarsa yatirim harcamalarini artirirlar, bu da toplam talebin artmasina, toplam talep
egrisinin saga (ADo—AD1) kaymasina neden olacaktir.

Firmalar gelecekte ekonomide daralma dolayisiyla da talep ve karlarda diisiis
bekliyorlarsa yatirnrm harcamalarini azaltirlar bu da toplam talebin azalmasina, toplam talep
egrisinin sola (AD0—AD>) kaymasina neden olacaktir.

Sekil 3.8: Toplam Talepte Degisimler: Kar Beklentileri
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TOPLAM TALEPTE DEGIiSIMLER

c. Gelecekteki kar ile ilgili beklentiler

Firmalar gelecekte ekonomide canlilik ve biiylime dolayisiyla da
talep ve karlarda artis bekliyorlarsa yatirim harcamalarini
artirirlar, bu da toplam talebin artmasina, toplam talep egrisinin
saga (AD;—AD,) kaymasina neden olacaktir.

Firmalar gelecekte ekonomide . .
iyat Diizeyi (P)
daralma dolayisiyla da talep ve A
karlarda diisiis bekliyorlarsa
yatirim harcamalarini azaltirlar
bu da toplam talebin
azalmasina, toplam talep

Toplam talepte azahs

Toplam talepte artis

AD1
egrisinin sola (ADy —>AD>) Do
kaymasina neden olacaktir. AD2

>

Reel GSYIH (Y)

3.2.1.2.Uluslararasi Faktorler

3.2.1.2.1.Déviz Kurunda Degisimler

Doéviz fiyatinin artmasi (ulusal paranin yabanci paralar karsisinda deger kaybetmesi)
yerli iiriinlerin yabanci para cinsinden ucuzlamasina dolayisiyla ihracatin artmasina neden olur.
Bu da toplam talebi artirir ve toplam talep egrisinin saga (ADo —AD1) kaymasina neden olur.

Déviz fiyatinin diismesi durumunda ise tersi s6z konusudur (ADo —AD»>)

3.2.1.2.2.D1s Diinya Gelirlerinde Degisimler

D1s diinya (yabanci tilkelerin) gelirlerinde artis, yabancilarin yerli tirline olan talebini de
artirtr, dolayisiyla ihracat artar. Bu da toplam talebi artirir ve toplam talep egrisinin saga
(ADo—AD) kaymasina neden olur

3.2.1.3.Maliye Politikas1

a.Devlet harcamalart

Devlet harcamalarinin artirilmasi toplam talebi artirir. Toplam talep egrisi saga kayar.
Devlet harcamalarinin azalmasi durumunda ise tersi s6z ( sola kayar) konusudur.

b. Vergiler ve transfer édemelerindeki degisimler
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Vergilerin azaltilmasi ev halkinin harcanabilir gelirini artirir bu da toplam talebi artirir.
Transfer 6demelerinin artirilmasi da ev halkinin gelirini artirir ve bu da toplam talebi artirir.
Her iki durumda da toplam talep egrisi saga kayar.

3.2.1.4.Para Politikasi

Ekonomideki para miktarinin artirilmasi faiz oranlariin diismesine dolayisiyla yatirim
maliyetinin diigmesine ve yatirim harcamalarinin artmasina neden olur. Bu da toplam talebi
artirir. Toplam talep egrisi saga kayar.

3.3.Toplam Talep Ve Toplam Arz Ve Milli Gelirin Denge Seviyesi

Toplam arz ile toplam talebin birbirine esit oldugu durum milli gelirin seviyesini
gosterir.

Y= Toplam Arz

Toplam Talep (AD)= C+ 1+ G + (X-M)
C = Tiiketim Harcamalar1

I = Yatinm Harcamalar

X= Thracat

M= ithalat

G = Kamu Harcamalar1

Y =AD

Sekil 3.9: Toplam Talep Toplam Arz ve Milli Gelir Denge Diizeyi
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Foplam Toplam
Eilgr)J Arz Dogrusu (Y)
Toplam
& Talep
Dogrusu
i (AD)
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459 i |
0 Y, Y, Y3 Reel Milli

Gelir (Y)

3.4.Tam istihdam Gelir Seviyesi

Bir iilkenin sahip olugu tiim liretim faktorlerini; isgiicii, sermaye, dogal kaynaklar,
girisimci ve mal ve hizmet iiretimine iliskin bilgi birikimini (teknoloji) tam kullanmasi
“tam istihdam” olarak tanimlanir.

Tam istihdam denge gelir seviyesi ekonominin ideal denge seviyesidir. Milli gelirin tam
istihdam denge seviyesi, tiretim faktorlerinden tam ve etkin olarak yararlanilmasi durumunda

ulasilabilecek en yiiksek tiretim diizeyini ifade eder. Sermaye tam kapasite ile kullaniimaktadir.

Fabrikalardaki makinelerin tamamu tiretime katilmaktadir.

Bu denge seviyesinde ekonomide, issizlik ve enflasyon problemi yasanmaz. Issizlik,
dogal issizlik diizeyinde (%4 - %6 aras1), Is arayan herkes is bulabilmektedir. Bu nedenle dogal
igsizlik hari¢ ekonomide issizlik bulunmaktadir. enflasyon ise tek haneli (% 5 gibi) ve kontrol
edilebilir diizeylerdedir. Ekonomiyi yonetenlerin temel hedefi, milli geliri tam istthdam
diizeyinde dengeye ulastirabilmek ve orada tutabilmektir.

Milli gelir toplam arz ile toplam talep esitlendiginde dengededir. Ayrica ekonomideki
toplam tasarruflarin toplam yatirimlara esitlendigi durumda da dengededir.

Uretim faktorlerinden ne olgiide yararlandigimizin gdstergesi; a)isgiicii i¢in issizlik
orani, b) sermaye i¢in “kapasite kullanim oran1”dir. Eger, dogal issizlik disinda issizlik yoksa
ve kapasite kullanim orani da %100 ise (ya da atil kapasite %0) iiretim faktorlerinden tam olarak
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yararlanildigi soylenebilir. Kaynaklardan tam yararlanma durumunda ulasilan gelir diizeyi, tam
istihdam milli gelir diizeyi ya da Potansiyel GSYIH olarak adlandirilir.

Tam istthdam milli gelir diizeyi bir dogru ile ifade edilir. Tam istihdam gelir diizeyi
toplam talepten bagimsizdir yani toplam talep tarafindan belirlenmez. Bu nedenle Tam istihdam
dogrusu, toplam talebin gosterildigi dikey eksene paralel olarak cizilir.

Tam istihdam denge diizeyinin daha iyi anlagilmas1 amaciyla asagida basitlestirilmis bir
sekil lizerinde gosterilebilir.

Sekil 3.1: Tam Istihdam Milli Gelir Diizeyi

A Tam Istihdam Milli X
Toplam Gelir Seviyesi Dogrusu AE1
Talep
(AE)
; . Reel Alan Nominal Alan
Uzun dénemde, isgiicii ve yada yada
Azalirsa sermaye stoku artarsa
Sola kayar Egri saga kayar ISSIZLIK ALANI ENFLASYON ALANI
- 0 . >
YFE Gelir Y Yl YFE YZ GelirY

Y. milli gelir seviyesi, tam istthdam milli gelir seviyesini gostermektedir.

Toplam arz ve toplam talep esitlenmis enflasyon ve deflasyon yoktur. Y. seviyesinden
yukart dogru ¢ikan kesikli dogruya tam istthdam duvari denir. Y. dogrusu bir ekonomide
mevcut kaynaklarla ulasilabilecek en yiiksek milli gelir diizeyi ve en yiiksek istthdam diizeyini
gosterir. Y gelir seviyesinden sonra tiretimi artirmak miimkiin degildir. Eger milli gelir daha
fazla cikiyorsa bu parasal (nominal) bir artis demektir. Gergek liretim artis1 degildir. Y,
dogrusunun sag tarafina nominal alan sol tarafina ise reel alan denilir. Milli gelir artiglar1 Y,
seviyesine kadar reel Y(seviyesinden sonra ise nominal olacaktir.
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Uygulamalar

1) Bir ekonomide toplam talebi belirleyen unsurlari arastiriniz.
2) Bir ekonomide arz sokunun etkilerini arastiriniz.
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Uygulama Sorulan

Sanal bir ekonomi i¢in toplam talep (AD) ve toplam arz (AS) verileri asagidaki
tabloda goriildiigii gibi olsun.

1) Bu verilerden yararlanarak toplam talep ve toplam arz egrilerini ¢iziniz. Denge
iiretim ve fiyat diizenini bulunuz. Denge reel iiretimi ayn1 zamanda tam kapasite
tiretimi midir? Neden?

2) Buekonomide fiyat diizeyinin 150 ya da 250 olmas1 neden denge fiyati olamaz?

3) Diyelim ki tiiketiciler her fiyat diizeyinde 200 TL degerinde daha fazla bir mal
aliminda bulunmak istemektedirler. Yeni toplam talep egrisini g¢izerek
gosteriniz. Bu artigin ulusal {iretim ve fiyatlar tizerindeki etkilerini tartisiniz.

Talep edilen toplam yurtici  Fiyat diizeyi Arz edilen toplam yurtici reel
reel iiretim (miyar TL) (Fiyat endeksi) ulusal iiretim (milyar TL)
100 300 400
200 250 400
300 200 300
400 150 200
500 150 100
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Bu haftaki dersimizin amaci ekonominin toplam talep-toplam arz  cephesini
incelemektir. Bu konunun amaci ekonomide bu milli gelir ile fiyat diizeyinin nasil belirlendigini
ve milli gelir ile fiyat diizeyindeki dalgalanmalarin nelerden kaynaklandigini anlamaktir. Bu
amacla ilk once toplam talep, toplam arz egrisi kavramlar1 ele alinmis, daha sonra da bu
egrilerin sekilleri agiklanarak egrilerde kaymaya neden olan etkenler incelenmistir.
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Boliim Sorular:

1) Toplam talep egrisi i¢in asagidakilerden hangisi dogrudur?

A) Bir ekonominin tiim fiyat seviyelerinden talep ettigi ara mallarin toplam miktaridir.

B) Bir ekonominin tek fiyat seviyesinden talep ettigi ara mallarin toplam miktaridir.

C) Bir ekonominin belirli bir fiyat diizeyinden talep ettigi nihai mal ve hizmetlerin toplam
miktaridir.

D) Bir ekonominin farkl: fiyat diizeylerinden talep ettigi nihai mal ve hizmetlerin toplam
miktaridir.

E) Bir ekonominin farkli fiyat diizeylerinden arz ettigi nihai mal ve hizmetlerin toplam
miktaridir.

2) Asagidakilerden hangisi toplam talep egrisinin asagi dogru egimli olma nedenidir?

A) Artan fiyatlar faiz oranini artirir ve bor¢lanma maliyetleri artar. Bu da daha az yatirim
ve tikketim harcamasi anlamina gelir.

B) Diisen fiyatlar faiz oranini artirir ve bor¢lanma maliyetleri artar. Bu da daha az yatirnm
ve tikketim harcamasi anlamina gelir.

C) Fiyat seviyesi arttig1 icin hane halklarinin parasal zenginligi artar ve bu da toplam talebi
arttirir.

D) Tiirkiye’de fiyatlar dis diinyaya gore goreceli diiser. Bu ihracati azaltir. Boylece toplam
talep azalir.

E) Tirkiye’de fiyatlar dis diinyaya gore goreceli artar. Bu ihracat1 arttirir. Boylece toplam
talep artar.

3) Asagidakilerden hangisi toplam talep egrisini saga kaydirir?
A) Vergiler azaltildiginda.
B) Hiikiimet harcamalar1 azaldiginda.
C) Yatirima olan talep azaldiginda.
D) ihracat azaldiginda.
E) Transfer harcamalarinin kisilmasi

4) Asagidakilerden hangi durumda toplam talep azalmaz?
A) Hiikiimet harcamalar1 azaldiginda.
B) Net ihracatin azalmasi.
C) Vergiler azalmustir.
D) A, B, C siklariin ti¢li de dogrudur.
E) Hem (A) hem de (B) dogrudur.

5) Belirli bir toplam arz egrisi boyunca fiyat seviyesinde bir artis neden toplam c¢ikt
seviyesini arttirir?
A) Firmalar yiiksek kar olasilig1 gérdiigii icin.
B) Reel iicretlerdeki artisla is¢iler daha fazla galistigi igin.
C) Reel iicretlerdeki artigla isciler daha az calistig1 icin.
D) Firmalarin bir beklentileri kalmadigi i¢in.
E) B ve C siklarimin ikisi de dogrudur.

6) Asagidakilerden hangisi toplam arz egrisini saga dogru kaydirir?
A) Ham petrol fiyatlarinda bir artig
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B) Ucretlerde bir artis

C) Gelecekteki fiyatlar genel seviyesinin artacagina yonelik beklentiler
D) Teknolojik gelisme

E) EA ve B siklar1 dogrudur

7) Diger etkenler sabitken, Tiirkiye’nin énemli ticaret ortaklarinin ulusal gelirlerinin
artmasi durumunda asagidaki ifadelerden hangisi dogrudur?
A) AD egrisi saga kayar.
B) AD egrisi sola kayar.
C) AS egrisi saga kayar.
D) AS egrisi sola kayar.
E) Hem AD egrisi, hem de AS egrisi sola kayar.

8) Asagidakilerden hangisi faiz oranlarindaki bir azalma sonucu artan tiiketimin
etkisini gosterir?
A) Sadece fiyat diizeyinin artmasi
B) Sadece reel gelirin artmasi
C) Hem fiyat diizeyinin hem de reel gelirin artmasi
D) Reel gelir diizeyinin azalmasi
E) Fiyat diizeyinin azalmasi

9) Olumlu bir arz soku sonucunda asagidakilerden hangisi gergeklesir?
A) Fiyat diizeyi artar.
B) Fiyat diizeyi artarken, reel gelir diizeyi diiser.
C) Reel gelir diizeyi diiser.
D) Hem gelir diizeyi hem de fiyat diizeyi artar.
E) Fiyat diizeyi diiserken, reel gelir diizeyi artar.

10) Toplam talepte meydana gelen degisimlere asagidakilerden hangisi yol agmaz
A) Para Politikasi
B) Doviz kurunda meydana gelen degismeler
C) Vergiler ve transfer 6demelerindeki degismeler
D) Maliye politikasi
E) Dogal kaynaklar

Cevap Anahtar:

1-D 2-A 3-A 4-D 5-A 6-D 7-A 8-C 9-E 10-E
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4.MILLI GELIiR DENGESI VE CARPAN MEKANIZMASI
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Bir ekonomide, yatirimlarin diizeyi yiikseldikge milli gelir diizeyinde de bir artis
meydana gelir. Yatirim harcamalarinin milli gelir tizerindeki bu c¢ogaltic1 etkisine carpan
(cogaltan) denir. Diger bir deyisle, toplam talepte meydana gelen artis, milli gelirin de
yiikselmesine sebep olur. Ancak milli gelirdeki artis yatirimdaki artistan daha fazladir. Ciinkii
milli gelir, toplumdaki tiikketim ve yatirim harcamalarinin toplamindan olusur. Yatirim tiiketimi
de arttirdigindan, milli gelir de birka¢ misli bir artis saglar. Kisaca, carpan, yatirim
harcamalarindaki degismenin, toplam gelirde ka¢ misli biiyiikliikle bir gelir degisikligine yol
acacagini gosteren bir katsayidir.

Bu boliimde Keynes'in "yatirim carpani” teorisi ele alinmistir. Bu kavramlar disinda
denk biit¢e ¢arpani, dig ticaret ¢arpani, vergi ¢arpani, siiper carpan gibi ¢arpan kavramlar1 da
incelenecektir.
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Boliim Hakkinda Tlgi Olusturan Sorular

1) Carpan siirecinin isleyisini agiklayiniz.
2) Yatirim ¢arpanini 6rnek iizerinden aciklayiniz.
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Bolimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil elde

Konu Kazanim . -, L. -,
edilecegi veya gelistirilecegi
. Konularin tekrar
Carpan mekanizmasinin . . -
Carpan islevisini ve Lat : edilmesi ve boliim sorularinin
) 1 \ arpan  katsayisin e
Mekanizmasi A catp Y cevaplandirilarak, Ogrenilen

etkileyen faktorleri 6grenmek

bilgilerin pekistirilmesi.
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Anahtar Kavramlar

Carpan Katsayisi
Dis ticaret ¢arpani
Vergi carpani
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Giris

Hasila diizeyinin belirlenmesi, toplam hasilanin potansiyel hasilanin neresinde
oldugunun yada ekonomide denge hasila seviyesinin belirlenmesi anlamina gelmektedir. Denge
seviyesi ile tiiketim, tasarruf, yatirim, faiz orani, fiyatlar genel seviyesi, istihdam-issizlik ve
O0demeler bilangosu gibi temel makro biiyiikliikler arasinda karsilikli nedensellik iliskisi vardir.
Baska bir deyisle s6z konusu makro degiskenlerde meydana gelecek bir degisme denge hasila
diizeyini degistirmekte ya da denge hasila diizeyinde meydana gelecek bir degisiklik sz
konusu makro gostergeleri etkileyebilmektedir.

Keynesyen yaklasimda, toplam efektif talep lizerindeki en etkili iktisat politikasi araci
olan maliye politikalarinin, ¢ikt1 diizeyinin en énemli belirleyicisi oldugu kabul edilmektedir.
Keynesyen model, toplam talebin ve toplam ¢ikt1 diizeyinin biiyiik 6l¢iide maliye politikalar
tarafindan belirlendigi sonucuna ulasmakta ve s6z konusu sonucu carpan etkisinin varligi ile
iligkilendirmektedir. Bu sayede, herhangi bir maliye politikas1 degisikliginin ¢ikt1 seviyesi
lizerinde yaratacagi etki, carpan tarafindan belirlenir hale gelmektedir.

Carpan etkisi Keynesci sistemin esasli bir kismini tegkil etmektedir. Carpan ilkesi, ilk
olarak, iktisat¢1 R.F. Kahn tarafindan, 1931'de, istihdam ¢arpani bigiminde ortaya konulmustur.
Kahn'a gore, issizlik doneminde bir bayindirlik isleri politikas1 aracilifiyla gerceklestirilen
yatirimlar, once is¢ilerin sayisinda bir artis saglar, ama dagitilan {icret ve karlar daha sonra
tilketim mallar1 talebinde bir artisa yol agar. Boylece, tiikketim mallar {ireten kesim, ise yeni
isciler alarak iiretimini artirmak zorunda kalir. Yani "ilk istihdam", tiiketim mallar1 {iretiminde
bir "ikinci istihdam" dogurur. Bu etki giderek yayginlasir. Bir ¢ogalma olay1 s6z konusudur.

J.M. Keynes, Kahn'm bu c¢odziimlemesini genellestirmistir. Keynes, mekanizmanin,
yatirimlar ve milli gelir iliskilerinde de olabilecegini gormiistiir. Keynes'in ¢arpani,
harcamalardaki artisin toplam gelire etkisini belirtmektedir. Her iki ¢arpan formiiliiniin yapisi,
birbirinin benzeridir. Eger yatirim bir (X) miktar1 ile arttirilmigsa, bunun sonucu arzin
elastikligi gibi baz1 kosullar altinda milli gelir (k.X )miktarinda artacaktir ki, burada k ¢arpan
(I'den biiytik) katsayidir.

Carpanin biiyiikliigli marjinal tiilketim meylinin biiyiikliigiine baglidir. Gelirin tiiketilen
kismi biiyiidiik¢e, carpanin milli gelir iizerindeki etkisi daha genis olacaktir. Bununla beraber
bu etki, tasarruflar, ithalat, devlet vergileri ve stoklar gibi bazi "sizintilar" tarafindan
daraltilmaktadir.

Keynes ekonomisine gore, bir ulusal ekonomide yatirim harcamalari, tiiketim
harcamalar1 ve ihracat gibi harcama kalemlerinin biri veya birkagindaki artig, milli geliri bir
kac kat daha fazla artirir. Buna ¢arpan mekanizmasi ve milli gelirin ka¢ misli daha fazla
artacagin1 gosteren katsayiya da carpan katsayr adi verilir. Modelde farkli maliye politikasi
uygulamalarini yansitan ti¢ farkli ¢arpan (kamu harcamasi ¢arpani, gotiirii vergi ¢arpani, denk
biit¢e carpani) tanimlanmaktadir.
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Kapal1 bir ekonomide vergilerin bulunmadigini kabul edersek, ¢carpan katsayist marjinal
tasarruf egiliminin tersine esitir. A¢ik ekonomilerde ise bu katsay1 marjinal tasarruf egilimi ile
marjinal ithal egilimi toplamlarinin tersinden olusur.

Vergilerin dikkate alinmasi ¢arpan katsayisinin degerini diisiliriir. Bunun da nedeni
carpan mekanizmasinin dayandigi diisiinceden anlasilabilir. Bir ekonomide tasarruflar, ithalat
ve vergi gibi kalemler milli gelir akimindan ayrilan sizinti niteligindedir. Dolayisiyla bunlarin
degeri ne Olcilide biiyiik olursa milli gelirdeki nisbi artiglar o derece azalir, diger bir deyisle
carpan katsayisi o kadar kiigiiltir.
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4.1.Planlanan Harcama Ve Hasila Diizeyi: Basit Keynesyen Model

J.M Keynes’in 1936 yilinda yaymlamis oldugu “Para, Faiz ve Istihdamin Genel Teorisi”

adli kitapta ifade edilen teori, gelir-harcama modeli olarak da bilinir.

Makroekonominin temel 6zdesligi:

C+I+G+NX =Y= C+ (TA-TR) +S

Kamu harcamalar1 (G),
Toplam Vergiler (TA),
Transfer 6demeleri (TR) ve
Net ihracat (NX)

Ozdesligin sol yani, ekonominin iirettigi hasilaya yapilan harcamalari gdsterirken; sag

yant milli gelirin kullanim bi¢imini ifade eder.

Denge hasila diizeyini, toplam planlanan harcamalar

(Aggregate Expanditure= AE=C+I1+G+X—M) ile milli gelir (Y) arasindaki esitlik

(AE=Y) belirler.

il.

reeldir.

esitligi

Modelin belli bash varsayimlari;
Temel iki varsayim

Fiyatlar genel seviyesi sabittir. Yani enflasyon/deflasyon s6z konusu degildir.
Gegerli faiz orani sabittir.

Diger varsayimlar

a. Fiyatlar genel seviyesi sabit kabul edildiginden modelde kullanilan biitiin degiskenler

b. Net dis faktdr geliri sifir kabul edilmistir. ~ Buna bagli olarak GSYIH = GSMH
s0z konusudur.

¢. Amortismanlar, dolayl1 vergiler ve siibvansiyonlar sifir kabul edilmistir.
GSYIH = GSMH = SMH = SYIH = NYIG = MG =Y esitligi s6z konusudur.

d. Dagitilmamus karlar, sosyal giivenlik katkilar1, kurumlar vergisi, kamu borg faizleri

modele katilmamistir. Modele sadece transfer 6demeleri (Tr) dahil edilmistir. Bu durumda
harcanabilir gelir (Yq) su sekilde bulunur; (T : gelir vergisi olmak iizere)

Yd:Y+TR—Tolur.
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Bu durumda kisisel gelir; GSYIH + transfer ddemeleri ile vergiler (T) arasindaki farka
esit olur.

Transfer 0demeleri sifir ise Yg = Y-T olur.

e. Denge hasila (¢ikt1) diizeyi toplam talep (toplam planlanan harcama) tarafindan
belirlenir.

4.1.1.Keynesyen Tiiketim Fonksiyonu

Tiiketicilerin, reel GSYIH’dan satin almak istedikleri kisim icin yapmis oldugu
harcamalara tiiketim denir. Keynes’e gore tiiketim, harcanabilir gelir diizeyine baghdir, yani
harcanabilir gelirin bir fonksiyonudur. Aralarinda dogru yonlii iligki vardir, gelir arttifinda
tiiketim de artar.

Devletin olmadig1 bir ekonomide harcanabilir gelir (YD), toplam gelire yani GSMH’ye
(Y) esittir. Dolayistyla devletin olmadig1 bir ekonomi i¢in yukaridaki tiikketim fonksiyonunu su
sekilde de yazilabilir:

Tiiketim harcamalari ile gelir arasindaki iligki tiiketim fonksiyonuyla ifade edilir:

C=Co+cYyq

Co = Otonom tiiketim; gelirden bagimsiz tiiketim ( Y¢=0 iken borg¢lanilarak yapilan

tiikketim)
c= Marjinal tiiketim egilimi
cYa= Uyarimus tiiketim: Harcanabilir gelire bagl olan tiikketim harcamalarini ifade eder.

Sekil 4.1: Tiiketim Gelir Iliskisi
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C A C A

C3=Cy+ Yy
C,=C+cYd
2T % 6
C=C,+cY, C, /
C, C
AY tga=c= AC/AY 1

c, C;>C,> ¢y

0 Y 0 Y Y
Tiiketim Fonksiyonu ve Marjinal Tiiketim Egiliminin Artmasi
Marjinal Tiiketim Egilimi Durumunda Tiiketim Fonksiyonlari

Ortalama tiiketim egilimi (Yi); Belirli bir gelir diizeyinin tiiketim harcamalarina giden
d

kismin ifade eder. Tiiketim miktarinin harcanabilir gelire boliinmesiyle bulunur.

Gelir Tiiketim Ortalama Tiiketim
Egilimi

100 90 90/100 =0.90

110 96 96/110 =0.87

120 100 100/120 = 0.83

130 102 102/130 =0.78

Marjinal tiiketim egilimi (c:ﬁ); Gelirde meydana gelen bir birimlik artisin ne
d

kadarinin tiiketim harcamalarina gittigini gosterir. c= 0.80 yada %80 olmast; gelirin 100 TL

artmas1 durumunda tliketim harcamalarin da 80 lira artacagini ifade eder.

Marjinal Tiiketim Egilimi (MPC )

MPC=AC/AY
Gelir (Y) |Tiiketim (C) |Gelirdeki Degisme | Tiiketimdeki MPC
(AY) Degisme (AC)
10 90 -
11 96 10 6 6
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12 100 10 4 4
13 102 10 2 2
MPC=Tan. b=DB/FB=AC/AY

Dogrusal tiiketim fonksiyonunu C = CO + cY esitligi ile gosterebiliriz.

Burada C tiiketim harcamalarini, Co gelir sifir iken yapilan tiiketim harcamalarini yani
gelirden bagimsiz olan otonom tiiketim harcamalarini (fonksiyonun Y eksenini kestigi yer), c
marjinal tikketim egilimini (MPC) ve (Y) de geliri gostermektedir. Tiiketim kullanilabilir
gelirden bagimsiz olan otonom tiiketim ile kullanilabilir gelire bagli olarak degisen ve bu nedenle de

uyarilmis tiiketim denilen biiytlikliigiin toplamina esittir.

Ornek:

Y =700 birim, Co = 150 birim ve ¢ = 0.70 olan bir ekonomide tiiketim harcamalari,
C= 150+0.70 (700)

C=150+490

C = 640 birim olacaktir.

Tiiketim Fonksiyonuna Iliskin Baz Bilgiler

1. Tiiketim harcamalarin reel gelirin kisa donemli bir fonksiyondur.

2. Marjinal tiiketim egilimi sifirla—bir arasinda deger alir. (0<c<lI) c=0 ise artan gelirin
tamamu tasarruf edilmis (harcama artis1 yok) c=1 ise artan gelirin tamam1 harcamaya
gitmis demektir.

Marjinal tiiketim egilimi daima ortalama tiiketim egiliminden diisiiktiir.
Gelir arttik¢ca marjinal tiiketim egilimi azalir, marjinal tasarruf egilimi artar. Bu durum
“Temel Psikilojik Yasa” olarak adlandirilir.

5. Tiketim fonksiyonun egimi, marjinal tiiketim egilimi tarafindan belirlenir. Marjinal
tilketim egilimi arttikca fonksiyonunun egimi de artar yani daha dik hale gelir. Bu
durum ayni gelir diizeyinde daha fazla tiikketim yapildigini ifade eder.

6. Analiz, kisa donemli statik bir analiz oldugundan marjinal tiikketim egilimi sabit kabul
edilmistir. Bu nedenle tiiketim fonksiyonu pozitif egimli diiz bir dogru seklindedir.

7. Otonom tiiketimin artmasi, tiiketim fonksiyonunu paralel sola kaydirir, azalmasi paralel

saga kaydirir.
Baz1 Soru/Céziim Ornekleri:
1. Y=500 TL, c= % 80 ve Co=30 TL ise tiketim harcamasi ne kadardir?
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C=Co+cYu C =30+0,8 (1000) = 830 TL olur.

2. Gelir 600 TL arttiginda tiiketim harcamalar1 da 450 TL artiyorsa marjinal tiiketim

egilimi ne kadardir?
¢ = AC/AY olduguna gore c=450/600 = 0,75 yani %75 olur.

4.1.2. Tasarruf Fonksiyonu

Kullanilabilir gelirin tiiketin harcamalari1 sonrast kalan kismi tasarruf olarak adlandirilir.
Tipki tiiketim gibi tasarruflar da gelirin dogru yonlii bir fonksiyonudur.
Tasarruf, gelirin tiikketilmeyen kismidir. Gelir, ya tiiketilecek ya tasarruf edilecektir

Tasarruf fonksiyonu;

S=-Co+s Yd

S=Y-C

S=f (Y)

-Co = Otonom tasarruf ya da otonom tiiketim harcamalarina giden tasarruf
s = Marjinal tasarruf egilimi

sYq = Gelire bagl tasarruf

Sekil 4.2:Tasarruf Gelir iliskisi

S A
S=-C, +sY,
0 tg o =s= AS/AY
Y
-C,
Tasarruf Fonksiyonu ve

Marjinal Tasarruf Egilimi

Ortalama tasarruf egilimi (Yi); Herhangi bir gelir diizeyinde yapilmis tasarruflar: ifade
d
eder. Mevcut tasarrufun gelir diizeyine boliinmesiyle bulunur.

91



Marjinal tasarruf egilimi (s= AA—s); Gelirdeki bir birimlik artisin ne kadarlik kisminin
d

tasarruflara gidecegini gosterir. s= 0.20 ya da %20 olmasi demek; gelir 100 TL arttiginda
tasarruflarin da 20 TL artacagini ifade eder.

Ortalama Tasarruf Egilimi (APS )

APS=S/Y
Gelir (Y) |Tasarruf (S) |[APS
100 10 10/100 = 0.10
110 14 14/110 =0.13
120 20 20/120 =0.17
130 28 28/130 =0.22

APS =S/Y =Tan. a=AYo/OYo
C/Y+S/Y=(C+S)/'Y

Y=C+S oldugundan

(C+S)/Y =Y/Y=1

Marjinal Tasarruf Egilimi (MPS)

MPS=AS/AY
Gelir (Y) |Tasarruf |Gelirdeki |Tasarrufta |MPS
(S) |Degisme |Degisme
(AY) (AS)
100 10 —
110 11 10 1 1/
120 13 10 2 2/
130 16 10 3 3/

MPS= AS/AY=AYo/ KYo=Tan bye esittir.

Bir ekonomide marjinal tiiketim egilimi ile marjinal tasarruf egiliminin toplami1 daima

“bir’e esittir.

AC/AY+AS/AY=(AC+AS)/AY
AY=ACHAS oldugundan
(AC+AS)/AY = AY/AY=1

O halde MPC+MPS=1 olur.




S=So+sY
C=Co+cY

olarak gosterilmisti. Bu formiilden hareket ederek, belli bir milli gelir diizeyinde tasarruf
miktarinin ne kadar olacagini hesaplamak miimkiin olacaktir. Bu esitligi,

S = Y-C esitliginde yerine koyarsak,

S=Y-(Co+cY)

S =Y-Co. cY olacaktir.

Ornek:

Bir ekonomide gelir diizeyi 700 birim ise ( c= 0.70 ve Co= 150 olursa ), bu durumda
S=700-150-(0.70x700)

S=60

olacaktir.

Tasarruf Fonksiyonuna Iliskin Bazi Bilgiler;

1. Mutlak deger olarak otonom tiiketim ve otonom tasarruf birbirine esittir.

2. |_Co| = |Co|

Bu nedenle tasarruf fonksiyonu; S= —Cy + s Y4 seklinde de yazilabilir.
2. Marjinal tasarruf egilimi, 0 <s <1 arasinda deger alir.

3. Marjinal tasarruf egilimi, ortalama tasarruf egiliminden biiyiiktiir.

4. Tiiketim ve tasarruf gelirin iki pargasidir. Bu nedenle devletin olmadigt disa kapall

ekonomilerde,
ortalama tiiketim egilimi + ortalama tasarruf egilimi = 1 ve

marjinal tiiketim egilimi + marjinal tasarruf egilimi = 1 esitlikleri s6z

konusudur. (c+s=1)
5. ct+s=1 esitligi geregi; c=1-s ve s=1-c seklinde hesaplanir.
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Ornek:

GSYIH Tasarruf
500 100
600 120
700 140

Tabloya gore marjinal tasarruf egilimini hesaplayiniz.

Marjinal tasarruf egilimi, tasarruflardaki artisin gelirdeki artisa bdliinmesiyle
hesaplanir. Gelirdeki artislar hep ayni ve AY= 100 TL, tasarruflardaki artiglar da AS= 20 TL dir.
Dolayisiyla;

s=AS/AY olduguna gore; s=20/100= 0,20 yani %20 olur.

4.1.3.Yatirim Fonksiyonu

Makro ekonomi agisindan bir harcamanin yatirim harcamasi olarak kabul edilebilmesi
icin o harcamanin iiretime donilismesi gerekir ve bu iliretimin de istihdam yaratmasi ve
calisanlar i¢in gelir yaratmasi1 gerekmektedir.

Bir iilkede firmalarin makro agidan iiretime doniisecek istihdam yaratacak sekilde
sermaye mallar1 stoguna yaptiklar: ilavelere denir. Sabit yatirim harcamalari: mevcut bir
fabrikanin boya tadilat gibi yenileme bakim hacamalari, yeni fabrika kurulmasi, yeni konut
icin yapiln harcamalar makine ara¢ gere¢ alimi, demirbas alimi, amortisman i¢in yapilan
harcamalardir.

Yatirim fonksiyonu;

I=Iy+eY

Yatirim fomksiyonu; yatirim harcamalari ile reel milli gelir arasindaki dogru yonlii
ilisikiyi gosterir.

Toplam yatirim otonom yatirimlar (Ip) ile uyarilmis yatirnmlarin(eY), toplamindan

olusur.

Uyarilimis yatirimlar (eY), milli gelire bagli olarak degisir. Uyarilmis yatirnmi etkileyen
etmenler ise sunlardir:

I)Yatrimin gelire duyarlilik katsayisi1 2) Reel milli hasiladir.
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Ip= Otonom yatiririm milli gelirden bagimsiz olan yatirimdir. Gelir sifir olsa bile tilke
olarak yapmak zorunda oldugumuz yatirimdir. Bunedenle yatay eksene (gelir eksenine) paralel
durumdadirlar.

Y= Reel Milli Gelir/Hasila
eY= Uyarilmis yatirim olmak tizere

e= Yatririmin gelire duyarliligi: Milli gelirdeki bir birimlik degisimin yatirimi ne kadar
degistirecegini gostern bir katsayidir. ( marjinal yatirnm egilimi)

Marjinal yatirum egilimi(e); gelirdeki bir birimlik artisin uyarilmig yatirimlart ne kadar

artirdigini gdsteren bir katsayidir. e= % seklinde ifade edilir. Marjinal yatirim egilimi (e) ayni

zamanda yatirim fonksiyonunun egimidir.

I=1p+eY

Bir tilkede reel milli gelir artarsa o ekonomide yatirim artar ( dogru yonlii iligki)

Sekil 4.4:Yatirnm Fonksiyonu

[= =Otonom + Uyarilmis Yatirim
I=1,+eY

Uyarilmis Yatirim

Otonom Yatirim

\ 4

Gelir

Diger taraftan yatirimlar etkileyen bir diger unsur da faiz oranidir. Faiz orani-yatirim
iligkisi dikkate alindiginda Keynesin yatirima bakisi 6nemlidir. Toplam yetersizligi nedeniyle
ortaya c¢ikan ekonomik kriz (daralan bir ekonomi) nedeniyle firmalar atil/eksik kapasiteyle
(fabrikanin kapisinin kilitli kalmasi, makinalarin bosta kalmas1 ya da isten ¢ikarilan isciler
nedeniyle) calismaktadir.
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Klasik iktisat anlayisinda ekonomi her zaman tam istihdam seviyesinde oldugundan
yatirim ile reel milli gelir arasinda dogru yonlii iliski vardir. Tam istihdam diizeyinde tiim
makinalar tiim isciler calsiyor demektir. Uretimin artmasi i¢in yeni is¢i yeni bina makine
techizata gerek vardir. Sonug¢ olarak yatirnm harcamalar ile gelir arasinda dogru yonlii
iliskivardir. Oysa Keynesyen anlayisa gore, ekonomi kendi haline birakildiginda, yani devlet
midahale etmediginde, ekonomi kendiliginden tam istihdam seviyesinde dengeye gelemez,
eksik istthdam seviyesinde dengeye gelir. Dolayisiyla isgiicli, mal ve para piyasalarinda eksik
rekabet sartlar1 gegerlidir. Ekonomi eksik isttihdam denge seviyesinde iken, sermaye eksik
kapasite ile kullanilmakta ve is arayan herkes is bulamamaktadir yani issizlik vardir.
Ekonomide reel iiretim ve reel gelir kaybi ortaya ¢ikmaktadir.

Yatirimlarin artmasi i¢in gelirde bir artis olmasi gerekir ki gelirdeki artisin {iretimi
artirmast i¢in tiiketimin de artmasi gerekir. Ancak ekonomi tam istihdam seviyesinde
olmadigindan {iretimin artmasi i¢in yeni makine alinmayacak yeni is¢i alinmayacak, atilda
beklyen (bosta) makine, arag, gereg, techizat ve issiz olan kisiler ige alinmasi gerekecektir.
Buradan hareketle yeni makine alinmadigindan dolay:1 gelirdeki bir artis yatirimlar iizerinde
herhangi bir etki yaratamayacaktir. Yatirnmin gelire duyarlilik katsayist (gelirdeki bir birimlik

[IPN4)

degismenin yatirimlar tizerindeki degisme) sifirdir buradan hareketle “e” nin yerine “sifir
degeri” konuldugunda yatirimlar tamamen otonomdur. Bagka bir deyisle yatirimi etkileyen
unsur gelir degildir. (Yatirimlar gelire duyarl degildir)

I=1p+eY

I=1h+0.Y

I=1

Ozetle; Keynese gore yatirimlar tamamen otonomdur.
Otonom Yatirimi Etkileyen Faktor Olarak Faiz Oraninin Etkisi

.Nomial Faiz Orani: Bugiin tasrruflara verilen faiz oranmidir. Bireyin elindeki paray: vadeli
mevduat hesabina yatirdiginda bankanin verecegi faiz oranidir.

Faiz orani-yatirim iligkisi dikkate alindiginda; yatirim fonksiyonu asagidaki gibi ifade
edilir.

I=1y—-bi

I= Toplam yatirim

Io= Otonom yatirim ( faiz oranindan bagimsiz yatirimdir)
i = Nominal faiz orami tasarruflara verilen faiz oramidir. Vadeli mevduat faizine
uygulanan orandir. Ayni zamanda bor¢lanmanin maliyetidir. Bagimsiz degiskendir. Faiz oram

(bor¢lanma maliyeti anlamina geldiginden) ile yatirim arasinda ters yonlii iliski vardir Faizler
arttiginda yatirimlar diiserken, faizler diistiiglinde ise yatirimlar artar.

Bu nedenle “-b; “dir.

b= yatirimlarin faize duyarlilik katsayis1 (yatirimin faiz esnekligi) Faizdeki degismelerin
yatirimlar etkileme giicii, yatirimlarin faiz esnekligine (b) baglidir.
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I=1p-bi

Eger yatirnmin faiz esnekligi azalmigsa bu dogrunun egimi artar, egim artikga yatrim
fonksiyonu diklesir.

Toplam yatirim harcamalarinin grafigi ¢izilmesi;

Toplam yatirim (I)= Otonom yatirim (Ip) + Uyarilmis yatirnm (b;)

Al

bi=7p;  egim: =

o =

Keynesin Marshall’in 6grencisi olmasi sebebiyle Marshall’in matematiksel analiz teknigini
kullanmis olup, yatirnrm bagimli degisken olarak yatay eksene; faiz orani bagimsiz degisken
olarak dikey eksene yazilmistir.

Keynesin faiz orani ile ilgili diisiincesi ise sudur: Keynese gore faiz oranlar1 degismemektedir.
Baska bir deyigle sabit kalmaktadir. Bu nedenle yatirimin faze duyarlilik katsayisi sifirdir ve
bu sebeple egim sonsuz olur ve yatirim fonksiyonu dik ¢izilir.

I=1I,— bi

L §
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4.2.Devletin Olmadigi Disa Kapalhi Bir Ekonomide Denge Gelir
Diizeyinin Belirlenmesi

Y(gelir=iiretim) = AE( toplam harcama)
oldugunda ekonominin genel dengesi saglanacaktir.

Devletin olmadig1 disa kapali bu modelde; Kamu harcamalar1 (G), Toplam Vergiler
(TA), Transfer 6demeleri (TR) ve net ihracat (NX) sifira esit olacaktir.

Iki sektorlii model olarak da isimlendirilen bu model birey ve firmalardan olusur.
Dolayistyla iki tiir harcama bileseni ortaya c¢ikmaktadir. Bunlar, tiiketim ve yatirim
harcamalaridir.

Bu kisimda yatirim harcamalarinin sabit (otonom) ve planlanmis yatirnmlar kadar
oldugunu kabul edilir

Toplam harcamalar, kamu harcamalar1 ve net ihracat sifir varsayildigindan, tiikketim ve
0zel yatirim harcamalarinin toplamidir:

AE=C+1

AE =Co +cY +Io Toplam harcama fonksiyonu
Co=Otonom tiiketim

Io=Otonom Y atirim harcamalari

Otonom kalemler bir araya toplanip Ay ile ifade edilirse denklem nihai haline ulagir.

Co+lo = Ao Otonom tiiketim ve otonom yatirimlarin toplami, toplam otonom (Ao)
harcamaya esittir.

AE = Ao + c¢Y Toplam harcama fonksiyonu

Sekil.4.5 Toplam Harcama ve Denge Gelir Diizeyi
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AE AE=Y

< AE=Aj+cY
8
e
z E
Y
] |
- |
 —
< |
& I
5 1
b :
E A=100 |
E 45° : ¢
500
Gelir (Y)

Sekilde toplam arz fonksiyonu 45 derecelik dogru ile gosterilmistir. Toplam harcama
fonksiyonu gelirin sifir oldugu durumda otonom toplam harcamalarda A0 dan baglamaktadir.

Toplam harcama fonksiyonu (AE=A0+cY) 45 derecelik gelir dogrusunu E noktasinda
kesmektedir. E noktasi toplam gelirin toplam planlan harcamalara esit oldugu denge noktasini
verir. Sekilde iiretimin 500 birim oldugu noktada harcamalarinda 500 birim oldugunu
gostermektedir.

Y= AE esitligine gore Y= Ao+ cY olur. Bu denklem Y’ye gore ¢oziildiigiinde, denge
gelir seviyesini veren esitlige ulagilir.

= Ao — Ay ——
Y= = veya Y=Ap =

Bu esitlige gore, denge gelir (iiretim) diizeyi, marjinal tiiketim egilimi (c) ve otonom
harcamalara (Ao) baghdir. Otonom harcamalar ve marjinal tiiketim egilimi arttiginda, denge

gelir diizeyi de artacaktir.
Ornek:
Co = 30, Ip= 100, c=0,8 olan bir ekonomide denge gelir diizeyini hesaplayiniz.

Ap=Co+ Io=30+100 =130

Y:Aoﬁz 130 —— = 130/0.2 = 650

1-0,8
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4.3.iki Sektorlii Modelde Denge Hasila Diizeyinin Degismesi: Basit

Carpan Siireci

Modelin en 6nemli noktast; talepteki artisa uyum gostererek artan hasila ve gelirin, bir
geri besleme (¢arpan, cogaltan) mekanizmasiyla talebi etkilemesidir.

Carpan”, Otonom harcama kalemlerinin birinde meydana gelen bir degisikligin denge
gelir diizeyini ne kadar artirir? Sorusunun cevabini verir. Dolayisiyla ¢arpan otonom harcama
kalemlerinin birinde meydana gelen bir degisikligin milli gelirde yarattigi toplam degisikliktir.

Carpan katsayisi, otonom harcamalarda meydana gelen degisimlerin milli gelirin denge
seviyesi lizerinde yol actigr etkileri gostermesi bakimindan olduk¢a Onemlidir. Toplam
planlanan harcamalar dogrusunun konumu degistiginde, milli gelirin denge seviyesi de
degisecektir. Milli gelirin denge seviyesinin ne kadar degisecegi sorusunun cevabi da, otonom

harcamalardaki degisim ile ¢arpan katsayisinin degerine bagli olacaktir:

Otonom tiiketim harcamalari ile otonom yatirim harcamalarinda ya da genel bir ifadeyle
toplam otonom harcamalarda meydana gelen artiglarin (azaliglarin), toplam planlanan
harcamalar dogrusunun paralel olarak yukari (asag1) dogru kaymasina neden olmaktadir.

Iki sektorlii Keynesyen modelde, carpan katsayismin alacagi biiyiikliik; tamamen
marjinal tiiketim egilimi (ya da marjinal tasarruf egilimi) tarafindan belirlenmektedir. Carpan
katsayist yiikseldikge (diistiikge); otonom harcamalardaki degisimin milli gelirin denge seviyesi
tizerindeki etkisi de artmaktadir.

Once Otonom harcamalarda ortaya ¢ikan 1TL’lik artigin denge gelir diizeyini nasil
artiracagini gorelim. Otonom harcamalarda meydana gelen 1 TL’lik artis1 dengelemek iizere
ciktida (iiretim) 1 TL’lik artis oldugu kabul edilsin. Gelir diizeyinin artmis olmasi nedeniyle
tilketim de artacagindan ¢ikt1 ve gelirdeki bu artig sirasiyla baska uyarilmis yatirimlara yol
acacaktir. Gelirdeki 1 TL’ilk artisin ¢ kadarlik boliimii tiiketilmektedir. Bu uyarilmis
harcamay1 karsilamak iizere iiretimin daha da arttigin1 yani ¢ikt1 ve boylece gelirin (1+c) kadar
arttigin1 varsayalim.

Uretim ve gelirdeki (1+c) kadarlik genislemenin ilave uyarilmis harcanmalara yol
acmasi nedeniyle bu artisin karsisinda bile bir talep fazlasi olacaktir. Otonom harcama
kalemlerindeki bir artis ilk asamadan baglayarak 6nce iiretimde bir artisa sonra iiretimdeki artisa
esit talepte bir genislemeye dolayisiyla marjinal tiiketim egilimi yani (c) yoluyla uyarilmis
harcamalara yola agacak ve bu siire¢ devam edecektir.

Sonug olarak milli gelir dengede iken, otonom kalemlerde (Co,l o) meydana gelecek bir
artis sanki bir katsay1 ile ¢carpiliyormus gibi gelir diizeyinde kendisinden daha biiyiik bir artisa
neden olur. Ayni1 sey azaliglar i¢in de gegerlidir.
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Literatiirde “¢arpan ya da ¢cogaltan siireci” olarak bilinen bu kavramin matematik ifadesi

su sekildedir.

Tablo 4.1:Carpan’n Isleyisi

: - Tiiketim :
Gelirdeki Harcamalarindaki 'El;asaa_,rruft&ké}
D ame Degisme(AC)  pmps veya 520.2
(aY) MPC veya c=0,8 Y '
|Otonom tiiketimdeki £20 bin arus 20 16 4
‘...-l"
Ill-cinci Asama 16 I:"'""'f - 12,8 3.2
= L ‘*...,.r"'-
IU;unr_u Asama 12,8 — 10,24 2,56
IDt‘:r‘dﬂncu Asama 10,24 <« | _ 8,19 2,05
|Be51'm:i Asama 819 6,35 1,64
lDiger Biitlin Asamalar 3277 26,22 6,55
Toplam 100 80 20

Yukaridaki tablo dikkate alindiginda baslangicta yapilan 20 bin TL’lik otonom tiikketim
harcamasi, toplam gelirin 100 binTL artmasina neden olmustur. Iste bu isleyen siirece ¢arpan
etkisi ya da ¢ogaltan etkisi denir.

Carpan/gogaltan katsayisinin biiylikliigi marjinal tliketim egilimi (c) tarafindan
belirlenir. Aralarinda dogru yonlii iliski vardir. Marjinal tiiketim egilimi ne kadar yiiksekse
carpan/¢ogaltan katsayisinin degeri de o derece yiiksek olur.

k= —— >1

1-c

Carpan/cogaltan katsayis1 daima birden biiyiiktiir.

Basit carpan katsayinin alacagi en diisiik deger, bir; en biiylik deger ise sonsuzdur. Eger
marjinal tiiketim egilimi sifirsa (marjinal tasarruf egilimi birse); basit ¢carpan katsayis1 bire,
marjinal tiikketim egilimi birse (marjinal tasarruf egilimi sifirsa), basit carpan katsayisi da
sonsuza esit olur.

Marjinal tiiketim egilimi arttik¢a (marjinal tasarruf egilimi azaldik¢a) basit carpan
katsayisinin degeri artar. Marjinal tiikketim egilimi azaldik¢a (marjinal tasarruf egilimi arttikca)
basit ¢arpan katsayisinin degeri azalir.

Carpan/gogaltan katsayist k= i yada 1l-c=s oldugundan k=§ formiiliiyle

hesaplanir.
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Sadece tiiketicit+firmalardan olusan bu modelde kezi basit harcama ¢arpani olmak

tizere iki tiir ¢arpan vardir;

1.0tonom tiiketim ¢arpani ; ACo — =AY

1-c

2.0tonom yatirim ¢arpant ; Al L =AY

1-c

AAo = Otonom kalemlerdeki degisme
k= carpan yada ¢ogaltan katsayisi
AY = Gelirdeki degisme olmak iizere;
AAo x k= AY

Formiile gére otonom harcamalar AA kadar degisirse ¢arpan katsayist kadar milli gelir
degisir.

Ornegin k katsayis1 4 oldugu durumda yatirim harcamalarindaki 100 milyonluk artis
milli geliri 400 milyon Tiirk Liras1 artiracaktir.

Ornek:

Marjinal tiiketim egilimi 0,75 iken otonom yatirimlarda meydana gelecek 100 TL’lik
artis milli geliri nasil etkiler?

Carpan (¢ogaltan), otonom harcamalardaki bir birimlik degismenin denge gelir diizeyi
tizerinde ne kadarlik bir degisme yaratacagini gosterir. Carpan (k ) katsayisini su sekilde
gosterebiliriz: k= 1/1-c

c=0,75 Alp =100 AY=?

1 100 A

Aly —=AY 100 =219 -
1-c 1-0,75 o2 | /- i — >

400 0 v, Y,

<y

AY=400 Milli gelir 400 birim artar.
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4.4.Devletin Oldugu Disa Kapah Bir Ekonomide Denge Gelir
Diizeyinin Belirlenmesi Ve Carpan Isleyisi

Bu model, tiiketici + firma + devletten olusan ii¢ sektorlii bir modeldir. Devlet, bir
taraftan kamu harcamasi (Go) ve transfer 6demesi (TRo) yapan, yaptigi bu harcamalari
karsilamak icin de vergi (T) toplayan bir birimdir.

Devletin topladigi vergiler su fonksiyonla ifade edilir;

T= vergi gelirleri,
To = otonom vergiler (gelirden bagimsiz olan vergi)
t=marjinal vergi orani
tY= gelire bagh vergiler
T=To +tY

Otonom vergiler sifir oldugu zaman (To=0) denklem; T=tY haline doniisiir.

Diger taraftan devlet transfer 6demesi de yapmaktadir. Transfer 6demelerini vergilerden
karsilar. Bu durum kisisel geliri degistirir. Soyle ki; gelir, transfer 6demeleri kadar artarken
Odenen vergiler kadar azalir.

Yani; Ya=Y + TRo— T durumu ortaya ¢ikar. T=tY esitligi yerine konursa denklem;
Ya=Y + TRo— tY haline doniisiir.

TRo=0 ise denklem Y4 =Y-tY ve Yg=(1-t)Y olur.

Bu durum bagta tiiketim fonksiyonu olmak iizere biitiin sistemi etkiler.

Tiiketim Fonksiyonu

Isin icinde artik devlet oldugu igin milli gelir harcanabilir gelire esit degildir.

Harcanabilir geliri; milli gelirden (Y) vergileri (T) cikarip, transferleri (TR)
ekledigimizde buluruz. Harcanabilir gelir, hanehalklarinin ellerinde bulundurduklari geliri
ifade eder.
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Devletin olmadig1 bir ekonomide artan bir birimlik gelirin ¢ kadar tiiketime giderken,
devletin oldugu bir ekonomide vergilerin olmasi artan bir birimlik gelirin ¢(1-t) kadarinin
tiiketime gitmesine neden olmaktadir.

Dolayisiyla ¢ > c(1-t) oldugu i¢in; gelirdeki bir birimlik artis, devletin oldugu bir
ekonomide devletin olmadig1 bir ekonomiye gore tiiketimi daha az artirmaktadir.

C=Co+cY olan tiiketim fonksiyonunda Y yerine Y+TRo—tY degeri konulup ¢oziiliirse
tiiketim fonksiyonu elde edilir.

C=(Co+cTRo) +c (1-t)Y

Bu fonksiyonda;

(Co + cTRy), otonom tiiketim,

c (1-t)Y ise gelire bagh tiiketimdir. Fonksiyonun egimi ise c (1-t) ile ifade edilir
Toplam Planlanan Harcama

Toplam talep, tliketim, yatirim ve kamu harcamalarindan olusur. Yatirim ve kamu

harcamalar1 otonomdur. (Ip ve Go)
AE=C + Iy + Go denkleminde tiiketim fonksiyonu yerine konursa
Ao=Co+ cTRo + In+ Go
AE= (Co + cTRo) + ¢ (1-t)Y + Io+ Go olur.

Otonom kalemler bir araya toplanip Ao ile ifade edilirse toplam harcama denklemi su
sekilde olur.

Y= AE esitligine gére Y= Ao+ c (1-t)Y olur.
Ao=Co+cTRo + Ip+ Go olmak iizere

Bu denklem Y’ye gore ¢oziildiiglinde;

C=Cy+c¥, =Co+c(Y-T+T,) ; I=I,+bY ; T=T, +1¥
Y=C+I1+G=C,+cY-T+T, J+1,+bY +G
Y=C,+cY—-cT+cT, +1,+bY+G

Y—c¥Y=—cT+cT, +1,+bY+C,+G

Y(l-c)=—cT +cT, +1, +bY +C, +G

Y=1L(—cT+cT, +1,+bY +C, +G) =
—-C
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Vergi Alinmasi Durumunda Kamu Harcamalar: Carpani;

C=0.75; t= 0,20 ; G=200 ; Co=50; I,=400 ;To=100

C=C,+cY, =C,+c(Y-T) ; I=I,; G=G, ; T=T, +tY
Y=C+I1+G=C,+o(Y-T, —tY)+1,+G,

Y=C,+cY-cT, —ctY+I,+G,

Y-cY+ctY=cT, +I,+C,+G,

Y(l-c+ct)=—T, ++I,+C, +G,

1
l-c+ct

Y= (—cT0+IO+C0+GO)

Y= (—cT0+IO+C0+GO)

s+ct
1

= (—0,75x100+400+50+200)=1 4375
0,25+0,75%0,20
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OZETLE;

AE=Ao+c (1-)Y

1
1-c(1-t)

_ 4o _
Y= e D) yada Y= Ao

denge degerine ulasilir.
Ornek:

Co =20, TRo=200, I[p=250, Go=500, c=0,8 ve t=0,2 olan bir ekonomide denge gelir
seviyesini hesaplayiniz

Ao=Co + cTRo + Io+ Go =20 + (0,8x 200) + 250 + 500 =930

1 1 930
Y= Ao 1-c(1-t) 930 1-0,8(1-0,2) _ 0,36 =2583

4.5.Devletin Oldugu Disa Acik Bir Ekonomide Denge Gelir Diizeyinin
Belirlenmesi ve Carpan isleyisi

Makro ekonomide dort temel iktisadi birim (sektdr) vardir. Bunlar; birey, firma, devlet
ve dis alem’dir. Birey ve firmadan olusan model iki sektorlii, bunlara devlet eklendiginde

olusan model ii¢ sektorlii (disa kapali), bunlarin {izerine ekonominin disa agilmasini temsil eden
dis alem eklendiginde dort sektorlii model (disa agik) tesis edilmis olunur.

Modelin disa agilmasiyla sisteme ihracat ve ithalat dahil olur. Ihracat (X), otonom bir
degisken (X0) konumundadir. Ihracat miktari, diger iilkelerin gelir seviyesi ve ihrag talebinin
gelir esnekligi tarafindan belirlenir.

Ithalat (M), yurt disindan satin alimlar icin ddenen bedeldir. Yurtigi geliri ve talebi
azalttig1 icin tipki tasarruflar ve vergiler gibi “sizintilar” i¢inde yar alir. ithalat fonksiyonu su
sekilde ifade edilir.

M= My + mY
Burada;
Mo= Otonom ithalat (gelirden bagimsiz ithalat)
M= Marjinal ithal egilimi
mY= Gelire bagl ithalattir.

Marjinal Ithal egilimi (m ); gelirdeki bir birimlik artisin ithalati ne kadar artirdigini
gosterir. Ithalat ile gelir arasinda dogru yonlii iliski vardir. Milli gelir arttiginda ithalat ta artar.
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Ornegin; m= 0,2 (%20) olmasi, gelir 100 TL arttiginda ithalatin 20 TL artacagim ifade
eder.

Ithalat fonksiyonu

M = Mo +mY
Ithalat fonksiyonu MO gibi bir otonom harcama diizeyinden baslayip, gelirin artan bir

fonksiyonu olmasi nedeniyle de gelir diizeyi arttik¢a artmaktadir.

Sekil 4.7: ithalat Fonksiyonu

™M
& M= Mg+ mY
]
=
=
e =

Y
4]
Gelir (Y)

Mo ile gosterilen otonom kismudir. ikincisi ise, mY ile gosterilen uyarilmis kismudir.

Burada Y gelir diizeyini, m ise marjinal ithalat egilimini gdsterir.

Marjinal ithalat egilimi, marjinal tiiketim egilimine benzer bir sekilde, gelirdeki bir
birimlik artigin ne kadarinin ithalata gittigini gdsteren birden kiigiik pozitif bir katsayidir.

Ihracat Fonksiyonu

Burada ihracatin veri oldugunu varsayacagiz. ihracati (X), otonom bir degisken olarak

ele alinacak: X = Xo

Sekil 4.7: Thracat Fonksiyonu
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ihracat (X)
X
=]
X
I
X
o

Gelir (Y)

Ihracatin yurti¢i gelir diizeyinden bagimsiz olmasi, ihracat fonksiyonunun gelir
eksenine paralel olarak ¢izilmesine neden olmustur.

Disa Acik Modelde Toplam Talep

Disa acik ekonomilerde toplam talep; tiiketim, yatirim ve kamu harcamalari ile ihracat ve
ithalat arasindaki farktan olusur.

AE=C + Ip+ Go + (Xo-M)
Bu denklemde tiiketim fonksiyonu ve ithalat fonksiyonu yerine konursa
AE= (Co+ cTRo) + c (1-0)Y + Io+ Go+ Xo- (Mo+mY) olur.
Otonom kalemler bir araya toplanip Ay ile ifade edilirse denklem;
Ao=Co+cTRo + Ip+ Go + Xo - Mo
AE= Ao+ [c (1-t)—m ]Y olur.
Disa a¢ik modelde toplam talep dogrusunun egimi c(1-t)-m ile ifade edilmektedir.

Dogrunun egimi; ¢, t ve m tarafindan belirlenir

Disa agik bir ekonomide harcama fonksiyonunun egimi azalmistir. Ciinkii ekonominin
disa acilmasi ile harcama fonksiyonunun egimine marjinal ithalat egilimi (m) eksi
olarak girmis ve egimin degerinin azalmasina yol agmustir.

OZETLE:
Harcama fonksiyonunun egimi; baslangicta devletin olmadigi disa kapali bir
ekonomide, “c” idi. Ekonomiye devleti dahil ettigimizde disa kapali bir ekonomide egim, bu

sefer “c(1-t)” oldu. Daha sonra ekonomiyi disa agtigimizda ise egim, “c(1-t)-m” oldu.
Dolayisiyla, ilerleyen her bir asamada harcama fonksiyonunun egiminin azalmaktadir.
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A4E
——=c(l-1)-m
AY =)

1
l—c(l—0)+m

aDJsa arik =

* Ekonominin disa agilmasi ¢ogaltanin degerinin azalmasina neden olmustur (harcama
fonksiyonunun egiminde oldugu gibi). Bunun nedeni, marjinal ithalat egilimidir (m).

e (c=0,8) (t=0,25) ve bunun yaninda m’nin 0,10 oldugu varsayimindan yola ¢ikilarak,
disa acik bir ekonomideki ¢arpanin degeri asagidaki sekilde belirlenir.

1 1
1-0.8(1-0,25)+0.10 0.5

-

aDljﬁ acik =

4.6.Carpan Mekanizmasimin Farkli Uygulamalan

Devletin dahil oldugu disa kapali ekonomilerde milli gelirin dengesi kamu
harcamalarinda, transfer harcamalarinda, vergiler ve denk biitce politikasi uygulamalari
neticesinde degisiklik gosterir. Modelde, gelir vergisinin alinmasi ve gelir vergisinin
alinmamasi durumlarinda ¢arpan katsayilar1 degismektedir.

Carpan katsayilarinin degerleri ve ¢arpan siireci bu iki farkli varsayim altinda su sekilde
siralanabilir;

A. Gelir Vergisinin ALINMAMASI Durumunda Carpan Siireci

1. Harcama Carpanlary;

Otonom Tiiketim Carpani; ACo o= AY
Otonom Yatirim Carpani; Al fc =AY
Otonom Kamu Harcamalar1 Carpani; AGo %_C =AY

2. Transfer Carpani;

Transfer Odemeleri Carpan; ATRy LC =AY

3. Vergi Carpani
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Otonom Vergi Carpant; ATo —=AY

4. Denk Biitce Carpani;

B. Gelir Vergisinin ALINMASI Durumunda Carpan Siireci

1. Harcama Carpanlary;

Otonom Tiiketim Carpani; ACo el D AY
Otonom Yatirim Carpani; Alp 1_6(11_0 =AY
Otonom Kamu Harcamalar1 Carpant; AGo 1_6(11_t) =AY
2. Transfer Carpani;

Transfer Odemeleri Carpani; ATRo 1_6(61_0 =AY

3. Vergi Carpani

Otonom Vergi Carpani; ATo 1_6_(i_t) =AY

4. Denk Biitce Carpani;

1 " -C _ 1-c
1-c(1-t) 1-c(1-t) 1-c(1-t)

Carpan Siireci ve Katsayilarina Iliskin Bazi Bilgiler

1. Transfer ¢arpani her zaman harcama carpanindan kiiciiktiir.

(o 1

¢ <
1-c(1-t)  1-c(1-t)

1-c

ktr<ke

1
< — ve
1-c
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2. Gelir vergisinin alinmadig1 durumda harcama ¢arpani ile transfer carpani arasindaki

fark bire esittir.

ke-ktr =1

1
1-c 1-c¢ 1-c
3. Vergi ¢arpani, transfer carpaninin negatif degerine esittir.

—C _ c
1—-c(1-t)  1-c(1-t)

kTR =- kT — = ve

4. Denk biitce carpani, harcama g¢arpani ile vergi ¢arpaninin toplamina esittir. Sonug,

gelir vergisi alinmadigi ve alindig1 durumlarda farkh ¢ikar. Soyle ki;
kep= ke+kT

a. Gelir vergisi alinmadig1 durumda denk biit¢e ¢arpani;

1 -C 1-c
k =t =—-= 1
BB 1-c —C 1-c

b. Gelir vergisi alindig1 durumda denk biitce ¢arpani;

_ 1 + —-C _ 1-c
T 1-c(1-t) 1-c(1-t) 1-c(1-t)

ksn

Uygulamal. Kamu Harcamalarindaki Degismenin Etkisi:

Kamu harcamalari, devletin yapmis oldugu mal ve hizmet alimlar1 yani tiikketim
harcamalar1 ve yatirim harcamalarindan olusur. Bu harcamalar milli gelir lizerinde otonom
kalemler gibi direkt etki yaparlar.

Ornek:

Tiiketim fonksiyonu C= 500 + 0,8Y olarak verilen bir ekonomide denge milli gelir
seviyesi 5000 birimdir. Kamu harcamalarinin 1000 birim artirilmas: durumunda milli gelir
diizeyi ne kadar artar?

Soruda vergi oranindan bahsedilmedigi i¢in verginin alinmadig1 anlasgiimaktadir. Bu
durumda kamu harcamalar1 ¢arpani;
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1

AGo T = AY  olarak almnacaktir. ¢=0,8 oldugu tiikketim fonksiyonundan

anlasilmaktadir. s=1-0,8= 0,2

=L=5 AY =1000 x 5 = 5000 birim artar.

0,2

1 1
1-c N

Sayet vergi oran1 t=0,1 olsaydi milli gelirdeki artis ne kadar olurdu?

AGo 1—c(1-t)
1000 ———— = 1990 _ 1999 _ 3571 birim artis olur.
1-0,8(1-0,1) 1-0,8(1-0,1) 0,28

Not; Burada dikkat edilmesi gereken bir husus vardir. Vergilemenin yapilmasi ¢arpan
katsayisinin degerini diistirmiis ve milli gelirdeki artis1 azaltmistir. Bu baglamda i¢inde vergi
olan biitiin ¢carpan katsayilari1 vergi olmayanlardan daha kii¢iik olur.

< = durumu gecerlidir.

Bu sorudaki ¢arpanlar i¢in = — -t © 1-c

Uygulama 2. Transfer Harcamalarindaki Degismenin Etkisi

Transfer harcamalari, devletin karsiliksiz olarak yaptigi aktarimlardir. Bunlarin milli
gelir tizerindeki etkisi kamu harcamalar1 gibi direkt degil dolaylt olur. Ciinkii transfer
harcamalar1 Once tiiketimi etkiler, tiikketimdeki degismeler de milli geliri degistirir. Peki,
transfer harcamalarmin tamami tiikketime gider mi? Hayir. Peki ne kadar1 gider? TRO
biiyiikliigiindeki bir transfer harcamasinin tikketime giden kismi cTRO kadardir. Kalan kisim ise
tasarruf edilir.

Ornek:

c=0,8 olmas1 halinde 100 TL’lik transfer geliri elde eden bir kisi bunun 80 TL’sini
harcar, 20 TL’sini tasarruf eder. Dolayisiyla 100 TL’lik transfer harcamasinin 80 TL’lik kismi1
milli geliri degistirici etki yapar.

Ornek:

Marjinal tiiketim egilimi %75, vergi oran1%20 olan bir ekonomide transfer harcamalari

30 birim artirilirsa milli gelirdeki degisme ne olur?

¢ AY 30 — 275 30 % =30 x 1,875= 56,25

ATRo 1—c(1-t) 1-0,75(1-0,2)

Uygulama 3. Vergilerdeki Degismenin Etkisi
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Vergiler milli gelir tizerinde olumsuz etki yaparlar. Vergilerin artirilmasi gelir diizeyinin
azalmasina neden olurken vergilerin diisiiriilmesi ise gelir diizeyini artirict etki yapar. Vergiler
de tasarruflar gibi s1zint1 olarak degerlendirilirler.

Vergiler otonom vergiler (dolayli vergiler) ve gelire bagh vergiler (dolaysiz vergiler)
olmak tizere gruplandirilirlar. Gelire bagl vergilerin alinmadigi durumda otonom vergilerin
etkisi vergi ¢arpani ile ¢arpilarak hesaplanir. Gelire bagl vergilerin alinmasi durumunda ise
icinde vergilerin de yer aldig1 carpan katsayilar1 kullanilir.

Ornek:

a)Marjinal tiiketim egilimi 0,8 iken otonom vergiler 30 birim artirilirsa milli gelir

uzerindeki etkisi ne olur?

ATy —S=AY 30 == =30x (-4)=-120 Milli gelir 120 birim azalir.

1-c 1-

b)Marjinal tiiketim egilimi 0,8, vergi orani 0,1 iken otonom vergiler 30 birim artirilirsa

milli gelir izerindeki etkisi ne olur?

Bu durumda kullanilacak olan ¢arpan katsayisi, gelir vergisi oranini da iceren ¢arpan

katsayis1 olacaktir.

—c -0,8 24
= AY _—
1—c(1-t) 1-0,8(1-0,1) 0,28

ATo - 85,7 Milli  gelir 85,7

birim azalir.

Gortldiigii tizere gelir vergisi oraninin siirece dahil edilmesi milli gelirdeki azalmay1

kiictiltmiistiir.

Uygulama 4. Biitce Politikas1 Uygulamalarimin Etkisi

A. Denk Biitce Politikasinin Etkisi

Denk biitce politikasi, yapilan kamu harcamasi kadar vergi alinmasidir. Bu politikanin
amaci, biitge agi1gina sebebiyet vermeksizin ekonominin yonlendirilmesidir.

Kamu harcamalar1 ve vergiler esit miktarda ve ayn1 anda artirlldiginda milli gelir
tizerindeki etkisi su sekilde olur; Kamu harcamalar1 artist milli geliri artirict etki yaparken,
otonom vergilerin artmasi milli geliri azaltic1 etkide bulunur.

AY = LQG < AT
1-c 0 (1—C) 0
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Gelir vergisinin alinmadig1 durumda denk biitce ¢arpani bire esittir. Bu durumda (diger
faktorler hi¢ dikkate alinmadan) milli gelir, kamu harcamalarinda meydana gelen artis kadar
artar, azalma kadar azalir.

Ornek:

Kamu harcamalar1 ve otonom vergiler aynt anda 50 birim artirilirsa, sonugta milli
gelirde 50 birimlik artig olur. Bu durumda diger faktorlere bakilmaksizin ifadesiyle kast edilen
Ornegin, marjinal tiikketim egiliminin 0,8 olmasi1 yada 0,6 olmasi sonucu degistirmez.

Denk biitce ¢carpaninin isleyebilmesi i¢in birtakim sartlarin varligi gereklidir;

e Baslangig itibariyle milli gelir dengede iken biitcenin de dengede olmasi gerekir,
e Ekonominin eksik isttihdam durumunda olmasi gerekir,

e Yatinmlarin gelir degisikliklerinden etkilenmemesi, yani yatirimlarin gelir esnekliginin

sifir olmasi gerekir.

4.7.Tasarruf Paradoksu

Keynes’in one siirdiigii bir olgudur. Milli gelir dengede iken, toplumun tasarruflarini
artirmasi sonucunda milli gelirde meydana gelen azalmayi agiklamak tizere kullanilmistir.
Soyle ki, toplumun tasarruf egiliminin artmasi, tiiketim harcamalarinin ve dolayisiyla toplam
talebin diismesine neden olur. Toplam talebin diismesi de milli gelir diizeyinin azalmasina
neden olur. Bu duruma, yani tasarruflar arttiginda milli gelirin azalmasi olgusuna “tasarruf
paradoksu” denir.

Sekil 4.9: Tasarruf Paradoksu

LS
SZ > Sl

52 Sl

AZ - Al
IO IO
0 >

v v
/ « Y

_CO

Tasarruf egiliminin s; olmast durumunda milli gelir Y diizeyinde dengededir. Ve A
noktasinda tasarruf-yatirim esitligi saglanmistir. Tasarruf egilimin s2’ye ylikselmesi durumunda
tasarruf egrisi diklesmis, yeni denge gelir seviyesi Y2’ye diismiistiir. Tasarruf-yatirim esitligi
de Az noktasinda saglanmaistir.
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Bireyler icin zenginlik ya da servetin kaynagi olan tasarruf artigi, toplum i¢in olumsuz
sonu¢ dogurmaktadir. Yatirima doniismeyen, gomiileme halinde kalan tasarruflar sizint1 etkisi
yarattigindan milli geliri azaltmaktadir. Tasarruflarin yatirma doniistiiriilmesi halinde ise s6z
konusu olumsuz sonuglar olusmayacaktir.

Tasarruf paradoksu, bireysel acidan ya da mikro agidan bakildiginda dogru olan
davraniglarin makro ekonomi agisindan yanlig olabilecegini ifade etmektedir. Bu tiir ¢eliskiler
“terkip hatas1” olarak ta adlandirilir.

Tasarruf paradoksunu her zaman kotii bir sey olarak diisiinmemek gerekir. Enflasyonist
donemlerde tasarruf artisi, talebi diisiiriicii ve enflasyonu dnleyici olumlu bir rol tistlenmektedir.

Tasarruf paradoksu daha cok gelismis iilkelerde goriiliir. Cilinkii gelismekte olan
ilkelerde yatirimlarin kaynag tasarruflar degil daha ¢ok dis borglar olmaktadir. Bu nedenle
tasarruf paradoksu gelismekte olan iilkelerde pek rastlanilan bir durum degildir.

115



1y

2)

3)

4)

Uygulamalar

Bir tilkede milli gelir, 800 milyon dolar arttiginda ithalat 40 milyon dolar artiyor ise
marjinal ithalat egilimi yiizde kagtir?

A)S

B)10

O)15

D)20

E)25
Marjinal tasarruf egilimi 0.75 ise marjinal tiiketim egilimi i¢in agsagidakilerden hangisi
dogrudur?

A) 0.25

B)0.35
C) 0.45
D) 0.75
E)l
Tiiketim harcamalari asagidakilerden hangisinin bir fonksiyonudur?
A) Milli gelirin
B)Nominal gelirin
C) Harcanabilir gelirin
D) Reel GSMH'in

E) Tasarrufun

Otonom yatirimlardaki 50 milyon dolarlik artig milli geliri 200 milyon dolar
artirtyorsa ¢ogaltan (k) kactir?

A) 1
B)2

c3
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D)4

E)S

5) Asagidaki tabloya gore gelirin 3500 TL’den 4000 TL’ye ¢ikti1g1 seviyede MTE kagtir?

A)0,2

B)0,5

©)0,8

D)1,2
Y C I
2000 2100 300
2500 2500 300
3000 2900 300
3500 3300 300
4000 3700 300
4500 4100 300
5000 4500 300
5500 4900 300
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Uygulama Sorulan

1) Asagidaki fonksiyonlar1 kapsiyan kapali bir ekonomiyi varsayalim.
Ozel tiiketim harcamalar1 fonksiyonu : C=0,75Y +50
Ozel yatirim harcamalari fonksiyonu : I =400
Kamu harcamalari: G =200

a)Bu ekonominin denge milli gelir diizeyini bulunuz.

b) Hiikiimet ekonomiyi canlandirp igsizligin yok oldugu bir milli gelir sevyesine
ulasabilmek i¢in kamu harcamalarini arttirmak istiyor. Kamu harcamalarinda bir 100

kadar arttma olursa denge milli gelir diizeyini hangi seviyeyi bulur ?
AG =100

a)Dengedeki milli gelir diizeyini bulalim.
Piyasada denge, toplam arz toplam talebe esit oldugunda gerceklesecegina gore :

Y=C+I1+G <= Y=C,+cY+I1,+G,
Y-cY=Cy+1,+G, <= Y(1—-c)=C,+1,+G,

_Cy+1;, +G, _ 50+ 400 + 200
- 1—c - 1—0,25

=2 600

Yo

b)Kamu harcamalarinda 100 TL’lik artig, toplam tiretimde AY kadar bir artisa neden
olacaktir. Kamu Harcamasi1 Carpani’indan :

AY=-1 AG=—1 4100 = 4x100 = 400
1—c 1-0.75

Boylece 100 TL’lik kamu harcamasi artigi ile denge milli gelir diizeyi 3 000 olacaktir
Yoee = Y5 + AY =2 600 + 400 = 3 000
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2)Marjinal ithalat egiliminin 0,15 ve marjinal tasarruf egiliminin 0,35 oldugu bir

ekonomide dis ticareti ¢garpaninin degeri nedir?

s =0,35 m=0,15 olduguna gére kF=1/s+m =1/0,35 +0,15=1/0,50 = 2 dir.

3) Bir iilke i¢in;

Tiiketim fonksiyonu; € = 100 + 0,75Y olsun.
Planlanan yatirimlar I = 200. Bu durumda;

a) Denge milli geliri,

b) Carpani,

c)Denge tiikketim miktarini,

d)Denge tasarruf miktarini bulunuz.

e)] =100 artarsa denge milli gelir nasil degisir?
f) C =100 artarsa denge milli gelir nasil degisir?
g) ¢ =0.85 olursa denge milli gelir nasil degisir?

h) ¢ =0.85 olursa denge tasarruf miktar1 nasil degisir?
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Keynes Ekonomisine gore, bir ulusal ekonomide yatirnm harcamalari, tiiketim
harcamalar1 ve ihracat gibi harcama kalemlerinin biri veya birkagindaki artig, milli geliri bir
kac¢ kat daha fazla artirir. Buna ¢arpan mekanizmasi ve milli gelirin ka¢ misli daha fazla
artacagini gosteren katsayiya da carpan katsay1 adi verilir. Modelde farkli maliye politikasi
uygulamalarini yansitan ti¢ farkli ¢arpan (kamu harcamasi ¢arpani, gotiirii vergi carpani, denk

bilitce ¢arpani) tanimlanmaktadir.

Carpanin bliyiikliigli marjinal tiiketim meylinin blyiikligline baghdir. Gelirin
tiiketilen kismi biiyiidiikge, carpanin milli gelir tizerindeki etkisi daha biiylik olacaktir. Bununla
beraber bu etki, tasarruflar, ithalat, devlet vergileri ve stoklar gibi bazi "sizintilar" tarafindan

azalmaktadir.

Keynes'in ¢arpani, harcamalardaki artisin toplam gelire etkisini belirtmektedir. Her iki
carpan formiiliiniin yapisi, birbirinin benzeridir. Eger yatirim bir X miktar1 ile arttirilmissa,
bunun sonucu arzin elastikligi gibi baz1 kosullar altinda milli gelir k.X miktarinda artacaktir

ki, burada k ¢arpan (I'den biiyiik) katsayidir.
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1y

2)

3)

4)

5)

6)

Boliim Sorular:

S=5+0.2 Y ve I=5+0.1 Y ise bu ekonomide denge gelir seviyesi kagtir?
A)50
B)100
O)150
D)200
E)250
S=600+0.80Y ise marjinal tiikketim egilimi kagtir?
A)0.10
B)%15
C)%20
D)%?25
E)%30
100 birim otonom tiiketimin oldugu, marjinal tiiketim egiliminin 0.75 oldugu tiikketim
fonksiyonu denklemi asagidakilerden hangisidir?
A)C=0.75+100Y
B)C=0.25+100Y
C)C=100+0.25Y
D)C=100+0.75Y
E)C=0.25+0.75Y
Toplam talepteki bir kaymanin iiretimi veya denge geliri diizeyini kag kat
degistirecegini gosteren katsayiya ne ad verilir?
A)Marjinal ¢arpan
B)Ortalama ¢arpan
C)Tasarruf ¢arpan
D)Cogaltan
E)Tiiketim dalgalanmasi
Otonom yatirimlardaki 50 milyon dolarlik artig milli geliri 200 milyon dolar
artirtyorsa ¢ogaltan (k) kactir?
A)l
B)2
0)3
D)4
E)5
C=20+0.90Y 4 denklemi, tiikketimin
AHarcanabilir gelir 100 iken 90,
B)Harcanabilir gelir 90 iken 100,
C)Harcanabilir gelir 100 iken 110,
D)Harcanabilir gelir 200 iken 180 dir.
E)Harcanabilir gelir 210 iken 180 dir.
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7) Bir hanehalkinin harcanabilir geliri 400 YTL iken bunun 370 YTL’sini, 500 iken
450’sini tikketmeyi planlamistir. Bu hanehalkinin marjinal tiiketimi (MTE) kagtir?

A)0.50
B)0.25
©)0.85
D)0.80
E)0,18

8) C=50+0.80Yd ve I=50 ise denge gelir diizeyi kagtir?
A)100
B)225
C)350
D)500
E)850

9) Bir ekonomi,
A)Planlanan tiikketim planlanan tasarrufu agtiginda, denge durumundadir.

B)Planlanan tiiketim planlanan yatirimi astiginda, denge durumundadir.

C)Planlanan harcama hasila degerine esitlendiginde, denge durumundadir.

D)Planlanan harcama firmalar hasilatina esitlendiginde, denge durumundadir.

E)Planlanan harcama firmalartasarrufuna esit oldugunda denge durumundadir.
10) Harcama ¢arpaninin degeri 3 iken, kamu harcamalarindaki 100 bin YTL'lik bir artisin

gelir iizerindeki etkisi asagidakilerden hangisidir?

A)300 bin YTL artis

B)103 bin YTL artis

C)300 bin YTL azalig

D)33 bin YTL azalig

E)33 bin YTL artig

eskosk

Cevap Anahtari:
1-B 2-C 3-D 4-D 5-D 6-C 7-D 8-D 9-C 10-A
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5.MiLLi GELIiR DENGESI: IS-LM MODELI
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

IS-LM modeli, ekonominin parasal ve reel yoniinii birlikte ele almakta, para ve mal
piyasalarindaki karsilikli etkilesimi ve es anli dengeyi ortaya koymaktadir.

IS-LM modelinde anahtar degisken faiz oranlaridir. Faiz orani ile liretim ve gelir
seviyesi arasindaki iligki analiz edilmistir.

Modelin amaci, denge hasila diizeyi ile faiz oran1 arasindaki iliskileri ortaya koymak,
faiz oranlarindaki degismenin denge hasila diizeyini nasil degistirdigini agiklamaktir.

Modelde mal piyasasi IS egrisiyle, para piyasasi ise LM egrisiyle temsil edilmektedir.

Bu bdliimde dnce mal piyasasi ve IS egrisi, daha sonra da para piyasasit ve LM egrisi
anlatilmistir.
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Boliim Hakkinda Tlgi Olusturan Sorular

1) Yatirimlarin faize duyarlilig1 azaldikga; para politikasinin giiciiclinii tartiginiz.

2) Yatirimlarin faize duyarlilifi arttik¢a; para politikasinin giiciinii tartisiniz.
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Boliimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil elde

Konu Kazanim . .. L. ..
edilecegi veya gelistirilecegi
. Para ve  mal . Konularin tekrar
piyasasinin karsilikli Para ve mal piyasasinin . . —_
edilmesi ve boliim sorularinin
etkilesimi es zamanli olarak nasil

.....

cevaplandirilarak, Ogrenilen
bilgilerin pekistirilmesi.
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Anahtar Kavramlar
o IS egrisi

e LM egrisi
e Likitide talebi
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Giris

Ekonomik dalgalanmalarin agiklanmasi i¢in kullanilan IS-LM modeli 1937°de John
Hicks tarafindan gelistirilmistir. Modelin amaci, veri bir fiyat diizeyinde ulusal geliri neyin
belirledigini gostermektir Bu modelde IS, mal piyasasinda dengeyi saglayan faiz ve toplam
hasila bilesenlerini gosterir. IS, “yatirnm” (investment) ve “tasarruf” (saving) anlamina gelir ve
IS egrisi mal ve hizmet piyasasindaki durumlari analiz etmektedir.

Mal piyasasinda denge, tasarruflarin yatirimlara esit olmasini gerektirir. Faiz oranlarinin
artmasi (diger hersey sabitken), yatirimlarin azalmasina ve toplam harcamalarin azalmasina
dolayisiyla toplam hasilanin diismesine neden olur. Dolayisiyla IS egrisi negatif egimlidir.

LM egrisi ise para piyasasinda dengeyi saglayan faiz ve toplam hasila bilesenlerini
gosterir. LM, “likidite” ve “para” anlamina gelir.

LM egrisi para arz ve talebinin nasil gelistigini gosterir. Para piyasasinda faizler ve
toplam hasila arasinda nasil bir iligski vardir? Toplam talep arttiginda islem amagli para talebi
artar, dolayisiyla faizlerin artmasi gerekir. Bu nedenle, para piyasasinda faiz oranlari ile toplam
hasila arasinda pozitif yonde bir iliski vardir.

Faiz orani hem yatirimi1 hem de para talebini etkiledigi icin modelin iki bdliimiinii
birlestiren degisken, faiz oranidir. IS ve LM egrilerinin kesistigi noktada ise ekonomide dengeyi
saglayan tek bir faiz oran1 ve toplam hasila diizeyi vardir.

Genel olarak model, mal ve para piyasalar1 arasindaki etkilesimin, toplam talep egrisinin
konumunu ve egimini nasil belirledigini, dolayisiyla da kisa donemde ulusal gelir diizeyini
gostermektedir.
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5.1.IS-LM Modeli

IS-LM modeli, 1939 yilinda Keynesyen iktisadi diisiinceden etkilenen John Hicks
tarafindan gelistirilmis, 1950’li yillarda da Alvin Hansen tarafindan popiiler hale
getirilmistir.(Hicks Hansen IS LM modeli kapali ekonomide ele alinmistir. Klasik ve Keynes
karigimi bir yaklagimdir.

Keynesyen goriiste IS-LM modeli, ekonomik analizlerde ve istikrarin saglanmasi
siirecinde mal piyasasinin yani sira para piyasasini da dikkate alan ve iiretim ile faiz oram
arasindaki iligkileri iceren bir yaklasimdir. Diger bir ifadeyle model, ekonominin parasal ve reel
yoniinii birlikte ele almakta, para ve mal piyasalarindaki karsilikl etkilesimi ve es anli dengeyi
ortaya koymaktadir.

IS-LM modelinde anahtar degisken faiz oranlaridir. Modelin amaci, denge hasila diizeyi
ile faiz oran1 arasindaki iligkileri ortaya koymak, faiz oranlarindaki degismenin denge hasila
diizeyini nasil degistirdigini aciklamaktir.

Modelde mal piyasast (IS) egrisiyle, para piyasast ise (LM) egrisiyle temsil
edilmektedir.

Uretim ve faiz oram arasindaki iliskilerden birincisi mal piyasasi (IS) ile ilgilidir. Daha
yiiksek bir faiz orani veri bir gelir diizeyinde toplam talebi azaltmakta ve bdylece tiretim diizeyi
diismektedir. Uretim ve faiz oram arasindaki bdyle bir negatif iliski (IS) egrisi olarak
bilinmektedir.

Uretim ve faiz oran1 arasindaki iliskilerden ikincisi para piyasasi ile ilgilidir. Para talebi
ile merkez bankasinin tarafindan gerceklestirilen para arzi egrilerinin kesistigi nokta para
piyasasinda dengeyi ifade etmektedir. Para arzi sabitken gelir diizeyindeki bir artis likidite
talebini arttirarak, para talebinin para arzina esit oldugu faiz oranini yiikseltmektedir. Uretim
ve faiz orani arasindaki bu pozitif iliski LM egrisi olarak bilinmektedir.

* Her iki egrinin(IS=LM)  kesistigi noktada ekonominin  genel dengesi
olusmaktadir.

* Mal piyasasi, mal ve hizmetlerin almip satildigi ve denge toplam g¢iktinin
belirlendigi piyasadir.

* Para piyasasi ise finansal araclarin alinip satildigt ve denge faiz oraninin
belirlendigi piyasadir.

* Planlanan yatirim miktar faiz oranina bagliyken, para talebini ise gelir (toplam
cikti) belirler.

* Otonom harcamalar ve maliye politikas1 yaninda faiz oranlar1 ve para politikasi
da toplam talebi ve gelir diizeyini etkileyen unsurlar olarak ortaya konmaktadir.

*  Model, ekonominin reel yoniinii parasal yonii ile birlikte ele alma imkani
vermekte ve ekonominin genel dengesinin mal ve para piyasalarinin es zamanl
olarak dengeye gelmesiyle saglanacagini gostermektedir. Bu iki piyasa
birbirleriyle siki iliski i¢erisindedir. Piyasalardan birindeki degisiklik digerini de
etkilemektedir.
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* Faiz milli gelir gibi biiyiikliiklerin tamami reeldir. Nominal (parasal) herhangi
bir degisken yoktur.

Varsayimlar:

i.  Fiyat diizeyi sabittir (bu durumda enflasyon orami sifir kabul edildiginden
nominal ve reel faiz ya da beklenen ve gergeklesen faiz arasinda bir ayrim
yoktur)

ii.  Kapali bir ekonomi vardir. (D1s alem analiz disinda tutulmaktadir).

5.2.Mal Piyasasi Dengesi Ve IS Egrisi

Tiiketim mallari, yatirim mallar1 ve kamu hizmetlerinin iiretildigi piyasaya mal piyasasi
denir.

IS-LM modelinde anahtar degisken olan faiz orani degistiginde hasila diizeyi de
degisecektir. Diger bir ifadeyle her faiz oranina karsilik gelen bir hasila diizeyi s6z konusudur.
Mal piyasasim1 temsil eden IS dogrusu, farkli faiz oranlarina karsilik gelen hasila diizeyini
temsil eden noktalarin birlestirilmesiyle elde edilir.

IS egrisi mal ve hizmet piyasasinda Yatirim-Tasarruf esitliginin saglandig: faiz oranlari
ve denge gelir seviyelerini birlestiren noktalarin geometrik yeridir. Mal piyasasinin dengede
oldugu noktalar IS egrisi lizerindedir.

Denge hasila diizeyini belirlemek icin baslangi¢ hareket noktasi toplam harcamalar ya
da ayn1 sey olan toplam taleptir.

Devletin oldugu disa kapali ekonomi modeli, tiiketici + firma + devletten olusan ii¢
sektorlii bir modeldir.

Y =AE ; DENGE

Y=C+1+G I=lo-bi; bi yatirim fonksiyonundan gelir
Y=Ao+ a Y-bi
Y-a= Ao-bi

Y(1-a) _ AO-bi
-« (-«

1 : 1 g
Y= o (A0 —bi ); o= harcama ¢arpanin(kh) formiilii
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Y=kh (AO-bi); kh.Ao- khbi ; IS DENKLEMI

-kh.bi ifadesinin Oniindeki (-) isaretinin sebebi IS egrisinin negatif egilimli
olmasidir. ( Faiz oranlar ile reel milli gelir arasinda ters yonlii iligskinin olmast)

kh.Ao- kh.bi

i=nominal faiz orani. Bagimsiz degiskendir. Ayni zamanda bu bagimsiz degisken icsel
degiskendir. Igsel degiken resmin igindeki degiskendir ve resmin igindeki bir degiskende bir
degisme olursa fonksiyon iizerinde bir hareketlilige sebep olmaktadir.

AO0=0Otonom harcamalar = (Co+Iy +Go)

b= yatirimin faize duyarlilig1 yani yatirimin faiz esnekligidir.

Kh=harcama ¢arpani= 9

IS Denklemi Uzerinden IS Dogrusunun Egiminin Elde Edilmesi
AD=C+I1+G
Denklemde yar alan tiikketim ve yatirim fonksiyonlar ise sirasiyla asagidaki gibidir.

C=Co+cY olan tiiketim fonksiyonunda isin i¢inde artik devlet oldugu i¢in milli gelir
harcanabilir gelire esit degildir.

T= vergi gelirleri,
To = otonom vergiler (gelirden bagimsiz olan vergi)
t=marjinal vergi orani
tY= gelire bagh vergiler
T=To+tY
Otonom vergiler sifir oldugu zaman (To=0) denklem; T= tY haline doniisiir. Diger
taraftan devlet transfer 6demesi de yapmaktadir. Transfer ddemelerini vergilerden karsilar. Bu

durum kisisel geliri degistirir. Soyle ki; gelir, transfer 6demeleri kadar artarken 6denen vergiler
kadar azalir.

Yani; Yo=Y + TRo— T durumu ortaya ¢ikar. T=tY esitligi yerine konursa denklem;
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Ya=Y + TRo— tY haline doniisiir.
TRo=0 ise denklem Yq= Y—tY ve Y= (1-)Y olur.

Harcanabilir geliri; milli gelirden (Y) vergileri (T) c¢ikarip, transferleri (TRo)
ekledigimizde buluruz. Harcanabilir gelir, hanehalklarinin ellerinde bulundurduklar1 geliri
ifade eder.

Y yerine Y+TRo—tY degeri konulup ¢oziiliirse asagidaki tiikketim fonksiyonu elde edilir.
C=(Co+cTRo) +c (1-t)Y

Bu fonksiyonda;

(Co + cTRy), otonom tiiketim,

c (1-t)Y ise gelire bagh tiiketimdir. Fonksiyonun egimi ise c (1-t) ile ifade edilir.

I=Io+ eY (Yatirim fonksiyonu)

Marjinal yatirim egilimi(e); gelirdeki bir birimlik artigin uyarilmis yatirimlari ne kadar
artirdigin1 gosteren bir katsayidir.

e= % seklinde ifade edilir. Marjinal yatirnm egilimi (e) ayni zamanda yatirim

fonksiyonunun egimidir.

Diger taraftan yatirnmlar1 gelir disinda etkileyen diger bir unsur da faiz oramidir. Faiz
orani-yatirim iligkisi dikkate alindiginda;

Ip= Otonom yatiririm
1= faiz orani
b= yatirimlarin faize duyarliligi olmak iizere yatirim fonksiyonu su sekilde ifade edilir.

I=1y- bi olarak ifade edilir.

Bunlar toplam talep fonksiyonunda yerine konursa;
AD= Co + cTRo + c(1-t)Y + Io —bi + Go sekline doniistir.

Ao= otonom toplam talebi temsil etmek lizere Ao= Co + c¢TRo + lo + Go

seklinde yazilir. Buradan;

AD= Ap—bi + c(1-t)Y toplam talep denklemi elde edilir.
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Dikey eksende AD, yatay eksende Y gosterilmek iizere denklemin baslangi¢ sabiti (Ao

—bi), egimi ise c(1-t) ile ifade edilir.

Sekil 5.1: IS Egrisinin Elde Edilisi

AD A
Dl% AD,= A,-bi,+ c(1-)Y
AD = A,-bi + c(1-9)Y
Aqg-biy 4/ o (C )
@2
A,-bi
3)
—» g
o Y Y, v
A
i V N
D
1 4)
_ lm —
11 Dl
0 Y Y, Y

Toplam talep AD, hasila diizeyi Y iken, s6z konusu denge hasila diizeyine karsilik gelen
faiz orani (i)’ dir. Faiz oranlarinin (i)’den (i1)’e diismesiyle toplam talep AD’den ADI’e, denge
hasila diizeyi de Y’den Yi’e ylikselmistir. Baslangi¢ dengesini temsil eden D noktasi ile yeni
dengeyi temsil eden D noktalarinin birlestirilmesiyle mal piyasasini temsil eden IS egrisi elde
edilmistir.

o Egri iizerindeki her noktada I=S esitligi vardir.
. Egri iizerinde her noktada koordinatlar gelir ve faiz (Y,1) dir.
o Faiz orani ile gelir seviyesi ters orantilidir.
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1S

(8] W W

' |

IS egrisinin sag tarafinda (iist tarafinda) kalan noktalarda tasarruflar (sizintilar)
yatirimlardan (enjeksiyonlardan) biiyiiktiir. Y > AE ~ Mal arz fazlasi (denge noktasini
iistiinde herzaman arz fazlasi vardir )

B noktasinda

Y>AE

sizinti(tasarruf)>enjeksiyon(yatirim)

IS egrisin sol tarafinda ( alt tarafinda) kalan noktalarda tasarruflar (sizint1) kiictliktiir
yatrimlardan (enjeksiyondan) yani tasarruf yatirimdan daha kiigiiktiir. Y < AE mal talep
fazlas1 (denge noktasini altinda herzaman talep fazlasi vardir )

C noktasinda ; Y<AE; Sizinti(tasarruf) < enjeksiyon (yatirim)

IS Egrisinin Egimi

* IS egrisinin egimi negatiftir. Zira faiz oraninin yiikselmesi yatirimlarin karlilik oranim
diisiireceginden yatirim harcamalarin1 ve toplam talebi azaltir. Toplam talebin azalmasi ise
denge gelir diizeyini diistirtir.

* IS egrisinin dik veya yatik olusu yatirimlarin faiz oranina duyarliligina ve ¢ogaltan
katsayisina baghdir. Yatirimlarin faize duyarligr arttik¢a ve carpanbiiytlidiikce IS yatiklagr,
aksine faiz oranina duyarlilig1 ve cogaltan katsayisi1 kiiciildiikce IS diklesir.

* Yatinmlarin faiz oranmna duyarliligi arttikca, IS yatiklasir. Zira bu halde faiz
oranindaki kii¢clik bir degisme yatirimlarda biiyiik miktarda degismeye yol acar ve gelir
diizeyini 6nemli oranda etkiler. Yatirimlarin faiz oranina duyarliligi azaldikga ise IS diklesir.

Uc¢ durumlar: yatirimlar faiz oranina duyarli degilse IS egrisinin egimi sonsuz, (yani
IS dikey olurken); sonsuz duyarli ise IS egrisinin egimi sifir, yani IS yatay olmaktadir.

* Carpanin biiylimesi (marjinal tiiketim egiliminin artmasi ya da vergi oraninin diigmesi)
IS egrisini ise yatiklagtiracaktir. IS egrisinin egiminin ¢arpana bagli olusu maliye politikasinin
IS’nin egimini etkilemesini miimkiin kilar. Ciinkii ¢carpan, vergilerden etkilenir; vergi
oraninda bir artis gogaltan kiiciiltiirken IS egrisini diklestirir.
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IS Egrisinin Kaymasi

IS egrisinin kaymast demek her bir faiz oraninda gelir diizeyinin degigmesi demektir.
Otonom harcamalardaki bir artis, ¢cogaltana bagli olarak IS egrisini saga kaydirir. Otonom
harcamalardaki bir azalma ise IS egrisini sola kaydiracaktir. IS egrisindeki kayma ¢ogaltan ile
otonom harcamalardaki degismenin ¢arpimina esittir.

Faiz oranlar ile milli gelir seviyesi arasinda ters yonlii bir iliski vardir. Faiz oranlar1
artarsa, milli gelir diiser. Faiz oranlar1 diiserse milli gelir yiikselir.

Faiz oranlarn yiikseldiginde, tasarruflar artar, harcamalar diiser. Harcamalarin azalmasi
stoklarin artmasina daha az {iretim yapilmasina yol acar. Faiz oranlar1 ylikseldiginde yatirim
yapma maliyeti yiikseleceginden yeni yatirimlar lizerinde caydirici etki yaratir. Yatirimcilar
ellerindeki fonlar1 yiiksek faizden yaralanmak amaciyla degerlendirirler. Yeni yatirnm yapilmak
istenmez. Tiikketim harcamalarinin ve yatirim harcamalarinin azalmasi ise ¢arpan
mekanizmasinin da etkisiyle milli geliri azaltir.

IS egrisinin sag tarafa kaymasi genisleyici bir maliye politikasinin uygulandigi anlamina
gelir. Genislemeci maliye politikast kamu harcamalarinin artmasi, vergi oranlarinin
diistiriilmesiyle olur. Ayni faiz diizeyinde daha fazla tiretim yapilir ve milli gelir artar.

Sekil 5.2: IS Egrisinin Kaymasi

IS

Arz Fazlasi

Talep Fazlasi

\ 4

Mal Piyasasinda Dengesizlikler
o . IS’nin Solu; Talep Fazlalig:
IS Egrisinin Saga-Sola Kaymasi IS'nin Sagy; Arz Fazlahig

IS dogrusunu saga kavdiran faktorler:
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e Qenigsletici maliye politikasi uygulamalari
- Kamu harcamalarindaki artis
- Transfer harcamalarindaki artig
- Vergi oranlarindaki azalig, (vergi oranlarindaki azalis ayni zamanda IS
dogrusunun egimini de etkiler. IS dogrusu daha yatik hale gelerek saga dogru
kayar.)
- Otonom vergilerdeki (T) azalma
e Eger ekonomi disa agiksa ihracattaki artiglar ve ithalattaki azaliglar
e Ishayatia ya da ekonomik gelecege iliskin olumlu beklentiler,
e Yatirim tesviklerinde meydana gelen artislar
e Sermayenin marjinal verimliligindeki artis beklentileri
e Fiyatlar genel diizeyindeki azalmalar ve buna bagl olarak servetteki artiglar (Pigou
etkisi)

e Denk biitge politikasinin izlenmesi

IS egrisinin sol tarafa kaymasi

Daraltici bir maliye politikasinin uygulandigini gosterir. Kamu harcamalarinin kisilmasi
ve vergi oranlarinin artiritlmasi ile ayni faiz diizeyinde daha az iiretim yapilmasina ve milli
gelirin azalmasina neden olur.

5.3.Para Piyasas1 Ve LM Egrisi

Uretim ve faiz oran1 arasindaki iliskilerden ikincisi para piyasasi ile ilgilidir. Para talebi
ile merkez bankasinin tarafindan gergeklestirilen para arzi egrilerinin kesistigi nokta para
piyasasinda dengeyi ifade etmektedir. Para arz1 sabitken gelir diizeyindeki bir artig likidite
talebini arttirarak, para talebinin para arzina esit oldugu faiz oranim yiikseltmektedir. Gelir
(iiretim) ve faiz oran1 arasindaki bu pozitif iligki LM egrisi olarak bilinmektedir.

LM fonksiyonu para piyasasi denge noktalarini ifade eden bir fonksiyondur ve LM
egrisi iizerindeki her noktada para arzi para talebine esittir.

Para Arz;

En yalin haliyle para arz1, ekonomide dolasimda bulunan para miktarini ifade eder. Para
arzi; nominal para arzi ve reel para arzi olmak tizere ikiye ayrilir.

Nominal para arz1 Merkez Bankasi tarafindan belirlenir ve M ile ifade edilir.
Reel para arzi1 ise, nominal para arzinin fiyatlar genel seviyesine boliimii ile bulunur.

M; nominal para arzi,
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P; fiyatlar genel seviyesi,
Ms; reel para arzin1 gostermek iizere
Ms= M/P ile ifade edilir.

Para arz1 Merkez Bankasi tarafindan belirlendigi i¢in dissal degisken olarak kabul edilir.
Reel para arzi faiz oranindan bagimsizdir. Dikey eksende faiz orani, yatay eksende gelir
gosterilmek tlizere reel para arzi egrisi faiz eksenine paralel ya da yatay eksene dik bir dogru ile
ifade edilir.

Reel para arzini iki unsur belirler. Bunlar; nominal para arz1 ve fiyatlar genel seviyesidir.
Nominal para arz1 arttiginda ya da fiyatlar genel seviyesi diistiiglinde reel para arzi artar. Tersine
nominal para arzi azaldiginda yada fiyatlar genel seviyesi yiikseldiginde nominal para arzi
azalmis olur.

IS-LM modelinde fiyatlar genel seviyesi sabit varsayildigindan reel para arzindaki
degismenin nedeni daha ¢ok nominal para arzindaki degigsme olarak kabul edilir.

Reel para arz1 arttifinda, reel para arzini temsil eden egri saga dogru, azaldiginda ise
sola dogru kayar.

Para Talebi;

Keynesyen ekolde para talebi ayn1 zamanda “likidite tercihi” olarak adlandirilir. Para
talebi de nominal para talebi ve reel para talebi olmak {izere ikiye ayrilir.

Nominal para talebi; bireylerin her an kullanima hazir bir sekilde ellerinde tutmak
istedikleri nakit yada likit miktarin1 ifade eder.

Reel para talebi ise; nominal para talebinin fiyatlar genel seviyesine boliinmiis halidir.
Md ile ifade edilir.

Ekonomide herhangi bir anda reel para arzi-reel para talebi esitligi s6z konusudur. Yani
Ms=Md esitligi mevcuttur. IS-LM modelinde daima reel degerler (reel para arz1 ve reel para
talebi) kullanilir.

Bireylerin ellerinde tutmak istedikleri para miktarin1 yani nominal para talebini
belirleyen ii¢ faktor s6z konusudur. Bunlar;

1. Fiyatlar genel seviyesi
ii.  Milli gelir
iii.  Faiz orani
Fiyatlar genel seviyesi ve milli gelir ile nominal para talebi arasinda dogru yonlii iligki
vardir. Yani, fiyatlar arttiginda ve gelir seviyesi ylikseldiginde elde tutulmak istenen nakit
miktari artar.
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Faiz orani ile nominal para talebi arasinda ise ters yonlii iliski vardir. Yani faizler
yiikseldiginde elde tutulmak istenen nakit miktar1 azalir. Bunun nedeni ise parayr faizde
degerlendirmeyip elde nakit tutulmakla ugranilan faiz geliri kaybinin artmasidir.

Reel para talebi ise para talebinin enflasyondan arindirilmis halidir. Bu nedenle iki unsur
tarafindan belirlenir. Bunlar;
1. Milli gelir
ii.  Faiz oramdir.
Muilli gelir ile reel para talebi arasinda dogru yonlii iliski varken, faiz orani ile reel para
talebi arasinda ters yonlii iligki vardir.
Para Talebi Fonksiyonu

Lo= gelir ve faiz oran1 disindaki faktorler tarafindan belirlenen otonom para talebi, 6rn.;
kredi kart1 kullanim1 yada para ikamesi gibi unsurlarin belirledigi para talebi. (Ancak Lo,
denklemde ifade edilmekle birlikte uygulamada pek dikkate alinmaz)

k= para talebinin gelir esnekligi

h= para talebinin faiz esnekligi olmak {izere reel para talebi su sekilde ifade edilir;

Ma=Lo + kY-hi
kY-hi= M/P
k u hi
52 i
ky P hi
k k k
v 1 M N h
= — X — —_
kK"P k!
LM’nin egilimiz k(para talebiTli?l gel.ire duyarllll?l)
h (para talebinin faize duyarliligt)
LM dogrusunun egimini para talebinin gelire duyarliligt ve para talebinin faize
duyarhlg: belirler.

LM nin egimi ile para talebinin gelire duyarlilig1 arasinda dogru yonlii bir iligki vardir.
LM nin egimini artmasi durumunda LM dogrusu diklesir.(egimi artan dogrular diklesir, egimi

azalan dogrular yatiklasir)
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Kesirli ifadelerde iist taraftaki ifadeyle ayni hizada olunca pozitif alt taraftaki farkl

hizdakiyle ters yonlii bir iligki var.(isaretlerin pozitif olmasi kosuluyla)

k(para talebinin gelire duyarliligt)

nin egimi= — .
LM’
h (para talebinin faize duyarliligt)

LM Egrisinin Elde Edilisi

Likidite tercihleri teorisine gore, reel para bakiyeleri (balanslar1) talebi ve arzi,
ekonominin faiz oranin1 belirlemektedirler. Yani, faiz orani para piyasasini dengeye getirecek
sekilde belirlenmektedir.

Faiz oran1 para arz1 ve para talebi dengesini ise su sekilde gercekestirmektedir. Para
piyasasi dengede olmadig1 zaman, insanlar varlik portfoylerini degistirmeye c¢alisirlar ve bu
siireg iginde faiz oraninin degismesine sebep olurlar. Ornegin, eger faiz oran1 denge diizeyinin
lizerinde ise, arz edilen reel para bakiyeleri (balanslar1) miktari, talep edilen miktar1 asiyor
demektir. Arz fazlasi paray: ellerinde tutanlar, faiz getirmedigi i¢in ellerindeki paranin bir
kismini, faiz-getiren tahvil veya banka mevduatina doniistirmeye ¢alisacaklardir. Bankalar ve
tahvil ¢ikaranlar (ihrag edenler) ise, her zaman daha diisiik faiz vermeyi tercih edecekleri igin,
bu para arz1 fazlasina teklif edecekleri faiz oranini diisiirerek cevap vereceklerdir.

Tersi durumda, eger faiz oran1 denge diizeyinin altinda ise, yani talep edilen para miktari
arz edilen miktardan fazlaysa, insanlar tahvillerini satarak veya bankadan paralarini ¢ekerek
para bulmaya ¢alisacaklardir. Bankalar ve tahvil ¢ikaricilar bu duruma, talep fazlasi yiliziinden
simdi daha kit hale gelen para fonlarinin kendilerinden gitmesini engellemek i¢in, teklif ettikleri
faiz oranini artirarak cevap vereceklerdir. Sonunda, faiz orani denge diizeyine gelecektir, bu
denge diizeyinde insanlar parasal ve parasal olmayan varliklarimin portfoylerindeki
dagilimindan hosnut olacaklardir ve faiz oraninin degismesi i¢in bir sebep kalmayacaktir.

Ekonominin gelir diizeyinde (Y) olan bir degisim, para talebini etkilemektedir Gelir
yiikseldigi zaman, harcama daha fazla olur, dolayisiyla insanlar para kullanimi gerektiren
islemlere daha c¢ok girisirler. Bu yiizden, daha fazla gelir daha fazla para talebi demektir.

Talep edilen reel para bakiyeleri (balanslar1) miktari faiz orani ile negatif fakat gelir ile

pozitif iligkilidir. Likidite tercihleri teorisini kullanarak, gelir diizeyi degistigi zaman denge faiz
oranina ne oldugunu anlayabiliriz.

LM dogrusu para piyasasini temsil ettiginden para piyasasi dengesinden hareketle elde
edilir. Baglangicta ekonomi Y gelir diizeyinde ve i1 faiz oraninda dengededir. Bu denge
diizeyindeki para talebi ise Md (Y1) ile ifade edilmistir. Gelir diizeyinin Y:’den Y:2’ye
yiikselmesi durumunda;

. Para talebi artar, Md (Y1) den Md (Y2) ye yiikselir,
. Para arz1 sabitken para talebinde artis oldugu i¢in faiz oranlar1 1;’den 12’ye yiikselir.
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Ekonomi artik yeni bir faiz (i2) ve gelir (Y2) diizeyinde dengeye gelmistir.

Bu denge noktalarini temsil eden D1 ve D noktalar1 birlestirildiginde LM dogrusu elde

edilir.

Sekil 5.3: LM Egrisinin Elde Edilisi

A~
- T_h% Ma (%2)

0 M=M/P M,M 0 Y, Y, Y

LM Dogrusunun Ozellikleri

e LM egrisi bir ekonominin parasal yoniiniin teskil eden, para piyasasinda para arzi para
talebi esitliginin saglandigi faiz oranlar1 ve denge gelir seviyelerini birlestiren noktalarin
geometrik yeridir. Geometrik olarak LM c¢esitli faiz oran1 milli gelir bilesim noktalarin
olusturdugu bir egridir.

o LM dogrusunun saginda ve solundaki alanlarda para piyasasi dengesizlikleri mevcuttur.

- LM dogrusunun solunda (LM egrisinin iistiinde) reel para arz1 fazlasi vardir.
Yani para arz1 para talebinden biiyiiktiir. .(Tahvil talep fazlas1 vardir)

- LM dogrusunun saginda(LM egrisinin alt tarafinda) ise reel para talebi fazlasi
vardir. Yani para talebi para arzindan biiyiiktiir.(Tahvil arz fazlasi vardir)

Sekil 5.4: LM Egrisinin Kaymasi
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Para Talebi
Fazlasi

Para Arzi
Fazlasi

0 Y, Y Y, Y 0 Y
Para Piyasasinda Dengesizlikler
LM’nin Solu; Para Arzi Fazlasi
LM’nin Sagi; Para Talebi Fazlasi

LM Dogrusunun Saga -Sola kaymasi

e Para arz1 artarsa LM egrisi saga kayar.

o Faizler yiikselirse spekiilatif amacla elde tutulacak para miktar1 artar. LM egrisi sola
kayar.

e LM dogrusu, reel para arz1 (M/P) artarsa paralel saga kayar, reel para arzi azalirsa paralel
sola kayar. Reel para arzindaki unsurlar dikkate alinarak yorumlanirsa;

i.  Nominal para arzindaki artiglar ve fiyatlar genel seviyesindeki diistisler LM’yi saga

kaydirir.
ii.  Nominal para arzindaki azalislar ve fiyatlar genel seviyesindeki yiikselisler LM’yi sola
kaydirr,

5.4.Para Ve Mal Piyasalarinda Es Anli Denge IS-LM Modeli

IS-LM modelinde ekonominin dengesi mal piyasasini temsil eden IS dogrusu ile para
piyasasini temsil eden LM dogrusunun kesisme noktasinda (D) olusur. Bu dengeye aym
zamanda mili gelirin denge seviyesidir. Ayni anda hem para hem de mal piyasas: dengededir.
Asagidaki sekil ekonominin dengesini gosterir. Her iki piyasanin ayni faiz orani (o) ve aym
milli gelir bilesiminde (Yo) dengeye gelmesi sarttir

Sekil 5.5: IS-LM Modeli ve Ekonominin Dengesi
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Uygulamalar

1) Otonom tiiketim harcamalarinin artmasi veri fiyat diizeyinde IS egrisi lizerindeki etkisi
ne olur?
2) IS-LM egrileri s6z konusu iken kamu harcamalarindaki bir artis nelere yol acabilir?
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D

2)
3)

Uygulama Sorular

IS-LM modeline gére, belirli bir denge ve GSYIH diizeyi ile denge faiz oram sdz
konusuyken daraltic1 bir para politikasinin genisletici bir maliye politikasiyla ayni1 anda
uygulandig1 bir politika karmasinin faiz oran1 ve GSYIH iizerindeki etkisi nedir?
Yatirimlarin faize duyarlilig1 azaldikga, para politikasinin etkilerini arastiriniz.

Para talebinin faiz esnekligi azaldik¢a, para politikasinin etkilerini arastiriniz.
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

IS-LM modeli, 1939 yilinda Keynesyen iktisat¢ilardan biri olan John Hicks tarafindan
gelistirilmistir.

IS-LM modelinde anahtar degigken faiz oranlaridir. Modelin amaci, denge hasila diizeyi
ile faiz orani arasindaki iligkileri ortaya koymak, faiz oranlarindaki degismenin denge hasila
diizeyini nasil degistirdigini aciklamaktir. Modelde mal piyasasi IS egrisiyle, para piyasasi ise
LM egrisiyle temsil edilmektedir.

Bu boliimde 6nce mal piyasasi ve IS egrisi, daha sonra da para piyasasi ve LM egrisi
anlatilmistir.

Son olarak da para ve mal piyasasinin karsilikli olarak nasil dengeye geldigine yer
verilmigtir.
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Boliim Sorular:

1) Otonom tiiketim harcamalarinin artmasi agagidakilerin hangisine neden olur?

A)Denge iiretim diizeyinin artmasina, LM egrisinin saga dogru kaymasina
B) Denge iiretim diizeyinin artmasina, IS egrisinin saga dogru kaymasina
C) Denge iiretim diizeyinin diismesine, LM egrisinin saga dogru kaymasina
D)Denge iiretim diizeyinin diismesine, IS egrisinin saga dogru kaymasina
E) Denge iiretim diizeyinin diismesine, LM egrisinin sola dogru kaymasina

2) IS-LM egrileri s6z konusu iken kamu harcamalarindaki bir artis asagidakilerden
hangisine yol acar?

A)IS egrisinin sola kaymasina ve hem faiz oraninda hem de gelir diizeyinde azalmaya
B) IS egrisinin saga kaymasina hem faiz oraninda hem de gelir diizeyinde artisa
O) IS egrisinin saga kaymasina gelir diizeyinde artisa ve faiz oraninda azalmaya
D)IS egrisini sola kaymasina, gelir diizeyinde azalmaya ve faiz oraninda artisa
E) LM egrisinin asag1 ve saga dogru kaymasina, gelir diizeyinde artisa ve faiz oraninda
azalmaya
3) Asagidakilerden hangisi fiyatlar genel diizeyindeki artisin etkilerinden biridir?

A)IS egrisinin kaymasi

B) IS egrisinin egiminin degismesi
C) LM egrisinin sola kaymast

D)LM egrisinin saga kaymasi

E) IS ve LM egrilerinin degismemesi

4) IS egrisi iizerinde, devlet harcamalar1 ve vergilerin degiskenligi ile ilgili asagidaki
ifadelerden hangisi dogrudur?

A)Hem devlet harcamalar1 hem de vergiler sabittir.

B) Devlet harcamalari sabittir, ancak vergiler degisebilir.

C) Vergiler sabittir, ancak devlet harcamalar1 degisebilir.

D)Devlet harcamalar1 degisebilir, ancak vergiler hakkinda bir sey sdylenemez.
E) Hem devlet harcamalar1 hem de vergiler degisebilir.

Aciklama:

[+G=S+T esitliginden dolayr IS egrisi iizerinde mal piyasasinin dengede
olabilmesi i¢in, tasarruflar yatirimlara esitken, kamu harcamalar1 da kamu gelirlerine

esit olmalidir. IS egrisi iizerinde kamu harcamalar1 ve vergiler sabittir.

5) IS-LM modeline gore, belirli bir denge ve GSYIH diizeyi ile denge faiz orami soz
konusuyken daraltic1 bir para politikasinin genisletici bir maliye politikasiyla ayni anda
uygulandig1 bir politika karmasinin faiz oran1 ve GSYIH iizerindeki etkisi nedir?
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Faiz Oram GSYIiH

A)Artar Belirsizdir
B)Diiger Belirsizdir
C)Belirsizdir Artar
D)Belirsizdir Azalir
E)Belirsizdir Belirsizdir

6) IS -LLM modelinde vergi oranlarindaki artis asagidakilerden hangisine sebep olur?
A)Faiz orani diiser, milli gelir azalir.
B)Fiyatlar diiser milli gelir artar. C)Faiz oran1 artar, milli gelir diiser
D)Fiyatlar artar, milli gelir diiser
E)Faiz orani artar, milli gelir artar

7) Kapali ekonomide genel dengeyi saglayan faiz oran1 hangi noktada belirlenir?

8) A) Mal piyasasinda, IS egrisi ile LM egrisinin kesistigi noktada

9) B) Mal ve para piyasalarinda, IS egrisi ile LM egrisinin kesistigi noktada

10) C) Para piyasasinda, toplam tasarruf ile toplam yatirimin esitlendigi noktada

11) D) Mal piyasasinda, toplam arz ile toplam talebin esitlendigi noktada

12) E) Para ve mal piyasasinda, toplam yatirim ile toplam para talebinin esitlendigi
noktada

13) Yatirimlarin faize duyarlilig1 azatlik¢a para politikasinin etkinligi...............

Aciklama:

Para politikasinin giicii azalacaktir. Soyle ki para arzinda meydana gelen bir artis/azalis
durumunda faiz oranlarinda deg§isme meydana gelecek; ancak yatirimlarin faize vermis oldugu
tepki diisiik olacaktir. Dolayistyla para arzindaki artisin ¢ikti tizerindeki pozitif etkisi de diistik
olacaktir.

Maliye politikasinin giicii artacaktir. Soyle ki, mali genisleme/daralma durumunda faiz
oranlarinda degisme meydana gelecek; ancak yatirimlarin faize vermis oldugu tepki diisiik
oldugu i¢in "diglama etkisi" problemi de diisiik olacaktir.

14) Yatirimlarin faize duyarlilig: arttik¢a para politikasinin etkinligi.........

Aciklama:

Para politikasinin giicli artacaktir. Soyle ki para arzinda meydana gelen bir artis/azalis
durumunda faiz oranlarinda degisme meydana gelecektir. Faiz oranlarindaki degismeye
yatirimlarin verece8i tepki yiiksek olacagi i¢in para politikasinin etkinligi  artacaktir.
Dolayistyla para arzindaki artigin ¢ikti tizerindeki pozitif etkisi de yiiksek olacaktir.
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Maliye politikasinin giicii azalacaktir. S0yle ki, mali genisleme/daralma durumunda faiz
oranlarinda degisme meydana gelecek; ancak yatirimlarin faize vermis oldugu tepki yiiksek
oldugu icin "diglama etkisi" nispeten fazla olacaktir.

15) Para talebinin faiz esnekligi arttik¢a para politikasinin etkinligi...............
Aciklama:
Para politikasinin giicli azalmaktadir. Para talebinin faiz esnekligi sonsuzken, ekonomi

likidite tuzaginda oldugu i¢in para politikasi tam etkinsiz, maliye politikasi tam etkindir.

16) Para talebinin faiz esnekligi azaldik¢a para politikasinin etkinligi...............
Aciklama:
Para politikasinin giicii artmaktadir. Para talebinin faiz esnekligi sifirken, para yalnizca

islem amaciyla talep edildigi i¢in para politikasi tam etkin, maliye politikasi tam etkinsizdir.

destesk

Cevap Aanahtari

1-B  2-B 3-D 4-A 5-A 6-A 7-B 8-Artar 9-Azalir 10-Artar
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6. FIYAT ISTIKRARSIZLIGI-I: ENFLASYON
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Bu boliimde enflasyon kavramina iligkin ayrintili bilgi verildikten sonra, enflasyonun
toplum ve ekonomi iizerindeki etkileri tizerinde durulmustur. Ek olarak enflasyonun 6l¢iilmesi
ile enflasyonla miicadelede para ve maliye politikalar1 anlatilmistir.
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Boliim Hakkinda Ilgi Olusturan Sorular

1) Gelismis ve gelismekte olan iilkelerde enflasyon oranlarini karsilagtiriniz.
2) Enflasyonun gelir dagilimi {izerindei etkilerini arastiriniz.

3) Enflasyonun dis ticaret {izerindeki etkilerini arastiriniz.
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Boliimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil
Konu Kazanim elde edilecegi veya
gelistirilecegi
Enflasyon  kavrami, Konularin tekrar
enflasyonun Olciilmesi, | edilmesi ve bolim
Enflasyon etkileri ~ ve  enflasyonla | sorularinin

miicadelede uygulanan | cevaplandirilarak, 6grenilen

politikalar 6grenilecektir. bilgilerin pekistirilmesi.
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Anahtar Kavramlar

Enflasyon

TUFE

UFE

GSMH deflatori
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Giris
Enflasyonun en genel tanimu fiyatlar genel seviyesinin siirekli ylikselmesidir.

Enflasyon fiyatlar genel seviyesindeki siirekli bir artis olarak veya paranin degerindeki
stirekli bir diisiis olarak tanimlanabilir. Bu tanimlamayla ilgili olarak birkag¢ husus vardir.

Birincisi, enflasyon fiyatlar genel seviyesindeki bir hareketten bahseder. Diger fiyatlara
nispeten bir fiyattaki degisiklikten s6z etmez. Ikincisi, fiyat seviyesindeki artis bir giin, bir hafta
veya bir aylik bir donemden daha fazla siireklilik géstermelidir.

Enflasyon deyince akla ilk gelen giinliik hayatta cok¢a kullandigimiz mal ve hizmetlerin
fiyatlarinin artmasidir. Ancak mal ve hizmetlerin fiyatlari zaman i¢inde artabilir veya azalabilir.
Enflasyon sadece belli bir malin veya hizmetin fiyatinin tek basina artmasi degil, fiyatlarin
genel diizeyinin siirekli bir artig gostermesidir.

Ortaya ¢ikisina neden olan etkenler goz oniine alindiginda enflasyon, talep enflasyonu
ve maliyet enflasyonu diye ikiye ayrilir.

- Talep enflasyonu: Uretilen mal ve hizmetler, tiiketici talebini karsilayamadig1 zaman
talep artisindan dolay: fiyatlar artar. Talep enflasyonu iiretimi artirici tedbirler veya toplam
talebi azaltici tedbirler alinarak ¢6ztiimlenebilir.

- Maliyet enflasyonu: Herhangi bir nedenle iiretimde kullanilan kaynaklarin fiyat
artiglar1 iretim maliyetlerinin yiikselmesine, maliyetlerin artmasi iiriin fiyatlarinda artisa neden
olacaktir. Fiyat artiglar1 toplam talebin azalmasina neden olacaktir. Talep diisiisli piyasalarda
durgunluga neden olur.

Bu boliimde enflasyona iligkin ayrintili bilgi verildikten sonra ve enflasyonun toplum
ve ekonomi lizerindeki etkileri {izerinde durulmustur.
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6.1.Enflasyon Ve Enflasyonist A¢ik Kavram

Ekonomik literatiirde enflasyon, fiyatlar genel diizeyinin etkili bir sekilde devamli
yiikselmesi nedeniyle paranin siirekli olarak deger kaybetmesi, bunun sonucu olarak da
tiikketicilerin satin alma giicilinii yitirmesidir.

Enflasyon ortaminda mal ve hizmetlerin genel fiyat diizeyi yiikselirken, paranin satin
alma giiciinde azalma olmaktadir. Bu nedenle enflasyon, paranin satin alma giiciliniin diigmesi
olarak da ifade edilmektedir.

Yiiksek enflasyon paranin alim giiciinii azaltir ve ayn1 zamanda fiyat degisimlerini
anlamay1 zorlastirir.

Enflasyonun tanimlamuyla ilgili olarak birka¢ husus vardir:

Enflasyon sadece belli bir malin veya hizmetin fiyatinin tek basina artmas1 degil, fiyatlar
genel (biitliin mallarin fiyatlarindaki) diizeyinin siirekli bir artig gostermesidir.

Fiyat artiglarinin siireklilik arz etmesi gerekir. Belirli bir donemde artis gosterdikten
sonra istikrar kazanan fiyat yiikselmeleri enflasyon olarak kabul edilmez.

Fiyat artiglarinin yliksek oranli olmasi gerekir. Kiigiik oranl fiyat artislar1 dikkate
alinmaz.

Enflasyon bir mal sepetine yapilan harcama iizerinden hesaplanir.

Mili gelir tam istihdam duvarinin sag tarinda yani nominal alanda dengeye geliyorsa
enflasyonist acik var demektir. Ciinkii ekonomide tiim kaynaklarinin tamami tam kapasite ile
kullanildig1 i¢in bu duvarin ilerisinde de daha fazla tiretim yapilmas1 miimkiin degildir. Mallarin
fiyatlarinda meydana gelen artislardan dolayr (enflasyon) daha yiliksek milli gelir seviyesine
ulasilsa bile bu gergek bir iiretim artis1 degildir. Enflasyondan kaynaklanan bir artistir.

Sekil 6.1: Enflasyonist Acik

Toplam Tam istihdam
Talep Duvan
(AD)
Y
AD
Enflasyonist
Agik 5
Milli Gelirdeki
' Parasal
b E {Nominal)
H Artig
45 :
0 Yor Y, Reel Milli

Gelir (Y)
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Sekilde goriildiigii lizere toplam talep toplam arzdan (ab) aralifi kadar daha fazladir.
Bu(ab) araligina enflasyonist agik adi verilir. Enflasyonist a¢ik durumunda toplam talep toplam
arzdan daha fazladir.

6.2.0rtaya Cikis Nedenlerine Gore Enflasyon Cesitleri
6.2.1.Maliyet Enflasyonu

Ekonominin tam istthdam da oldugu bir iilkede, toplam talepte herhangi bir yiikselme
veya emegin verimliliginde bir artis olmaksizin tiretim de kullanilan girdilerinden herhangi biri
veya birkaginda meydana gelen artislar sonucunda ortay ¢ikan enflasyona maliyet enflasyonu
denmektedir.

Maliyet enflasyonu talepten bagimsiz olarak ortaya c¢ikan iiretim maliyetlerindeki
yiikselmelerdir. Bu enflasyon tiirii daha ¢ok toplam tiretimle ilgili oldugu i¢in arz enflasyonu
olarak da bilinmektedir. Maliyet enflasyonu; is¢ilerin iicretlerinde olas1 bir artig yliziinden
olabilecegi gibi, firmalarin daha ¢ok kar elde etme giidiisiiyle fiyat artirmak istemesi ayrica ithal
hammadde kullanan firmalarda hammadde fiyatlarindaki yiikselme, vergi oranlarindaki artig
sonucunda firmalarin vergi yiikiiniin artmas1 gibi durumlarla karsilasan iireticinin olas1 maliyet
artiglarin1 mal fiyatlarina yansitmasi durumunda maliyet enflasyonu olusabilir.

Ozet Olarak Maliyet Enflasyonun Nedenleri:

e Isgiicii talebinin artarak iicretlerin yiikselmesi
e Taban ya da destekleme fiyatlarinin asir1 yiiksek belirlenmesi

e Faiz oranlarinin yiikselmesi

e Tabiat sartlarinin uygun olmamasi dolayisiyla tarimsal iretimin kit ve fiyatlarin yliksek
olmasi

e Devaliiasyonun etkisi

e Isci sendikalarinin gii¢lenerek iicretleri cok artirmalari

e Hammadde fiyatlarinin yiikselmesi

6.2.2.Talep Enflasyonu

Bir ekonomide cari fiyat seviyesinde toplam talebin yiikselerek toplam arzi asmasi
sonucu ortaya ¢ikan siirekli fiyat artiglarina talep enflasyonu denir.

Piyasada toplam talebin artmasini saglayan sebeplerden birisi kisilerin gelirlerindeki
artis veya piyasadaki para arzinda ylikselmedir. Bu durumda kisiler hem daha fazla mal
talebinde bulunabilir, hem de talep ettikleri mal i¢in daha fazla fiyat 6demeye razi olabilirler.
Bunun sonucu olarak enflasyona ortaya ¢ikmaktadir.

Piyasaya talep edilenden ¢ok para siiriiliirse yani para arzi para talebinden yiiksek olursa,
bireylerin eline gegcen para miktarindaki artisin sonucunda olusacak olan toplam talep artisina,
toplam arzin kisa siirede uyum saglamasi zor olacagindan yine enflasyon problemi ortaya
cikacaktir.
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Talep Enflasyonun Nedenleri:

* Devletin acik finansman politikas1 izlemesi (karsiliksiz para basmasi /para arzindaki
artiglar )

» Kamu agigindaki artiglar

+  Ozel finansman acigindaki artislar

* Kredi hacminin genislemesi (banka kredilerinin ¢ogalmasi ile toplam talebin artmasi)

* Gergek kisilerin ve kurumlar1 daha 6nce kurumlarin yastik altinda tuttuklar1 paralarini
dolasima sokmalar1

»  Odemeler dengesi fazlalihigindan dogan gelir artislar1 nedeniyle, cari fiyat seviyesinde
toplam talebin yiikselerek toplam arzi agsmasi sonucu ortaya ¢ikan siirekli fiyat artiglar

6.2.3.Ithal Enflasyon Enflasyonu

Bir iilkede olusan enflasyon her zaman i¢ dengelerin bozulmasiyla gerceklesmez.
Enflasyonun bir kismi1 dis ticaret yoluyla disardan ithal edilecegi gibi, dis iilkelerde olusan
enflasyonist bir sokun dalgalanmasiyla da olusabilir.

Dis iilkelerde olusan enflasyon, iilke i¢inde mallara olan talebi arttirarak {ilkenin ihracat
payin yiikseltmektedir. Thra¢ mallarina artan talebi karsilamak amaciyla arz artmakta ve bunun
sonucunda fiyatlarda yukariya dogru artma olmasi beklenmektedir. Ayrica dis tlilkelerde olusan
enflasyon, ithalat yapan lilkeler de girdi ve tiiketim mallar1 fiyatlarinda artisa neden olmaktir.
Eger ithal edilen mal, yurti¢inde ikame edilebiliyorsa, fiyat avantaji saglayacagindan dolay1
yurtiginde iiretilen mala olan talep artmaktadir. Ureticiler arzi arttirmakta ve bunun sonucunda
fiyat artiglar1 yasanmaktadir.

6.3.Enflasyonun Artis Hizina Gore Simiflandirma

Enflasyonun artis hizina gére siiflandirma dorde ayrilmaktadir.

6.3.1.Diisiik (Ilhmh Enflasyon)

Fiyatlar genel seviyesindeki yillik artisin tek haneli rakamlarla 6l¢iildiigli enflasyon
tiirli t/iml enflasyon, siirtinen enflasyon yada sinsi enflasyon olarak adlandirilir. Gliniimiizde
ozellikle gelismis Batili iilkelerde goriilen enflasyon tiirtidiir. Yillik enflasyon orani %10’un
altindadir. Bu tip enflasyonun yasandigi lilkelerde halkin ulusal paraya giiveni tam oldugundan,
halk paradan “ka¢gmaz”, yani parasinin degerini yitirmeyecegini bildigi i¢in gayrimenkul yerine
hisse senedi, hazine bonosu, mevduat gibi finansal yatirim araglarini tercih eder. Bu tiir
enflasyon orani yiiksek enflasyon ve hiper enflasyon gibi yikici ve ekonomide dengesizlige yol
acan tepkiler yaratmamaktadir. Gelismis iilkelerde %4 ’iin altinda gelismekte olan iilkelerde ise
%3-6 araligin1 asmamasidir. Diisiik seviyede de olsa fiyat artiglari iireticilerin karlilik oranlarini
artirtr. Iliml diizeyde seyreden enflasyon oranlari yatirim ve tasarruf kararlarini da olumlu
yonde etkiler.
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6.3.2.Hiperenflasyon (Hyperinflation)

Hiperenflasyon yillik %1000’in altina diismeyen enflasyon artis oranina verilen isimdir.
Samuelson’a gore yillik %200, Cagan’a gore ise yillik %50 fiyat artis oranlar1 hiperenflasyon
olarak degerlendirilmistir. Hiperenflasyonun yasandigr toplumlarda, enflasyon oram
hesaplanirken yillik birikim %10000’lere ulasacagi icin aylik degerler hesaplanir. Ayrica
fiyatlar, giinde birka¢ kez olmak flizere, siksik degistigi i¢in fiyat kontrolii yapmak oldukg¢a
zordur.

Iktisadi ve sosyal yapiy1 ciddi sekilde tahrip eder. Birinci Diinya Savasi sonunda
Almanya’nin yasadig1 deneyim (aylik fiyat artislar1 %300 ) ile Macaristan’in ikinci Diinya
Savasi’ndan sonra yaladigi deneyim (aylik fiyat artislar1%2000 civarinda) ve 1970’11 yillarda
zaman zaman Brezilya ve Arjantin’de (%1000°den fazla) enflasyon oranlar1 hiperenflasyona
ornek gosterilebilir. Hiperenflasyonun en yikicit sonucu, gelir dagilimindaki adaletsizligi
artirmasi ve halkin orta kesiminin hizla fakirlesmesine neden olmasidir.

6.3.3.Kronik Yiiksek Enflasyon

Aylik fiyat artislar1 %6’ y1 agtiginda yiiksek enflasyondan s6z edilse de yiiksek enflasyon
icin tam bir oran belirlemek miimkiin degildir. iki haneli oldugu halde hiperenflasyona
dontismemis inisli ¢ikish bir enflasyon tiiriidiir. 1980, 1990 ve 2000-2005 1i yillarda
Tiirkiye’nin yasadigi enflasyon tiiriidiir.

Yiiksek enflasyonun en 6nemli gostergesi, biitiin iktisadi birimlerin iiretim, tiiketim
tasarruf, yatirim vb. kararlarini belirlerken fiyat artis oranin1 en temel degisken olarak dikkate
almasidir. Bir iilkede uzun yillardan beri (15-20y1l) siiregelen enflasyon kronik enflasyon
kavramu ile ifade edilir.

Bu tip enflasyonun yikic1 etkileri hiperenflasyonun etkilerinden bile daha fazla
olmaktadir. Ciinkii hiperenflasyon ortami ¢ok uzun siirmemekte ve enflasyon oraninda gorece
yasanan diisiisler bile halkin moralini yiikseltmektedir. Ozellikle son 15-20 yi1l gz 6niinde
bulunduruldugunda Tiirkiye’de yillik enflasyon oraninin %40°1n altina diismedigi ve nadiren
%100’ln tstiine ¢iktigl, genel olarak %50-%80 bandinda hareket ettigi sdylenebilir. Oysa,
kronik yiiksek enflasyonun yasandig1 Tiirkiye’de, halk biitiin planlarin1 kafasinda olusturdugu
bu psikolojik enflasyon orani iizerine yapmakta ve boylece enflasyon orani daha yilin basinda
halkin diistincesinde belirlenmektedir. Hiikiimetlerin ge¢gmis donem iktisat politikalarindaki
basarisizliklarinin da bunda ¢ok 6nemli rolii olmustur.

6.4.Fiyat Endeksleri Tiirleri

Fiyat endeksi, Olgiime konu olan sepetin nasil tanimlandigina bagl olarak farkl
bicimlerde hesaplanir ve farkli adlar alir. Fiyat diizeyindeki degismeleri izlemek {izere baslica
lic tiir fiyat endeksi kullanilmaktadir.

a) Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Consumer Price Index) (CPI)
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b) Uretici Fiyat Endeksi (UFE) (Producer Price Index) (PPI)

¢) GSMH Deflatorii (GNP Deflator)

6.4.1.Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)

Olgiime konu olan sepet, bireyler ve ailelerin (genellikle sehirli tiiketicilerin) kullandig1
giyecek, yiyecek, ulastirma hizmeti, dayanikl tiiketim mal1 gibi mallardan olusan sepet olarak
tamimlandiginda Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi (TUFE) adin1 alir. TUFE tiiketicilerin sabit bir mal
ve hizmet sepetini satin alma maliyetindeki degismeleri ve dolayisiyla parekende asamasinda
Odedigi fiyatlarin belli bir siire i¢inde ugradigi degisiklikleri 6lgmektedir. Diinyada en ¢ok
kullanilan fiyat endeksidir. Oyle ki Avrupa’da ve ABD’de enflasyon orani denildigi zaman akla
gelen sadece TUFE’ye gore hesaplanan enflasyon oranidir.

Tiirkiye’de ilk fiyat endeksi, Osmanli imparatorlugu déneminde 1914 yilinda Istanbul
il merkezinden derlenen 26 farkli malin perakende fiyatlariyla “Hayat Pahaliligi Endeksi”
seklinde olusturulmustur. Daha sonra Istanbul Ticaret Odasi tarafindan 1929 yilinda, toptan
isleme konun olan 52 maddenin dikkate alinmasiyla “ZToptan Esya Fiyat Endeksi”
olusturulmustur.

Tiirkiye’de Tiiketici Fiyat endeksi olusturulma siirecinde baz alinan yillar ve alanlar su
sekildedir;

Baz Yillar
1955= 100 Ankara i¢in TUFE
1958= 100 Ankara i¢in TUFE
1968= 100 11 il, Tiirkiye i¢in TUFE
1978-1979 = 100 14 il, 5 Bolge, Tiirkiye i¢in Kentsel Yerler TUFE
1987 = 100 16 il, 5 Bolge, Tiirkiye i¢in Kentsel Yerler TUFE
1994 = 100 19 il, 7 Bolge, Tiirkiye i¢in Kentsel Yerler TUFE
2003 =100 81 il, 26 istatistiki bolge, Tiirkiye icin TUFE

TUFE; yiyecek, giyecek, barinma (kira), yakacak, ulasim, saglik giderleri, egitim
masraflar1 ve giinlik yasamin idamesi i¢in gerekli diger iirlinlerin maliyetlerindeki artis
oranlarmni Slger. Her devlet hangi iiriinlerin TUFE iginde yer alacagm ve bunlarin TUFE
igindeki agirlikli oranlarmi kendisi belirleyebilir. Ornegin Tiirkiye’de, 1994 krizi sonrasinda
enflasyon hesaplamasinda, TUFE kapsamindaki mallarin agirlikli oranlar1 degistirilmistir.

TUFE, cesitli kesimler tarafindan farkli amaclar i¢in kullamilir. Ekonomide fiyat
hareketlerinin izlenmesinde, ticari faaliyetlerin yonlendirilmesinde, iicret belirlenmesinde ve
iilkelerin ekonomik yapilarimin analizinde etkin bir gdstergedir. Genelde kisi ya da hane
halklarinin yasama sartlarinda meydana gelen degisimleri 6l¢cme cabasinda olan fiyat endeksleri
su adlarda goriilmektedir: Tiiketici Fiyatlar1 Endeksleri, Geginme Endeksleri, Ucretliler
Gecginme Endeksleri, Parekende Fiyat Endeksleri, Hayat Pahaliligi Endeksleri
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Bir 6rnekle TUFE’nin hesaplanmasini agiklayalim:

Bizim TUFE’mizde sadece yiyecek, kira ve saglik harcamalarinin bulundugunu kabul
edelim. Tiiketicilerin biitgelerinin %50’sini gidaya, %30’unu kiraya ve %20’sini saglik
harcamalarina harcadigini varsayalim. 2000 yilinda (baz yil) her bir malin (hizmetin) fiyatini
100 almak kosuluyla:

TUFE (2000) = (0.50x100)+(0.30x100)+(0.20x100) = 100 olur.

2001 yilinda gida maddelerinin fiyatlarindaki artis %70, kirada %30, saglik
harcamalarinda ise %60 olursa, harcama kalemlerindeki agirlik oranlarmin degismedigini
varsayarsak, buna gore:

TUFE (2001) = (0.50x170)+(0.30x130)+(0.20x160) = 156 olur
Buradan da 2001 yili TUFE enflasyonunu:
[ (TUFE (2001) — TUFE (2000)) / TUFE (2000) ] x 100 = %56 olarak hesaplariz.>

2008 y1l1 itibariyle, 2003 yil1 baz aliarak hesaplanan TUFE igin, 12 ana grup, 44
alt grup ve 454 madde dikkate alinmistir. Sepete cesitleriyle birlikte 851 {iriin
konulmustur.

Tiirkiye’de Tiiketici Fiyat Endeksi Olusturulmasi Siireci

Tiiketici Fiyat Endeksi olusturulurken dikkate alinan mal sepetinde, mallarin nispi
agirliklar birbirine esit olmayip farklilik arz eder. Mallarin ya da mal gruplarinin nispi agirhigi
enflasyonu hesaplayan kurumun takdirindedir. Tiirkiye’de TUIK tarafindan yapilan
hesaplamalarda dikkate alinan mal gruplari/sektorler agirliklar su sekildedir;

Guda, I¢ki, Tiitiin 31.09
Giyim, Ayakkab1 9.71
Konut, Kira 25.80
Ev esyasi 9.35
Saglik 2.76
Ulastirma 9.30
Eglence, Kiiltiir 2.95

3 Selmin Altay, “Tiirkiye’de Dis Ticaret Fiyatlar1 ve ithalatin Gelir Esnekligi; Bir Tahmin Denemesi”,
Ekonomiyi Izleme ve Istatistik Calismalari (1988-1992), TCMB, Ankara, s.50.
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Egitim 1.59

Otel, Pastane, Lokanta 3.07
Cesitli mal ve hizmetler 4.38
TUFE Toplam 100.00

6.4.2.Uretici Fiyat Endeksi (UFE)

Uretici Fiyatlart Endeksi (UFE), aylik ya da yillik enflasyon rakaminin belirlenmesinde
kullanilir. 2005 yilindan itibaren TUIK, Uretici enflasyonunu belirlemek icin UFE'yi
kullanmaya baslamistir.

Uretici fiyatlar1 endeksi (UFE), belirli bir referans doneminde iilke ekonomisinde
iiretimi yapilan ve yurticine satisa konu olan dirlinlerin, iiretici fiyatlari1 zaman icinde
karsilastirarak fiyat degisikliklerini 6lcen fiyat endeksidir.

2005’e kadar kullanilmis olan Toptan Esya Fiyatlar1 Endeksi (TEFE), yurti¢inde iiretimi
yapilan maddelerin fiyatlarinin, kismen iireticiden kismen de iiretim yapmayan ve toptan satisla
ugrasan aracilardan elde edilmesi ile hesaplanan; fiyatlara, tiiketiciye yansiyan vergiler ile
toptanct marjlarmin dahil oldugu, karma bir fiyat endeksi idi. Gerek mallarin tiiketim
asamasindaki fiyat degisimlerini 6lcen TUFE'ye karsilik iiretim asamasindaki fiyat
degisimlerini 6lcen daha anlamli bir endeks olusturmak amacryla Uretici Fiyatlar1 Endeksi
hesaplamasina gegilmistir.

TEFE ile UFE arasindaki temel fark, fiyat derlenen birimlerde ortaya ¢ikmaktadir.
TEFE'de fiyatlar, iireticilerin yan1 sira toptan satis noktalarindan da (sebze, meyve ve balik
hallerinden) derlenmektedir. Toptan esya fiyatlarina KDV vb. vergiler dahil edilmektedir.
UFE'de, fiyatlarm 6zellikle iireticilerden derlenmesi esastir ve iiriin fiyatlar1 KDV vb. vergiler
harig, yurtici pesin satis fiyatlaridir.

UFE'de kapsanan sektorler: Gayrisafi milli hasila (GSMH) icinde yer alan iktisadi
faaliyet kollarindan, Tarim, avcilik, ormancilik-Balik¢ilik Sanayide; Madencilik ve tas
ocak¢iligi-Imalat sanayii-Elektrik, gaz ve su sektorleri

UFE'de kapsanmayan sektdrler: UFE'de kapsanan 5 ana sektor disinda kalan insaat,
toptan ve perakende ticaret, otel ve lokantalar, ulastirma, depolama, haberlesme, mali aract
kuruluslarin faaliyetleri, egitim, saglk isleri ve sosyal hizmetler gibi ticaret ve hizmet
faaliyetlerinde yer alan sektorler endekste kapsanmamaktadir.

Uretici agirhikli bir endekstir. Bu endeksin hesaplandigi sepette yer alan mallar; iiretim
siirecinde kullanilan ara mallar1 ve makine ekipman gibi yatirrm mallarindan olusur. Uretici
fiyat endeksinde dikkate alinan mal gruplar1 ve agirliklart su sekildedir;

163



Tarim 22.22

Madencilik 2.47

Imalat 71.12

Enerji 4.19

UFE 100.00
Toplam

Tiirkiye’de iiretici fiyat endeksi hesaplamalarinda bu guruplardan toplam 640 adet
tirlinlin fiyatindaki degisim dikkate alinir.

UFE Hangi Amaclar i¢in Kullamihr?

e FEkonomideki fiyat hareketlerinin izlenmesi

e Hiikiimetin ekonomik politikalarinin belirlenmesine yardimci olma,
e Ucretlerin ve fiyatlarin ayarlanmasinda yol gdsterici olma

e Milli muhasebe hesaplarina gosterge olmast,

e Fiyat analizlerine gosterge olmasi,

e Uretim ve verimlilik hesaplarini degerlendirme,

e Yatirim kararlar1 alma.

6.4.3.GSMH Deflatori

GSMH’yi olusturan tiiketim, yatirim, devlet harcamalari, net ihracat gibi biitiin
elemanlar icerir. Nominal GSMH nin Reel GSMH’ya béliinmesiyle elde edilir. TUFE ve
TEFE’den en 6nemli farki, degisken-agirlikli (variable-weight) endeks olmasi ve agirlikli
fiyatlarin giincel-donem miktarlarina gore hesaplanmasidir. Tiirkiye’de GSMH deflatorii
enflasyon hesaplanmasinda ¢ogu kez dikkate alinmamaktadir.

GSMH Deflatorii Milli Gelir Endeksi ya da GSMH (zimni) deflatorii, ekonomide
tiretilen tlim mallar1 kapsayan olduk¢a genis kapsamli bir fiyat endeksidir. Baz alinan sepeti,
iiretilen tiim nihai mal ve hizmetlerden olusan sepet bigciminde tanimlamaktadir. GSMH (zimni)
deflatorii, bir donemin nominal GSMH’ sinin reel GSMH’ ya oranidir ve baz alinan yil ile
6l¢iimii yapilan yi1l arasindaki fiyat degisiminin 6l¢iistidiir.

Bu endeks i¢in zimni nitelemesinin yapilmasinin nedeni, agiklanan diger fiyat
endekslerinin aksine, dogrudan dogruya bir fiyat olusturma amacindan ¢ok, milli geliri reel
olarak Olgme c¢abasinin s6z konusu olmasi, ancak sonucta reel ve nominal milli gelirin
oranlanmastyla bu tiir bir gostergenin elde edilmis olmasidir. Bu endeks, bir Paasche endeksi
olup, cari fiyatlardan degerlendirilmis GSMH’y1 olusturan mal bilesimlerinin baz yilda
yiiriirliikte olan fiyatlara gore nispi olarak ne kadar pahalilasmis (ya da ucuzlamis) oldugunu
gosterir. Bu endeksin zayif tarafi, piyasada fiyat1 olusmayan islemler i¢in de (6zellikle kamu
hizmetleri) itibari fiyatlarin kullanilmak zorunda olmasidir. Ayrica, hane halkinin dogrudan
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iligkili olmadig1 yatirim ve ihra¢ mallarin1 da kapsadigindan, ortalama hane halki i¢in bu endeks
paranin degerini 6l¢mede ideal bir endeks olarak goriilmemektedir.

TUFE ve Deflator arasindaki farklar:

Tiiketici fiyatlar1 endeksi belirli bir mal sepeti iizerinden hesaplanirken, GSYIH deflatorii
ekonomideki tiim mal ve hizmetleri baz alir,

TUFE sepeti degisken degildir, deflatér hesaplamas1 her yil tiiketim ve yatirim egilimlerine
gore degisiklik gosterebilir,

TUFE tiiketicilerin kullandig1 mal ve hizmetleri kapsar, deflatér ise devlet ve firmalar
tarafindan satin alinan mal ve hizmetleri de kapsar,

TUFE ithal mal ve hizmetleri kapsarken deflatdr sadece yurt iginde iiretilen mal ve hizmetleri
kapsar.

6.4.4.Cekirdek Enflasyon

Enflasyon iizerinde etkili olan gecici faktorlerin c¢ikartilmasiyla hesaplanan bir
enflasyon tiiriidiir. Cekirdek enflasyon daha ¢ok yapisal nedenlerden dolayr meydana gelen
fiyat artislarini yansitir. Cekirdek enflasyonun, enflasyon trendini daha iyi temsil ettigi one
stiriilmektedir.

Tiiketici Fiyat Endeksi sepetinde yer alan mallardan;

e Uluslar arasi fiyat hareketlerine bagl oldugu i¢in enerji fiyatlar

e Mevsimsel etkilere maruz kalan iriinlerin fiyatlar1 (6rn, don sebebiyle asir1 fiyat
yiikselmesi)

e Devletin kontroliinde olan ve resmi fiyatlarla belirlenen kamu mallar

e KDV gibi dolayl vergiler, sepetten ¢ikartilmak suretiyle ¢ekirdek enflasyon hesabi
yapilir.

Ozellikle enflasyon hedeflemesinin yapildig1 iilkelerde bu tiir alternatif endeks
uygulamalar1 yapilmaktadir. Tiirkiye’de de 2005 yilindan sonra TUIK “Ozel Kapsamli TUFE
Gostergeleri” hesaplamakta ve kullanmaktadir.

6.5.Enflasyonun Etkileri
6.5.1.Sosyal Simiflar Uzerindeki Etkisi

Bireylerin elde ettigi gelir nominal gelir yani parasal gelir ile reel gelir olmak iizere ikiye
ayrilir. Parasal gelir, para olarak elde edilen gelirdir. Reel gelir ise, gelirin satin alma giiciinii
ifade eder. Enflasyon donemlerinde parasal gelir sabit kaliyorsa mal ve hizmetlerin fiyatlari
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stirekli arttig1 igin parasal gelirin satin alabilecegi mal ve hizmet miktar1 da azalacaktir. Eger
parasal gelir enflasyon oraninda artirabilirse sat1 alma giicti degismeyecektir.

Uygulamada parasal gelirlerdeki artislar siirekli enflasyon oraninin altinda kalmaktadir.
Sabit gelirli kesim (memur emekli is¢i) enflasyondan en fazla zarar géren kesimdir. Ciinkii bu
kesim fiyat artiglar1 karsisinda gelirini artirma imkanina sahip degildir. Bu nedenle enflasyon
sabit gelirlileri daha da fakirlestirir. Buna karsilik sendikali is¢iler toplu is goriismeleri yoluyla;
serbest meslek ve igverenler ise iirettikleri mal ve hizmetin fiyatina enflasyon oranindan daha
yiiksek oranda zam yapmak suretiyle kendilerini enflasyonun olumsuz etkilerinden korurlar.

6.5.2.Tasarruf Uzerine EtKisi

Enflasyon tasarruflar1 azaltir harcamalar1 hizlandirir. Enflasyon donemlerinde diisiik ve
orta gelir gruplar faiz oraninin enflasyon orani altinda kalacagi endisesiyle tasarruflarini faize
yatirmaktansa harcama yoluna gider. Bu durum bir yandan tiiketim mallar1 fiyatlarini
yiikseltirken 6te yandan diisiik ve orta gelir gruplarinin tasarruftan kagmasina yol agar. Yiiksek
gelir grubu enflasyon doneminde daha da zenginlesecegi i¢in tasarruflarini ¢cogaltir. Ancak bu
tasarruflar yatirimlara yonelmeyip arsa, altin, doviz gibi spekiilatif alanlara kagar.

6.5.3.D1s Ticaret Dengesi Uzerine Etkisi

Enflasyon donemlerinde i¢ fiyatlar yiikselirken ithal mallar ucuzlar. Bagka bir deyisle
bir mali yurt iginden satin almaktansa dis iilkelerden satin almak daha ucuz hale gelir. Bu
durumda ithalat artar ihracat azalir boylece dis ticaret dengesi agik verir.

Odemeler dengesi iizerindeki bu olumsuz etki ekonomi iizerinde daraltict (iiretim ve
istthdam azaltic1) ve eger cari islemler dengesinde bir agik varsa bu acigi artirict etki
yaratacaktir. Cari islemler agig1 daha ¢ok dis borg ile finanse edilmekte ve bu da iilkenin dis
borc stokunu artirmaktadir.

6.5.4.Faizler Uzerine Etkisi

Enflasyon faiz oranlarimi yikseltir. Dolayisiyla yiiksek faizler yeni yatirimlarin
yapilmasinda caydirici rol oynar ve yatirimlarin azalmasi igsizligi ve yoksullugu artirir.

Nominal faiz oraminin enflasyondan arindirilmis halidir. Nominal faiz oranindan
enflasyon oraninin ¢ikartilmasiyla bulunur.

Reel Faiz Orant (r)= Nominal Faiz Oram (i)- Enflasyon Orant (m) r=i-m

Ornegin, Nominal faiz oran1 %8, enflasyon orani % 6 ise reel faiz oran1 %2 olur. Reel faiz orani
her zaman pozitif olacaktir diye bir sart yoktur. Nominal faiz oran1 %8 iken enflasyon oram
%10 olursa reel faiz oran1 %-2 olur.

Reel faiz orani, beklenen reel faiz orani seklinde de ifade edilir. Bu durumda nominal
faiz oranindan beklenen enflasyon orani ¢ikartilir.
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Beklenen Reel Faiz Orani ( re) = Nominal Faiz Orani (i)- Beklenen Enflasyon Orant
(me) re=i-me

Reel faiz orani denklemi “Fisher Denklemi” olarak ta bilinir.

Bu sekilde hesaplanan reel faiz orani, enflasyonun diisiik oldugu durumlarda ancak gergege
yakin olur. Enflasyon oraninin iki rakamli sayilarla ifade edildigi durumlarda (% 10’dan biiyiik) bu
formiil ile hesaplanan reel faiz oran1 yaniltici sonuglar verir. Tam hesaplama su formiille yapilir;

1+ nominal faiz orant ] 1+

Reel Faiz Oranm =

=
1+ enflasyon orant 1+m

6.5.5.Milli Gelir Uzerine Etkisi

Enflasyon nominal geliri artirir. Reel milli geliri ise azaltir. Devletin yiiksek biitge
aciklarmi yiiksek reel faiz ile bor¢lanip finanse etmesi yatirimcilarin bankalardan ¢ok az kredi
kullanmasina ve dolayistyla ¢ok az yatirim yapmasina neden olur. Hatta bazi sermaye sahipleri
kendi paralarini yatirim i¢in kullanmak yerine bankalara yatirmak veya devlet tahvili ve hazine
bonosu almak seklinde degerlendirip biiylik paralar kazanma amaci gliderler. Ayrica enflasyon
ortaminda gelecekteki fiyatlarin belirsizligi nedeniyle yatirim yapmak yatirimeilar i¢in risk
tastyacagindan ¢ok yliksek kar beklentisi olan sahalar yatirim yaparlar bu tiir alanlar da siirl
oldugundan daha az yatirim ve dolayisiyla ekonomik biiylime yavaslar.

6.5.6.Yatirnmlar Uzerine Etkisi

Enflasyon donemlerinde ileriye doniik tahmin ve planlar saglikli yapilamadigi igin
tiretime donilik uzun vadeli yatirnmlar yapilamaz. Daha ¢ok kisa vadeli spekiilatif yatirimlar
yapilir.

6.6.Enflasyonla Miicadele Politikalar:
6.6.1.Maliye Politikas1 Ile Enflasyonun Onlenmesi

Maliye politikasi tam istihdam, ulasilabilir (makul) fiyat istikrari, ekonomik biiylime ve
diger onemli (makro) ekonomik amaglara ulasabilmek amaciyla hiikiimetin gelir ve harcama
programlarinin toplamidir veya devletin vergi almak, harcama yapmak, bor¢lanmak ve biitce
yapmak gibi hak ve yetkilerinden yararlanarak kamu ekonomisinin amaglarini gergeklestirmeyi
saglayan bir ekonomi politikasidir.

Maliye politikasinin temel araclari; kamu gelirleri (vergi), kamu harcamalari, bor¢lanma
ve borg idaresi ve biit¢e politikalaridir.

Kamu harcamalar1 temel makroekonomik 6zdesligin 6nemli bilesenlerinden biridir.
Devletin yaptig1 her tiirlii (cari, yatirim ve transfer) harcamay1 kapsar. Kamu harcamalarinin
miktarindaki bir degisim maliye politikasinin amaglarin1 muhakkak etkileyecektir. Ancak
maliye politikasinin arac1 derken kastedilen sadece harcamalarin miktarindaki degisim degildir.
Ayn1 zamanda harcamalarin kompozisyonundaki degisimler de bir maliye politikas1 aracidir.
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S6z gelimi igsizlikle miicadele icin genisletici maliye politikas1 uygulanmast demek, kamu
harcamalarinin miktarinin artirilmast demektir. Ama ayni zamanda diisiik gelir gruplarina
yapilan slibvansiyonlarin artirilmasi gibi bir kompozisyon degisikligi de maliye politikasi aract
olarak kabul edilir. Kamu gelirleri de devletin cebri olan veya olmayan yollarla karsilikli veya
karsiliksiz elde ettigi parasal degerlerdir.

Kamu gelirlerinin baginda vergiler gelmektedir. Burada da maliye politikas1 araci sadece
vergi orani veya miktarinin degistirilmesi degil, aynm1 zamanda vergi tiirlerindeki dagilimin
degistirilmesi veya yeni vergi tiirlerinin konmasidir. S6z gelimi enflasyonla miicadele i¢in
daraltict maliye politikasi uygulanmasi demek, vergilerin miktarinin artirilmasi demektir. Ama
ayni zamanda bazi vergilerin toplam vergi gelirleri i¢indeki payini artirmak ya da yeni vergiler
uygulamaya koymak da bir de maliye politikasi araci olarak kabul edilir.

Kamu borg¢lanmasi, her ne kadar devletin biit¢ce agiklarinin finansman yollarindan biri
olarak goriilse de, iktisadi ve sosyal amaclar i¢in de bir maliye politikas1 araci olarak
kullanilabilir. Ancak burada sadece bor¢ miktarinin azalmasi veya artmasi degil, borcun vadesi
ve/veya kaynaginin tespit edilmesi de bir maliye politikasi aracidir. Mesela enflasyonun ytiksek
oldugu bir ekonomide fiyat artiglarin1 daha da koriiklememek adina kisa vadeli borglar yerine
uzun vadeli bor¢larin tercih edilmesi kamu bor¢lanmasini bir maliye politikasi araci yapar.

Kamu biitcesinde acik veya fazla verilerek de birtakim maliye politikas1 amaglarina
ulagilabilir. Agik biitce, harcamalarin gelirden fazla olmasi anlamina geldiginden, genisletici
maliye politikasini ifade eder.Fazla biitce ise tersine daraltict maliye politikasini ifade eder.

Kamu harcamalari, ticretler maaglar emeklilere dul ve yetimlere verilen karsiliksiz
yardimlar {iretime verilen tesvikler devletin kirtasiye ve sarf malzeme harcamalar1 devletin
yapt1g1 yatirim harcamalari ve benzerleridir. i¢ borglanma ile bireylerin elerindeki harcanabilir
gelirin tiiketim harcamalarina gitmesi engellenmis olur. Bu sayilan tiim araglar kullanildigi
takdirde ekonomideki toplam talep diizeyini degistirmek miimkiin olmaktadir.

Devletin harcamalarin1 artirmasi, vergileri diislirmesi, i¢ borglart geri 6demesi
genisletici maliye politikas1 uyguladigin1 gosterir. Dolayisiyla genisletici maliye politikasinin
amaci toplam talep diizeyini artirmaktir. Tam tersi devlet harcamalarini azaltip vergileri
artirirsa, i¢ bor¢lanmaya giderse daraltict maliye politikas1 uygulamis olur.

6.6.2.Para Politikasi ile Enflasyonun Onlenmesi

Enflasyonun olmas1 durumunda daraltici para politikas1 uygulanir.

Acik piyasa islemleri ile piyasaya tahvil satilir karsilifinda para alinir. Para arzi
azaltilmis olur.

Yasal karsilik oran1 yiikseltilir. Bankalarin piyasaya daha az kredi vermesi yani kaydi
para yaratilmasi onlenir

Reeskont oranlar yiikseltilir bankalarin merkez bankasina senet iskonto ettirmesi
caydirilir piyasaya para verilmez, para arzi azalir.
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Secimlik kredi politikast ile bazi sektorlere veya bazi kredi tiirlerinin verilmesi
yasaklanir. Bir kerede verilecek kredi miktarina sinirlama getirilir.

Sonug¢ olarak para talebi sabitken para arzi azaltilir ve faiz oranlarn yiikselir faiz
oranlarinin yilikselmesiyle bireyler harcanabilir gelirlerinin daha biiyiik bir kismini tasarruf
etmek isterler. Boylece tiiketim harcamalarina daha az gelir ayiracaklarindan toplam talep
diiser. Diger yandan yiiksek faiz oranlari toplam talebin diger bileseni olan yatirim harcamalari
tizerinde caydirici etki yaratacagindan ayni sekilde toplam talepte bir azalma meydana gelir.
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Uygulamalar

1) TUFE sepetine giren maddeleri arastiriniz.

2) UFE’nin hesaplanasinda ele alinan maddeleri arastiriiz.

3) TUFE’nin nasil hesaplandigini arastiriniz.

4) Yul

Genel Fiyat Diizeyi
2001 150
2002 130
2003 110

Yukaridaki tabloya gore, genel fiyat diizeyi 2003 yilinda nasil degismistir?

Aciklama:

2003 Yili Fiyat Diizeyindeki % Degisim = 2003 Endeksi—2002 Endeksi

2002 Endeksi

x 100

formiiliiyle bulunur.

= (110-130/130) x 100 = (-20/130)x 100 = -

15,3 % azalmustir.
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Uygulama Sorulan

1) Deflator nasil hesaplanir?
2) Deflatér ve TUFE arasindaki farki agiklayiniz.
3) TUFE ve UFE arasindaki farki agiklayiniz.
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Enflasyonun en genel tanimu fiyatlar genel seviyesinin siirekli ylikselmesidir.

Enflasyon fiyatlar genel seviyesindeki siirekli bir artig olarak veya paranin degerindeki
stirekli bir diistis olarak tanimlanabilir. Bu tanimlamayla ilgili olarak 6nemli birka¢ nokta vardir

Birincisi, enflasyon fiyatlar genel seviyesindeki bir hareketten bahseder. Diger fiyatlara
nispeten bir fiyattaki degisiklikten s6z etmez. Ikincisi, fiyat seviyesindeki artis bir giin, bir hafta
veya bir aylik bir donemden daha fazla siireklilik géstermelidir

Enflasyon deyince akla ilk gelen giinliik hayatta cok¢a kullandigimiz mal ve hizmetlerin
fiyatlarinin artmasidir. Ancak mal ve hizmetlerin fiyatlari zaman i¢inde artabilir veya azalabilir.
Enflasyon sadece belli bir malin veya hizmetin fiyatinin tek basina artmasi degil, fiyatlarin
genel diizeyinin siirekli bir artig gostermesidir.

Ortaya ¢ikisina neden olan etkenler gz dniine alindiginda enflasyon, talep enflasyonu
ve maliyet enflasyonu diye ikiye ayrilir.

- Talep enflasyonu: Uretilen mal ve hizmetler, tiiketici talebini karsilayamadig zaman
talep artisindan dolay fiyatlar artar. Talep enflasyonu {iretimi artiric1 tedbirler veya toplam
talebi azaltici tedbirler alinarak ¢oziimlenebilir.

- Maliyet enflasyonu: Herhangi bir nedenle iiretimde kullanilan kaynaklarin fiyat
artiglar1 tiretim maliyetlerinin yiikselmesine, maliyetlerin artmasi {iriin fiyatlarinda artisa neden
olacaktir. Fiyat artiglar1 toplam talebin azalmasina neden olacaktir. Talep diisilisli piyasalarda
durgunluga neden olur. Maliyet enflasyonu genellikle ithalati yiiksek iilkelerde goriiliir.

Bu bilgilerden sonra enflasyonun toplum ve ekonomi lizerindeki etkileri ( sosyal
siniflar, tasarruf, dis ticaret dengesi, milli gelir vb) incelenmistir

Enflasyon oraninin dlgiilmesi ile ilgili olarak fiyat indeksi hakkinda bilgiler verilmistir.

Fiyat endeksi, Ol¢clime konu olan sepetin nasil tanimlandigina bagli olarak farkli
bicimlerde hesaplanir ve farkli adlar alir. Fiyat diizeyindeki degismeleri izlemek iizere baglica
lic tiir fiyat endeksi (Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Consumer Price Index) (CPI), Uretici
Fiyat Endeksi (UFE) (Producer Price Index) (PPI),GSMH Deflatérii (GNP Deflator)
kullanilmaktadir.
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Boliim Sorulari

1) Talep yonlii enflasyon asagidaki durumlarin hangisinde gerceklesir?
A) Ters yonlii arz sokunda

B) )Merkez bankas1 paranin artig hizini yavaslattiginda
C) Toplam talep toplam arzdan fazla arttiginda

D) Teknolojik gelisme oldugunda

E) Uretimde rekabet ihlal edildiginde

2) Enflasyonun tanimi agagidakilerden hangisidir?
A) Hane halkinin en fazla tiikettigi mallarin fiyatlarinin yiikselmesidir.

B) Hane halkinin en fazla tiikettigi mal ve hizmetlerin ortalama fiyatinin yiikselmesidir.
C) Fiyatlar genel seviyesindeki siirekli artistir.
D) Biitiin mal ve hizmetlerin ortalama fiyatlarinin yiikselmesidir.
E) Onceden belirlenmis bazi mallarin fiyatlarmin yiikselmesidir.
3) Enflasyonist ortamla ilgili asagidakilerden hangisi dogrudur?
A) Enflasyon beklentisi yiikselir
B) Enflasyonun tiiketimi azaltici etkisi vardir
C) Enflasyon biiyiimeyi artirir
D) Enflasyon gayrimenkullerin degerini diisiiriir
E) Beklenmeyen enflasyon belirsizlige yol acar.

4) Nominal faiz orani, reel faiz orani ve enflasyon orani arasindaki iliski ile ilgili
asagidaki ifadelerden hangisi dogrudur?
A) Her iigii de birlikte artar ve azalir.

B) Enflasyon orani sifira yaklastikca, reel faiz oran1 nominal faiz oranina yaklasir.
C) Enflasyon orani ile nominal faizi oraninin toplami reel faiz oranina esittir.
D) Reel faiz orani nominal faiz oranindan daha hizli diiserse, enflasyon orani azaliyor
demektir
E) Enflasyon orani nominal faiz oranindan hizl artarsa, reel faiz orani artar.
Aciklama:
Reel faiz orani = nominal faiz orani — enflasyon orami formiiliiyle hesaplanir.

5) Tiiketici Fiyat Endeksi nedir?
A) Ulke iginde iiretilen mal ve hizmetlerin fiyatlar1 goz oniinde bulundurularak bulunan

degerlerdir.

B) Belli bir donemde ithal mallar dahil, tiiketicilerin satin aldiklar1 belli mal ve
hizmetlerin fiyatlar1 goz 6niine alinarak bulunan degerdir.

C) Reel milli geliri ifade eder.

D) Nominal milli geliri ifade eder.

E) Bir ekonomide iilke vatandaslar1 tarafindan bir yilda iiretilen nihai mal ve hizmetlerin
parasal degerini ifade eder.

6) Gayrisafi Milli Hasila Zimni Deflatorii asagidakilerden hangisine esittir?
A) Nominal GSMH/ Reel GSMH) x 100

B) Reel GSMH/ Nominal GSMH) x 100
C) Reel GSMH Biiyiimesi / Nominal GSMH Biiyiimesi ) x 100
D) Nominal GSMH Biiylimesi / Reel GSMH Biiyiimesi ) x 100
E) Reel GSMH x Nominal GSMH) x 100
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Acitklama:
Nominal GSYIH

GSMH Zimni Fiyat Deflatorii = oorcsrin Y 100 seklinde ifade edilir.
7) GSYIH Deflatorii %15 artmistir. Nominal GSYIH 4.4 ise Reel GSYIH kagtir?

A) 29

B) 3,4

C) 3,8

D) 3,7

E) 2
Actklama

Deflatér = %x 100; 115 = —“——x 100den Reel GSYIH=2" =
3,8 olur.

8) Ekonomideki reel ¢ikt1 diizeyini 6lgmek icin asagidaki fiyat indekslerinden hangisi
kullanilir?
A) Uretici fiyatlar1 indeksi

B) Imalat sanayi fiyat indeksi

C) Toptan egya fiyatlar indeksi
D) Tiiketici fiyatlar1 indeksi

E) GSMH Zimni Fiyat Deflatorii

9) Asagidakilerden hangisi enflasyonun ekonomi {izerindeki etkilerinden biri degildir?
A) Gelir dagilimin1 bozucu etkisi

B) Tasarruf oranlarini azaltma etkisi
C) Yatirimlarda artma etkisi

D) Odemeler dengesini bozucu etkisi
E) Ulusal paradan kagis etkisi

10) Bir ekonomide nominal faiz oranm1 %50, enflasyon orani %20 ise, reel faiz orani
yiizde kagtir?
A) 15
B) 25
C) 30
D) 40
E) 55

skekesk

Cevap Anahtar:

1-C 2-C 3-A 4-B 5-B 6-A 7-C 8-E 9-C 10-C
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7.FiYAT ISTIKRARSIZLIGI-II: DEFLASYON VE
STAGFLASYON
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Bu bolimde deflasyon ve stagflasyon konulari anlatildiktan sonra bu iki fiyat
istikrarsizligi durumunda uygulanmasi gereken politikalara yer verilecektir.
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Boliim Hakkinda Ilgi Olusturan Sorular

1) Deflasyon nedir?

2) Deflasyonun ortaya ¢ikardigi ekonomik sorunlar nelerdir?

3) Stagflasyon nasil ortaya ¢ikar ?
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Boliimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil
Konu Kazanim elde edilecegi veya
gelistirilecegi
Deflasyon ve Deflasyon ve Konularin tekrar
stagflasyon stagflasyona karsi uygulanacak | edilmesi ve bolim
politikalar 6grenilecektir. sorularinin

cevaplandirilarak, O6grenilen
bilgilerin pekistirilmesi.
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Anahtar Kavramlar

¢ Deflasyon
e Stagflasyon
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Giris

Deflasyon, bir ekonomide toplam talebin toplam arz karsisinda yetersiz kalmas1 sonucu
fiyatlar genel seviyesinde goriilen diisiislerdir.

Deflasyon, makro agidan, toplam talebin toplam arzdan az olmasi1 demektir.
Enflasyonun tersidir, denilebilir. Deflasyonun en belirgin gostergesi durgunluktur. Ureticiler
tirettiklerini satamazlar. Deflasyon bir ekonomideki iiretim miktarini degistirmeden para
talebinin azalmasiyla karsilagilan bir olaydir. Bu azalma gelir veya para arzindaki azalmalar
gibi bir ¢ok nedenden kaynaklanabilir. Sonugcta toplumdaki satin alma istegi azalmis demektir.

Stagflasyon, durgunluk ve enflasyon kavramlarinin birlestirilmesi ile ortaya atilmis
durgunluk igerisinde enflasyon anlamina gelmektedir.

Yiiksek bir enflasyon oraninin, kullanilmayan iiretim kapasitelerinin, issizligin ve
yetersiz bir biiylime hizinin birlikte yasandigi bir ekonomik durum olarak tanimlanmaktadir.
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7.1.Deflasyonist A¢ik

Bir ekonomide toplam talebin toplam arz karsisinda yetersiz kalmasi sonucu fiyatlar

genel seviyesinde goriilen distislerdir.

. Deflasyon, makro agidan, toplam talebin toplam arzdan az olmasi demektir.

. Enflasyonun tersidir, denilebilir.

. Deflasyonun en belirgin gostergesi durgunluktur. Ureticiler {irettiklerini
satamazlar.

. Deflasyon bir ekonomideki iiretim miktarini degistirmeden para talebinin

azalmasiyla karsilasilan bir olaydir.

. Bu azalma gelir veya para arzindaki azalmalar gibi bir ¢ok nedenden
kaynaklanabilir.
. Sonugta toplumdaki satin alma istegi azalmis demektir.

Milli gelir dengesi tam istthdam duvarmin sol tarafi olan reel alanda gerceklesirse
deflasyonist agik vardir denir. Deflasyonist acik toplam talebin yetersizligi anlamina gelir.
Deflasyonist agikta issizlik vardir sermaye tam kapasite kullanilmamaktadir. Talep yetersiz
oldugundan iiretilen mallar satilamayacaktir satilmayan mallar iiretimi de daraltacagindan
tiretim faktorlerine olan talepte azalacaktir. Sonug olarak tiim iiretim faktorlerinin igsizligi
ortaya ¢ikacak ve liretim ag181 ortaya ¢ikacaktir. Milli gelir olmasi gereken diizeyin ¢ok altinda
gerceklesmis olacaktir.

Sekil 7.1:Deflasyonist A¢ik
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Toplam Tam istihdam
Talep Duvan
(AD)
Y
Deflasyonist
Agik
a
AD
b
D Milli Gelir
| /9
1
| [
1
1
45" L ‘
. Y, Yr Reel Milli

Gelir (Y)

Sekilde toplam talep toplam arzdan ab araligi kadar azdir. Bu ab araligina deflasyonist
acik denir. Yani ekonomide durgunluk vardir.

Deflasyonist acik ekonomide kaynaklarin o6zellikle emek faktoriiniin tam olarak
istthdam edilmedigini, ekonomide dogal issizligin yani sira konjonktiirel issizligin de
bulundugu anlamma gelir. Deflasyonist agigin ortadan kaldirilmasi toplam talep diizeyinin
artirtlmasi ile miimkiin olacaktir. Bunun iginde devletin genisletici para ve maliye politikasi

uygulamasi gerekecektir.

Deflasyonun Etkileri

e Refahi Azaltir.

e Issizlige yol acar.
e Ucretleri diisiiriir
e Tiiketimi azaltir

e Alacaklilar karli, bor¢lular zararl ¢ikar.
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7.2.Deflasyona Kars1 Alinacak Tedbirler

Ekonomide deflasyonla ortaya ¢ikan dengesizligi gidermek i¢in kamu otoriteleri ¢esitli
araclar kullanilarak piyasaya miidahale ederler.

e Diisiik faizli bol kredi imkan1 saglamak

e Kamu harcamalarinmi 6zellikle otonom yatirimlar1 artirmak. (Yol, koprii vb. )

e QGelir ve kurumlar vergisini yatirimlari artiracak sekilde ayarlamak

e Yiiksek ticret politikasi uygulayarak efektif talebi uyarmak

e Tiiketim kredilerini arttirarak efektif talebi uyararak arz-talep dengesini saglamak

7.2.1.Genisletici Para Politikas1 Ile Deflasyonist A¢igin Ortadan

Kaldirilmasi

Genisletici para politikasi ile para arzi artirilir, artan para arzi sonucunda faiz oranlari
diiser, bireyler tasarruf yerine harcamaya yonelir ve talep diizeyi artmis olur.

7.2.2.Genisletici Maliye Politikas1 ile Deflasyonist Acigin Ortadan

Kaldirilmasi

Deflasyonist acigin ortadan kaldirilmasi toplam talep diizeyinin artirilmasi ile miimkiin
olacaktir. Bunun i¢inde devletin genisletici maliye politikas1 uygulamasi gerekecektir. Kamu
harcamalar1 artirilir vergiler azaltilir daha 6nce alinmis i¢ borglar 6denir. Boylece bireylerin
elinde daha fazla gelir gececeginden talep artmis olacaktir.

7.2.3.Arz Yonlii Ekonomi Politikalar:

Toplam arz1 (AS) artirict politikalar uygulanarak (AS egrisinin saga kaymasi) deflasyonist
acik kapatilabilir.

— Verimliligi artiric1 politikalar uygulanarak (6rnegin: teknoloji diizeyinin
yiikseltilmesi emegin ve sermayenin verimlili§ini artiraracak var olan
kaynaklarla daha ¢ok mal ve hizmet iiretilmesine olanak saglayacaktir.)

— Maliyetleri diisiiricli  politikalar uygulanarak (6rnegin:beseri sermaye
yatirnmlari. Egitim ve saglik diizeyinin yiikseltilmesi emegin verimliligini
artirarak birim maliyetinin diismesine neden olacaktir. Bu da {retimi
artiracaktir.)

Arz1 artirmak zaman alici olabileceginden kisa donemde hem arz hem de talebi artirict
politikalarin uygulanmas1 daha gercekcidir.
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7.3.Stagflasyon

Staglasyon {iiretim kapasitelerinin, igsizligin ve yetersiz bir iktisadi biiylime ile
yiikksek bir fiyat artisinin birlikte goriindiigii iktisadi durumlari ifade etmek i¢in kullanilan
bir kavramdir. Yiiksek enflasyona ragmen durgunlugun da mevcut olmasi, stagflasyonun
odak noktasin1 olusturmaktadir.

Stagflasyon, “liretimde goriilen durgunluk ile enflasyon doneminin bir araya gelmesi
yaninda ticretler ve fiyatlarin birbirini takip ederek ylikselmesine karsin, {liriin ve isglici
talebinin artmamasi ve hatta 6zellikle diismesidir.” olarak da tanimlanabilir.

Tim ekonomide fiyatlarin hissedilir derecede yiikselmesiyle beraber, {iretim
faktorlerinin en diisiik diizeyde tutulmasi olarak ifade edilebilir.

Stagflasyon kavrami ilk defa Ingiliz Parlamenter Iain Macleod 1965 yilinda
kullanmustir. Ingilizce durgunluk anlamina gelen “stagnation” ve enflasyon anlamina gelen
“inflation” kavramlarmi birlestiren ve ‘“stagflation” olarak kavramlastiran Macleod, 1965
yilinda Ingiliz ekonomisinde ortaya ¢ikan enflasyon ile birlikte yaygn issizlikten kaynaklanan
durgunlugu ifade etmek istemistir. Ancak Stagflasyon sorunu 1970 li yillarda petrol krizi
sirasinda yaygin olarak ortaya ¢ikmistir.

Stagflasyon hem gelismis hem de gelismekte olan tilkelerin sorunudur. 1970’li yillarin
basinda petrol fiyatlarinda meydana gelen anormal artislar, fiyatlari ve tiretimi alisilagelenin
disinda etkilemistir. Durgunluk i¢indeki enflasyonun en agik gostergesi, isletmelerin maliyet ve
fiyat artiglar1 yaninda kapasitelerinde meydana gelen biiylik diismelerdir.

Sanayilesmis iilkelerde talep yetersizligi ve yiiksek verimlilige bagl olarak iicretlerin
artmasindan kaynaklanan stagflasyonun azgelismis iilkelerdeki nedeni ise, tiretim girdilerinin
teminindeki zorluk, parasal gelirdeki hizl artiglardir.

Stagflasyon olgusunun ortaya g¢ikmasinda cesitli faktorlerin payr vardir. Bunlarin
basinda yapisal Ozellikler gelmektedir. Yapisal igsizligin oldugu bir ekonomide yapisal
doniistimler yasamadan sadece issizlikle miicadeleye yonelik genisletici politikalar
uygulanmas1 durumunda issizlik azalmamakla birlikte enflasyonun da artmasina neden
olmaktadir.

Stagflasyonun bir diger nedeni de gii¢lii sendika pazarliklaridir. Mevcut durumda
igsizlik olsa bile sendikalarin pazarlik giicleri ticretlerin asag1 dogru esnek olmamasina neden
olmaktadir. Bir maliyet unsuru olan bu iicret artiglar1 da issizlik seviyesinde hicbir azalma
yokken fiyatlarin artmasina yol agmaktadir.

Eksik rekabet kosullar1 da stagflasyonun bir diger nedenidir. Ozellikle tekelci
piyasalarin varligi durumunda tekelci firmanin fiyati tek basina belirlemesi, ekonomide issizlik
olsa bile fiyatlarin artmasina yol agabilmektedir. Bunlarin disinda dis soklar da stagflasyona
yol agabilir. Bunun en klasik 6rnegi 1974 petrol krizidir. Petrol ihracatgisi iilkelerin satist
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durdurmasi petrol fiyatlarinin artmasina yol agmis ve bu durum issizlik veri iken fiyatlar genel
seviyesinin ylikselmesiyle sonuglanmaistir.

Stagflasyon siirecinin dort onemli ozelligi vardr:

. Devletler, maliye ve para politikalariyla enflasyonu kontrol etmek
istemektedirler.
. Sendikalarin stagflasyon durumunda etkinligi yiiksektir Yiiksek igsizlige ragmen

calisanlarin hayat standardi korunmaya c¢aligilir.
. Karlar azalir.

. Artan issizlik, azalan reel emek gelirleri iscileri greve siiriikleyebilir. Bu
nedenle, stagflasyon, iilkelerin sadece ekonomilerini degil, siyasal ve sosyal yapilarin1 da
bozmaktadir.

Stagflasyonun Nedenleri

i. Yaratilan gelirden daha cok pay alma miicadelesi:

- Her tiretim faktorii gelirden daha ¢ok pay almak ister

- Firmalar karlarini, isci sendikalar1 da ticretlerin artirilmasini isterler

- Ucret artiglar1 maliyetler {izerindeki bask1 olusturur

- Yiiksek ticret i¢in yapilan baskilar, karlarin azalmasina yol agar

- Kéarlarin azalmasi ise {iriinlerin zamlanmasina neden olur...

Sermaye cevresi faiz, kira geliri elde edenler rantin yiikselmesini isterler..

ii. Giiclii sendikalarin iicret baskisi:

- Giiglii 1s¢1 sendikalar, yiiksek ticret elde ederler,

- Nominal {icret yasanan artiglar, maliyetleri artirir ve toplam arzi azaltr,

- Istihdam artig1 saglanmak istiyorsa, fiyatlar genel diiz artis gosterir

- Istihdam artis1 toplam talepteki azalma ile devam ederse issizlik ortaya gikar
iii. Aksak rekabetci olusumlar:

- Aksak rekabetci olusumlarin piyasa fiyatin1 ve tiretim hacmini belirlemeleri
- Dalgalanmalar s6z konusu iken, firmalarin fiyati asagi gekmemeleri
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- Kar elde edebilmek i¢in fiyat artirirlar, hem igsizlik hem de fiyat artar
iv. Yanhs para ve maliye politikas1 uygulamalar:
- Politikacilarin uzun dénemli politika yerine kisa donemli politika izlemeleri
- Durgunluk i¢indeki bir ekonomide genisletici politika izlemek cazip gelir
- Oy kayb1 nedeniyle kamu harcamalarinda kisintiya gitmek istemezler.

- Merkez bankalarinin yanlis para politika uygulamalar1 da olumsuz sonuglara neden
olur.

v.Yapisal issizlik ve enflasyonun aym anda yasanmasi:

- Teknoloji, emek hareketliginin olmamasi, uygun nitelikli is¢ilerin bulunamamasi
yapisal igsizligi olusturur.

- Emek piyasasinda issizlikle birlikte, enflasyon da beklenenin tizerine ¢ikar.
vi. Diinya petrol fiyatlarinda yasanan hizh artislar:

- Petrol fiyatlarindaki artig, hem {iretim artigin1 olumsuz etkiler de hem de fiyatlar genel
diizeyinde artis yaratir.

- Petrol fiyatlarindaki artig, arz1 olumsuz etkiledigi i¢in mal ve hizmet fiyatlar artar.
Artan fiyatlar ile 6demeler dengesi bozulur, ithal mal fiyatlar: artar, maliyetler artarken toplam
talebin azalmasi ile stagflasyon olusur.

vii. Doviz kurlarindaki istikrarsizlik:

- Bir lilkenin ihracati, ithalati, dis bor¢ 6demeleri, turizm, isci gelirleri dis lilke paralari
karsisindaki degerine bagli olarak degisir. Gergekgi bir kur politika izlenmezse, doviz kurlari
ithalat ile enflasyonu artirir; girdi fiyatlarini1 doéviz cinsinden artmasi da issizligi olumsuz
etkiler. Artan kurlar, maliyetleri artirir, fiyatlar yiikselir ve igsizlik artar.

7.3.1.Stagflasyonla Miicadelede Maliye Politikasi

Hem issizlik hem de enflasyonun oldugu bir ekonomide nasil bir maliye politikasi
uygulanacagi belirsizdir. Genisletici maliye politikas1 uygulansa igsizlik sorunu azalacak ama
mevcut enflasyon daha da koriiklenecektir. Daraltict maliye politikas1 uygulansa enflasyon
sorunu ¢ozililecek ama mevcut igsizlik daha da artacaktir. Bu nedenle stagflasyon karsisinda net
bir maliye politikasindan bahsetmek giictiir. Kamu harcamalariin azaltilmasi her ne kadar
daraltic1 etkide bulunarak enflasyon sorununu ¢6zse de, durgunluk sorunu i¢in mevcut kamu
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harcamalarinin ekonomideki atil iiretim kapasitesini harekete gecirecek verimli alanlara
kaymasi1 gerekmektedir.

Stagflasyon karsisinda kamu harcamalarinin miktarindan ziyade nerelere harcandig
yani verimliligi 6nemlidir. Stagflasyon karsisinda uygulanmasi gereken vergi politikalar ise
ticret artiglarini dizginlemeye yonelik olmalidir. Buna gore, asir1 licret artig1 uygulayan firmalari
cezalandiran ve tersini uygulayan firmalar1 ddiillendiren vergi politikalari, {icret maliyetine
bagli olarak fiyatlarin artmasini engelleyecektir. Para politikasiyla koordineli isleyen bir kamu
borglanma politikas1 da uzun vadeli uygulandiginda basariya ulasabilir.

7.3.2.Stagflasyonla Miicadelede Gelirler Politikasi

Enflasyonu kontrol altina almak ve gelir dagiliminda adaleti saglamak adina devletin
ticret ve fiyatlar1 dondurmak yoluyla piyasaya miidahale etmesine, diger bir ifadeyle iicret ve
fiyatlarin olusum siirecine dogrudan miidahale etmesine gelirler politikas1 denilmektedir. Ucret
ve fiyatlarin dondurulmasina yonelik bir gelirler politikas1 genisletici maliye politikasiyla
birlikte uygulandiginda daha etkili bir ¢oziime ulasilabilir. Genisletici maliye politikasinin
durgunlugu ¢6zmesinin yani sira licret ve fiyatlarin dondurulmasi enflasyonu baskilayacaktir.
Boyle bir gelirler politikasindan beklenen, enflasyonist beklentilerin kirilmasidir.

Stagflasyon karsisinda maliye politikalar1 tek bagina yetersiz kalmaktadir. Bu nedenle
gelirler politikast veya para politikasiyla desteklenen bir politika karmasi uygulanmalidir.
Genisletici bir maliye politikasi, daraltict bir para politikasiyla birlikte uygulanmasi halinde
genisletici maliye politikas1 durgunlugu c¢ozerken, daraltici para politikasi da enflasyonu
¢Ozecektir.

®Dr. Cihan YUKSEL Mersin Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Calisma Ekonomisi ve
Endiistri liskileri Béliimii Maliye Politikasi, Ozet Ders Notlar
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Uygulamalar

1) Stagflasyonist ekonomik 6zelliklere sahip tilke/iilkeler var midir? Var oldugunu
diistinliyorsaniz 6rneklendirerek, verdiginiz 6rnegi gerekcelendiriniz.

2) Tiirkiye’deki enflasyon hizin1 dikkate alarak enflasyon tiiriinii agiklayiniz.
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Uygulama Sorularn

1) Stagflasyon nasil olusmaktadir?
2) Stagtlasyonla miicadelede maliye politikalarini arastiriniz.
3) Deflasyonla miicadelede para maliye politikalarini arastiriniz.
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Deflasyon, fiyatlar genel diizeyinin siirekli olarak azalmasidir. Bu tanimdan
daanlagilacagi gibi bazi mallarin fiyatlarinin azalmasi ya da fiyatlarda siirekli olmayan
azalmalardeflasyon degildir. Yani deflasyon sayilacak bir fiyat azalisinin genel ve siirekli
olmasi1 gerekir. Bu haliyle deflasyon, enflasyonun terse donmiis durumudur.

Cari fiyat seviyesinde, toplam arzin toplam talepten fazla olmasindan kaynaklanan
istikrarsizlik durumuna deflasyon denir.

Deflasyon donemlerinde ekonomide duraklama baslar, fiyatlar ve isttihdam diiser.
Maliye politikasinin dogusu deflasyon dénemlerinde olmustur.

Deflasyon donemlerinde fiyatlarin, yatirimlarin ve istthdamin diigmesine yol acan
eksikliklerin tamamlanmasi ya da giderilmesi yoniinde politikalar uygulandigindan bu
politikalara telafi edici maliye politikalar1 denilmektedir.

Telafi edici maliye politikalar1 ile saglanan mali genisleme toplam talebi iki sekilde
artirtr: i.Vergilerin degismeden kamu alimlarinin artmasi toplam talebi dogrudan artirir. ii.
Vergilerin azaltilmasi ve transfer 6demelerinin artirilmasi harcanabilir geliri artirmak yoluyla
toplam talebi artirir.

Stagflasyon kavrami bir ekonominin ayni anda hem issizlik hem de enflasyon iginde
bulunmasi durumunu ifade eder. Stagflasyon ile enflasyon farki; Stagflasyon, yiiksek
enflasyonun, atil liretim kapasitesinin, yaygin issizligin, yetersiz biiylimenin birlikte yasandigi
bir ekonomik sorundur. Stagflasyon, enflasyon yaninda igsizlik sorununun ve yetersiz
ekonomik biiytimenin bulundugu bir durumudur. Enflasyon ise sadece genel fiyat diizeyindeki
artis ve ona bagli sorunlari igerir.

Yiiksek bir enflasyon oraninin, kullanilmayan tiretim kapasitelerinin, issizligin ve
yetersiz bir biiylime hizinin birlikte yasandigi bir ekonomik olay: ifade etmek icin kullanilan
stagflasyon ciddi bir ikilemi ortaya koymaktadir.

Stagflasyonun miicadele yontemleri olarak, temelde iki ekonomik sorunun bilesimi
oldugundan bunlarin birlikte ve ayn1 anda ¢oziimlenmesi gerekli olmaktadir. Bu sorunlardan
biri sabit tutup digerini ¢6ziime kavusturmak sorunu ¢dzmek igin miimkiin degildir. ikisi aym
anda halledilmelidir.

Stagflasyonla miicadele yontemleri genel anlamda mikro tabanli ¢esitli yaklagimlar
icermektedir. Bunlar arasinda, gelirler politikasi, vergi temelli gelirler politikasi, indeksleme,
iretim tesvikleri ve toplam arz, sektorel ve bolgesel politikalar sayilabilir. Gelirler politikasi
enflasyonu etkileyen fiyat ve iicret artislarin1 ortadan kaldirmak ya da sinirlandirmak tizere
gelistirilen dogrudan miidahale iceren politikalardir.
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Gelirler politikas: ile iicret ve fiyat artiglarina bagli olusan gelirlere miidahale
anlagilmaktadir. Gelirler politikasi, kamu harcama ve gelirleri disinda toplam talebi ve toplam
arz1 etkileyen degiskenler iizerinde ¢esitli kontrolleri igermektedir. Diger bir deyisle, gelirler
politikasi, bir ekonomideki enflasyonun olusumuna etki eden faktorleri ortadan kaldirmaya ya
da smirlandirmaya yonelik uygulanmasi diisiiniilen 6nlemleri igermektedir. Daraltic1 para ve
maliye politikalar1 bir ekonomide talep enflasyonu i¢in ¢oziim olurken, yiiksek issizlik
oranlarinin azaltilmasi i¢in genisletici politikalar izlenmesi gerekmektedir.

Stagflasyonla miicadelede geleneksel maliye politikasi araglarinin kullanilir. Bu araglar
vergi, harcama, bor¢lanma ve biit¢e politikasi araglaridir.
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1y

Boliim Sorular:

Fiyatlarin artti§i ve {retimin azaldigi ekonomik durum asagidakilerden

hangisidir?

A)
B)
S
D)
E)
2)
A)
B)
©
D)
E)
3)
A)
B)
O
D)
E)

4)
A)
B)
©
D)
E)

5)

Stagflasyon
Resesyon
Deflasyon
Enflasyon
Ekonomik canlanma
Ekonomide stagflasyon donemlerinde asagidakilerden hangileri gecerlidir?
Fiyatlar artarken issizlikte artar
Istihdamin fiyatlarla baglantis1 ters yonliidiir ¢
)tam istihdam kapasitesinin altinda tiretim gergeklesir
Toplam talep diisey eksene yatay olur

Faizler ¢ok hizli bir sekilde diiser
Genisletici maliye politikas1 asagidakilerden hangisine yol agar?
Sadece tiiketimi azaltir

Sadece yatirimi arttirir

Sadece faiz oranlarini azaltir

Sadece faiz oranini artirir

Yatirimlari diglar ve toplam talebi azaltir

TT < TA ise ekonomide asagidakilerden hangisi s6z konusudur?
Enflasyon ve asir1 istihdam

Fiyat Istikrar1 ve tam istihdam

Deflasyon ve issizlik

Buhran

Stagflasyon

Bir ekonomide biiylime hiz1 sifira yaklasirken ve igsizlik oran1 artarken ayni anda

enflasyon hiz1 da yiikseliyorsa hangi konjonktiir ortaya ¢ikar?

A) Stagflasyon
B) Slumpflasyon
C) Deflasyon

D) Kriz

E) Enflasyon

6)

Bir ekonomide yasanan deflasyon durumunda asagidakilerden hangisi beklenmez
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A) Fiyatlar artar

B) Istihdam azalir

C) Tam istihdam kapasitesinin altinda tiretim gerceklesir
D) Uretim azalir fiyatlar diiser

E) issizlik artar

7) Asagidakilerden hangisi maliye politikasinin amaglar1 arasindaki catigmaya
ornektir?

A) Enflasyonist donemde talebi kontrol etmek icin artirilan dolayli vergilerin
titketimi diigtirmesi

B) Deflasyonist donemde talebi artirmak i¢in diistiriilen dolayl1 vergilerin
tilkketimi artirmasi

C) Enflasyonist donemde talebin kontrol edilmesi amaciyla uygulanan siki
maliye politikasinin ekonomik biiyiimeyi yavaslatmasi

D) Deflasyonist donemde talep artirict maliye politikalarinin biiyiimeyi harekete
gecirmesi

E) Durgunluk doneminde acikla finanse edilen kamu yatirim harcamalarinin
0zel yatirim harcamalarini artirmasi

8) Asagidakilerden hangisi deflasyonla / durgunlukla miicadelede uygulanabilir
yontemlerden biridir?

A) Biitge fazlasi olusturma

B) Ozel harcamalari kisitlayici borglanma
C) Ucretlerin aniden indirilmesi

D) Kamu harcamalarini arttirma

E) Endeksleme politika1

9) Bir ekonomide yiiksek bir enflasyon oraninin, kullanilmayan iretim
kapasitelerinin, igsizligin ve yetersiz bir bliyiime hizinin birlikte yasandigi ekonomik
durum asagidakilerden hangisidir?

A) Spekiilasyon
B) Deflasyon

C) Stagflasyon

D) Moneterizasyon
E) Endeksleme

10) Durgunlukla miicadelede ekonomik konjonktiire tepki veren en Onemli arac
asagidakilerden hangisidir?

A) Gider vergisi

B) Bas vergisi

C) Gelir vergisi

D) Tiiketim vergisi

E) Kurumlar vergisi

k% k
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1-A

Cevaplar

2-A

3-E

4-C

5-A

6-A

7-C

8-D

9-C

10-C
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8.PARA ARZI - PARA TALEBI VE PARA POLITIKASI
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Bu bolimde, para kavrami, para talebi-para arzi ile fiyat istikrarinin
saglanmasinda para politikasi araglar1 anlatilacaktir.
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Boliim Hakkinda Tlgi Olusturan Sorular

1) Tirkiye’deki para tabani nasil hesaplanmaktadir.

2) 2012-2014 yillar1 arasinda M2 ve M2Y para arz1 biiyiikliiklerini karsilastiriniz.
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Bolimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil

Konu Kazanim elde edilecegi veya
gelistirilecegi
Para ve para Para talebi para arzi ve para Konularin tekrar
politikasi politikas1 araglar1  hakkinda temel | edilmesi ve bolim
bilgiler 6grenilecektir. sorularinin

cevaplandirilarak, 6grenilen
bilgilerin pekistirilmesi.
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Anahtar Kavramlar

Para arz1
Spekiilatif para talebi
Para tabami

Rezerv para
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Giris
Para, ihtiyaclarimizi karsilayan mal ve hizmetlerin alim ve satimimi (degisimini)

kolaylastiran ve herkes tarafindan kabul edilen ortak bir degisim araci olarak tanimlanabilir.

Paraya para olma giiclinii ve 6zelligini veren asil sey, onun halk tarafindan kabul
edilmesi ve benimsenmesidir. Yasalar tarafindan zorunlu degisim araci olarak kabul edilmesi,
onun durumunu daha da giiglendirmektedir.

Para politikasi, bankalarin aktif-pasif davranislari yani dolasimdaki para miktarinin,
ekonominin genel hedefleri ile tutarli olarak ayarlanmasina denir.

Para politikasinin temel amaglari sunlardir: fiyat istikrarini saglama, gelir- iiretim diizeyi
istikrarin1 saglama ve dis ddemeler dengesini saglamadir. TCMB para politikasinin temel
hedefi fiyat istikrar1 ve diisiik enflasyondur.
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8.1.Paranin Tanimi

Para, ekonomik aktorlerin mal ve hizmetlerin alim ve satimini (degisimini) kolaylastiran
ve herkes tarafindan kabul edilen ortak bir degisim araci olarak tanimlanabilir.

Paraya para olma giiclinii ve 6zelligini veren asil sey, onun halk tarafindan kabul
edilmesi ve benimsenmesidir.

Yasalar tarafindan zorunlu degisim araci olarak kabul edilmesi, onun durumunu daha
da giiclendirmektedir.

Para genellikle iki bakimdan tanimlanmaktadir. Bunlardan birincisi paranin
fonksiyonlarina énem verir ve tanimda az ¢ok fonksiyonda saklidir. Ikincisi ise paray: satin
alma giiciine gore tanimlanir.

Tarihsel bir evrim siirecinden gecen para ilk olarak mal para goriiniimiinde ortaya
cikmistir. Dayanikli deger yitirmeyen bazi mallar para bi¢giminde kullanilmiglardir. Ticaretin
yayginlagmasi ile birlikte kiymetli madenler para bi¢cimine doniistiiriilmiis ve kullanilmistir.
Ancak para tagima riskine kars1 tiiccarlar paralarini bankerlere yatirip altin sertifikasi alarak
istediklerinde bu belgeyi altina doniistiirmeyi tercih etmisler boylece temsili para dogmustur.

Bankerlerin bu sertifikalarin kendilerine geri donmediklerini goriince ylizde yiiz
karsilig1 arayan banknotlar1 piyasaya stirmislerdir.

Kagit para ise kiymetli maden karsiligi olmayan degerini sahip oldugu satin alma
giiclinden alan bir para tiiriidiir.

Son olarak bankaya yatirilan mevduatlarin kredi bigiminde ekonomiye geri enjekte
edilmesi ile ortaya ¢ikan banka parasindan bahsedilebilir.

8.2.Paranin Fonksiyonlar

1. Para ortak bir deger dl¢iisiidiir,

Biitiin ekonomik faaliyetler ortak bir 6l¢iiye gore yiirtitiiliir. Bu 6l¢ii ise para veya para
birimidir. Paranin iyi bir ortak deger 6l¢iisii olmasi, bizzat kendi degerinin miimkiin oldugu
kadar degismez olmasina baglhdir.

2. Para ortak bir degisim aracidur,

Paranin ortak bir degisim aract olma islevini geregi gibi yerine getirebilmesi igin,
miktarinin ekonomideki mal ve hizmet degisiminin aksamadan yapilabilmesine yetecek kadar
olmalidir.

Ekonomik yasam gelistikce, iiretim arttikca daha ¢ok alis veris olacak ve bu nedenle
daha ¢ok paraya ihtiya¢ duyulacaktir. Bu durumda, eger para kit bir madenden yapiliyor ve
bu nedenle miktar1 arttirilamiyorsa, para ortak bir degisim araci olma islevini yerine
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getiremeyecektir. Aksine para miktar1 kolayca arttirilabilen bir maldan yapiliyor ve bu
nedenle miktar1 gereginden fazla ¢ogaliyorsa, para deger kaybedecek ve belki de herkes
tarafindan kabul edilebilir olma niteligini yitirme s6z konusu olabilecektir.

3. Para bir tasarruf aracidur,

Paranin iyi bir tasarruf araci olabilmesi, onun degerini koruyabilmesine baglidir. Degeri
sik sik degisen, daha acik bir ifadeyle sik sik satin alma giicli kaybina ugrayan para, iyi bir
tasarruf araci olma niteligini yavas yavas yitirir.

4.  Para bir bor¢ 6deme aracidir,

Paranin ortak bir bor¢ ddeme araci olma Ozelligini devam ettirebilmesi, degerini
koruyabilmesine baglidir. Eger paranin degeri sik sik diisliyorsa, bu islevini saglikli bir sekilde
yerine getirmesi beklenemez.

5. Para bir ekonomi politikas1 aracidir.

Glinlimiizde modern iktisadi diislincenin etkisiyle para, ekonomik olaylarin olusumunda
onemli bir rol oynamakta, iiretime ve gelirlerin boliisgiimiine énemli katkilar saglayarak
ekonomi politikasinin amaglart dogrultusunda kullanilabilmektedir

8.3.Para Talebi

Bireylerin ve firmalarin likidite ihtiyaglarini karsilamak gayesiyle yanlarinda veya
vadesiz banka hesaplarinda muhafaza etmek istedikleri para miktaridir.

Hangi nedenlerle para talep edilmektedir? Muamelat saiki, yani giinliik harcamalari
yapabilmek arzusu; ihtiyat saiki, beklenilmeyen olaylara karsit hazirlikli bulunmak arzusu;
spekiilasyon saiki, yani ortaya ¢ikacak karli isleri kacirmamak istegi 6nemlidir.

Inhtivat Amach Para Talebi

Gelecegin belirsizlikleri ve risklerinden korunmak amaciyla hastalik, sel, deprem,
yangin, yaslilik vb. gibi durumlarda kullanmak {izere tutulmak istenen para miktaridir. Thtiyat
amacl para talebi gelire baghdir.

Islem Amach Para Talebi

Giinliik islemlerini stirdiirebilmek i¢in ihtiya¢ duyduklari mal ve hizmetlere harcamak
amactyla tutulmak istenen para miktaridir. Islem amagli para talebi gelire baghdir.

Sekil 8.1: Islem Amach Para Talebi
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Spekiilasyon Amach Para Talebi

Fiyat hareketlerinden yaralanmak amaciyla elde bulundurulmak istenen para miktaridir.
Para dis1 varliklarin tahvil, bono, hisse senedi vb. ¢esitli portfoy ¢esitlendirmesi yaparak
riskten kacinma ve kazang elde etme amaciyla tutulmak istenir.

Spekiilatif amagli para talebi faiz diizeyine baglidir.

Sekil 8.2: Spekiilasyon Amach Para Talebi

i

Mo=4()
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Keynesgil Para Talebi

Ekonomideki para talebi, bireylerin islem, ihtiyat ve spekiilasyon amaciyla talep
ettikleri para miktaridir.

Isem ve ihtiyat saikiyle para talebi (M1) ve spekiilasyon amaciyla para talebi (M2)
oldugundan toplam para talebi (MT) bunlarin toplamindan olusur.

MI1=f(Y) ve M2= f (i) oldugundan, ekonomideki para talebini belirleyen milli gelirin
seviyesi ve faiz haddinin diizeyidir.

8.4.Para Arz1

Para arz1 ekonomideki toplam kullanilabilir para miktaridir. Bir iilkede para miktarmin
kontrol edilmesinden sorumlu kurum Merkez Bankasidir.

Asli para, bir iilkede o iilkenin banknot emisyonunda yetkili bankasi, genellikle merkez
bankasi tarafindan ¢ikarilan kagit paralar ile hazine tarafindan ¢ikarilan bozukluk paralarin
toplamidir

Asli Para = Banknot + Bozuk Para

Asli para olarak tanimlanan banknot ve bozuk para, fiziki bir obje ile temsil edildigi
icin; oldukca kolay anlasilabilen oSlgiilebilen ve ekonomideki etkileri olduk¢a net olarak
izlenebilen bir biiytikliiktiir.

Bir ekonomide para arzini, asagida belirtilen dort onemli aktdr ve bu aktorlerin
davranislar belirler. Bu aktorler;

e Merkez Bankasi,
e Bankalar
e Tasarruf sahipleri,

e Bankalardan bor¢lananlar

Sekil 8.3: Para Talebi ve Para Arz1
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8.4.1.Merkez Bankasi

Modern bankaciligin merkezinde Merkez Bankas1 (MB) vardir. MB yasayla belirlenmis
kurallar i¢inde belirli varliklar1 edinerek yiikiimliiliikk yaratan ve ytikiimliiliikkleri de 6deme
araci olan kurumdur. Tipik bir MB bilancosu asagida gosterilmistir.

Tablo 8.1: Merkez Bankasi Bilancosu

MB Bilancosu

Varliklar Yiikiimliiliikler

Net Dis varliklar  Rezerv Para (MB Parasi)
Net I¢ varhiklar

Toplam Varliklar = Toplam Yiikiimliiliikler

MB’nin net dis varliklari uluslararasi kabul goren yabanci paralar (dolar, euro, yen vb.)
ile altindan olusabilir. MB bu varliklardan birini edinmek suretiyle yiikiimliiliik yaratabilir.
Ornegin bir ihracat¢1 kazandig1 yabanci paralari (ticari bankalar aracilifiyla) MB’ye satinca
MB’nin net dis varlig1 artar, karsiligt MB’nin yiikiimliiligii olan banknot cinsinden 6denir.
MB’nin yarattig1 banknotlara rezerv para (bazen baz para) ya da MB paras: denir. Dig
varliklarin net olmast MB’nin, genellikle Hazine adina istlendigi, yabanci para
yiikiimliiliiklerinin varliklarindan diistilmesi sonucudur.

MB net i¢ varliklari esas itibariyle MB ile islem yapma yetkisi olan banka ve finansal
aract kurumlarin MB nezdindeki hesaplaridir. Bir banka MB’den kredi alirsa MB’nin net i¢
varliklart artar, kredi geri ddendiginde azalir. Bazen MB bankalara net bor¢lu duruma
diisebilir ki bu durumda net i¢ varliklar negatif olur. MB’nin bankalarla nasil islem yaptigini
asagida yer almaktadir. TCMB bilangosu Tablo 8.2 gosterilmistir.

Tablo 8.2: Merkez Bankasi Analitik Bilancosu
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TCMB Analitik Bilangosu, 2011, Milyon TL g o =L iy
VARLIKLAR YURUMLULUKLER
W1 | Des Varhiklar (DV) 173108.8 Y1 | Déviz Yilkiimliilitkleri 93060.0
W2 | T Varlidar (V) 268052 | [ 1a Dis Yukiimlilikler| 217723 |
2a Nalkat f::leuﬂ-::r 56064 1b j’g Yiikiunlitlitkeler | 71280.7
2 DreZerleme hesaba | —201938.7 [ | 1b-1 Bankalarin Digviz Mevduan | 62095.1
T2 | Merkez Bankas: Paras 53153.6
2a Fezerv para 840474
Ia-1 Emisyon | 55103.2
2a-2 Bankalar Mevduat | 28782.1
h D1'_§-:'.|' WE Paras: —30893.8
21 Agik Piyasa Islemleri | -39128.7
2b-2 Kanmnun TL Mevduat | 82349
TOPLAM VAPRLIKLAR | 1462136 TOPLAM YUKTMLULUKLER 146213.6
Kaynak: TCMB

Yikimliliiklerde iki ana kalem vardir: Y1 doviz (yabanci para) ve Y2 TL cinsi
yiikimliliikler. Burada sira dis1 bir kalem olan MB’nin “i¢ doviz ylkiimliiliikler” dikkat
cekmektedir, yani MB yerlesiklere doviz cinsinden bor¢ludur. Bu bor¢lar esas itibariyle
bankalarin yabanci para mevduatlar1 karsiliginda yatirmak zorunda olduklar1 yabanci para
cinsinden karsiliklardir. MB’nin TL ylikiimliiliikkleri toplami ise MB Paras1 olarak
adlandirilmaktadir. MB Parasinin biiyiik alt kalemi rezerv paradir.

Rezerv para = Emisyon + bankalar mevduati (bir de ciizi bir “diger” kalemi) olmaktadir.
Emisyon MB’nin ihrag ettigi yani piyasada dolasimda olan banknotlardir (MB senetleridir).

Bankalar mevduati ise esas itibariyle bankalarin TL mevduatlarina karsi tuttuklari
zorunlu karsiliklardan olusur.

Bilangodaki diger énemli kalem API = Agik Piyasa Islemleri kalemidir ve MB ile
bankalar arasinda yapilan repo islemlerinden kaynaklanir

Parasal taban = Rezerv para + API alacaklari/borglart

8.4.2.Ticari Bankalar Ve Para Arzi

Ticari bankalar sermaye koyarak kar etme amaciyla kurulan isletmelerdir. Bunlarin
mevduat toplama ve bu yolla topladiklar1 paralarla ticaret yapma yetkisi vardir ve bu nedenle
de kurulmalar1 6zel sartlar ve izin gerektirir. Tipik bir ticari banka bilancosu Tablo 8.3’te
gosterilmistir.

Tablo 8.3: Ticari Banka Bilancosu
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Ticar1 Banka Bilangosu

Varliklar Yiikiimliiliikler
Rezervler Mevduat
Krediler

Toplam Varliklar = Toplam Yiikiimliiliikler

Modern sistemde bir birim mevduata karsilik en az ne kadar rezerv tutulacagt MB
tarafindan belirlenir ve bankalarin MB nezdindeki hesaplarina yatirilir Bu en az rezerv tutma
oranina zorunlu karsilik orani denir. Rezerv MB’nin ytikiimliiliigii cinsinden tutulmalidir. MB
parasina rezerv para denilmesi bu nedenledir.

Mevduat yoluyla elde edilen kaynaklarin kalan miktar1 da kredi olarak kullandirirlar.
Modern bankalar banknot basarak degil, kredi verdikleri kisilere mevduat hesabi agmak
suretiyle miibadele araci yaratirlar ki bu suretle yaratilan miibadele aracina da kaydi para
denir.

Kaydi para, bankalarin mevcut mevduatlarina dayanarak actiklari ve mevduat
miktarinin bir kag kat1 tutarin1 bulan kredi ve para olusturma mekanizmalarina verilen isimdir.
Kaydi paraya mevduat parasi veya banka parasi gibi adlar da verilmektedir ’

Kaydi para, diger para ¢esitleri gibi elle tutulur ve gozle goriiliir bir para degildir. Sadece
banka kayitlarinda goriilen ve maddi olmayan bir para ¢esididir. Buna para denilmesinin
nedeni, bir satin alma giicli yaratmis olmasindandir. Boylece 6demelerin pek ¢ogu cek ve
kredi karti ile ve paraya hig el siirmeden gergeklesebilmektedir. O halde kaydi para da, diger
paralardan farkli yanlarinin olmasina karsin, bir 6deme ve degisim aracidir.

Kaydi Para = Bankalar Kaydi Paras1 + Merkez Bankasi Kaydi Paras1
¢ Kisiler paralarini nakit olarak (C) veya mevduat olarak (D) tutabilirler.

® (C ve D’nin kisilerin toplam parasi i¢inde sahip oldugu oranlar kaydi para arzi1 iizerinde
etkili olan bir faktordiir®

7AKDIS, Muhammet, Para Teorisi ve Politikasi, Gazi Kitabevi, Ankara, 2011,ss.152-153
8 PAYA, Merih, Para Teorisi ve Para Politikasi, Tirkmen Kitabevi, Istanbul, 2013, 5.23
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A A P

1.000 TL 1.000 TL

® Bankalar kar amaci giiden birer firma oldugu i¢in, kendisine yatan bu kaynagi
degerlendirmeye calisacaktir. Bu anlamda banka bu kaynagi kredi olarak verip faiz
geliri elde etmeye calisacaktir.

e Banka bu mevduatin hepsini kredi olarak veremez. Belirli bir kismin1 merkez bankasi
rezervlerinde tutmak zorundadir. Bu miktar kanuni karsilik oranina (zorunlu karsilik
oranina) gore belirlenmektedir.

Zorunlu karsilik oran1 diyelim ki % 20 olsun. Bu durumda banka 800 TL’yi kredi olarak
verebilir. Kredi vermesi o kisiye mevduat agmasi demektir. Banka 800 TL’lik bir mevduat
acarak yukiimliiliiklerini 1.800 TL’ye yiikseltmistir. 800 TL bankanin yaratmis oldugu kaydi
paradir

Al A DA

1 NnNN'TT NTal-a4 1 NnNnNN'TT NMAxrAsrat
oNNn 1T Vwn~A:

10o0NN'TT

® A Bankasi1 boylece kaydi para yaratma siirecini baslatmis olmaktadir. 800 TL’lik kredi
sahibi bu paray1 mevduat olarak tutmayacak ¢ek veya senetle bu hesabr igletecek, yani
baskalarma 6demede bulunacaktir. Odemeler B Bankasinda miisterinin Cari hesabina
gecerse B Bankas1 800 TL mevduat saglarken 800 TL ytikiimliiliik altina girecektir.

¢ B Bankas1 % 20 zorunlu karsilik oranini ayirdiktan sonra kalan miktar1 (640 TL) kredi
olarak verecektir.
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® Bussiire¢ kendisin tekrarlayacak ve A Bankasinda yaratilan mevduat kendisinin kat kat
tizerinde bir kredi yaratacaktir. Bu siire¢ zorunlu karsilik oraninin mutlak karsiligi sifir
oluncaya kadar devam edecektir °

oNnN mT NT_1 °. [e¥aYaNanh g LY. 1

Bankacilik sistemi kaydi olarak para yaratir. Bu para yaratma mekanizmasini basitge
sOyle aciklanabilir

1- Sisteme herhangi bir miktarda para girisi oldugunda, ki bu asil olarak merkez bankas1
islemleri ile olur, para ilk defa bir bankaya mevduat (D) olarak yatirilir.

2- Mevduati kabul eden banka, bu mevduat icin belirli bir oranda karsilik (zorunlu
karsilik = rd) ayirdiktan sonra kalan miktar1 kredi olarak verir.

3- Krediyi alan firma veya hane halki bu kredi ile herhangi bir mal veya hizmet karsilig1
harcama yapar.

4- Harcanan bu para tekrar ayni veya bagka bir bankaya mevduat olarak doner.

5- Banka, donen mevduat icin tekrar bir munzam karsilik ayirarak kalan miktari
firmalara veya hane halkina kredi olarak verir.

Kaydi para yaratma islemi 3. ile 5. asama arasinda devam eder. Burada dikkat edilmesi
gereken nokta, her bir asamada merkez bankasi nezdinde zorunlu karsilik ayrildigi i¢in
yaratilan yeni mevduatin gittikce azaldigidir. Bu kaydi para yaratma islemine mevduat
yaratma islemi diyebiliriz.

Tablo 8.4: Ticari Bankalar1 n Kaydi Para Yaratma Siireci

Doénemler Mevduat Zorunlu Karsiliklar (% 20) | Kredi
Miktar1

1. Donem 1.000 TL 200 TL 800 TL

2. Dénem 800 TL 160 TL 640 TL

9 PAYA, Merih, Para Teorisi ve Para Politikasi, Tirkmen Kitabevi, Istanbul, 2013,5.23-25
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3. Donem 640 TL 128 TL 512 TL
4. Donem 512 TL 102,4 TL 409,6 TL
n 0 0 0
5.000 TL 1.000 TL 4.000 TL
M=D/r= 1/rD

M: Bankalarin yarattig1 para miktari
D: ilk mevduat

r: Zorunlu karsilik orani

1/r: Parasal ¢carpan

® Parasal ¢arpan, bankaya yatirilan paranin ne miktarda bir para hacmine ulasacagini
gosteren orandir.

® Yukaridaki 6rnege gére M= 1/0,20 *1.000=5.000" dir'”

Diger bir deyisle, mevduat zorunlu karsiligin1 % 20 olarak kabul edersek, sisteme ilk
defa TL 100 girdigi zaman, bankacilik sektorii bu giristen en fazla TL (1 /0.20) * 100 = 500
'liik toplam mevduat yaratabilir.

Yasal karsilik orani ile bankaca yaratilan para miktar1 arasinda ter syonlii iliski vardir.

Bu islemde mevduat ¢carpani (md) : md =(1/rd) olmaktadir.

MB’nin yarattig1 rezerv paraya karsilik ne kadar kaydi para yaratilabilecegini gormek
i¢in

H = Rezerv para (MB Paras1)

O DINLER, Zeynel, iktisada Giris, Ekin Yaymevi, Bursa, 2013, ss. 434-435
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C = Dolasimdaki banknotlar

D = Ticari banka mevduatlari

R = Ticari banka rezervleri

tanimlamasi yapalim. Buna gore
H=C+R olmalidir.

Yani MB’nin yarattig1 para ya dolasimda, yani banka dis1 kesimlerin elindedir ya da
bankalarm kasalarinda rezerv olarak tutulmaktadir. Ote yandan ekonomideki toplam
miibadele araci ya da para arzi

MS =C + D olur.

Toplam miibadele aracinin C kadar1 ayni zamanda 6deme aracidir. Ama mevduat
bankalarin yiikiimliiligiidiir ve kaydi paradir.

8.4.3.Arz Edilen Para Miktar1 Tanimlan

® Arz edilen para miktari, parasal sistemin, yani merkez bankasi ile ticari bankalarin
birlikte tirettigi para miktaridir. Arz edilen para miktarinin belirlenmesinde esas rol

merkez bankasina aittir.

® Merkez bankas1 gerek emisyon yoluyla gerekse mevduat munzam karsiliklarini ve diger
mevduatlarini kredi olarak degerlendirmek suretiyle kaydi para yaratarak ekonominin

likitidesini ayarlamaktadir.

e Fkonomideki likitide degisikliklerini kontrol edebilmek i¢in merkez bankasi
bilangolarindan izlenebilecek bazi biiyiikliikler vardir. T.C. Merkez Bankasi iki bilango
yayimlamaktadir; analitik bilango ve T.C. Merkez Bankasinin her ticari kurulus gibi

yayinladig1 vaziyet bilangosu

e T.C. Merkez Bankas1 Analitik Bilangoya gore arz edilen parasal biiyiikliikler rezerv

para ve merkez bankasi parasindan olusmaktadir !!

® Arz edilen para miktar1 tanimlar1 daha genis bir bakis agisiyla ise sunlardan

olusmaktadir:

"PAYA, Merih, Para Teorisi ve Para Politikasi, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 2013,5.25-26
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e Rezerv para

e Parasal taban

e Merkez bankas1 parasi

e Merkez bankasi TL yiikiimliiliikleri
e Toplam i¢ yiikiimliiliikler

8.4.3.1.Rezerv Para

Rezerv para, emisyon ve bankalarin merkez bankasi nezdindeki mevduatlari (zorunlu

karsiliklar ve bankalar serbest mevduatlari) toplamidir12

Merkez bankasinin halka ve bankalara olan parasal yiikiimliiliikklerinin toplamina rezerv

para (baz para) denilmektedir.

Halkin elindeki nakit, bankalarin kasa mevduatlar1 ve merkez bankasi rezervlerinde

bulunan paralar para ¢arpani kanaliyla ekonomide 6nemli etkiler dogurmaktadir.

8.4.3.2.Parasal Taban

° Parasal taban, bir merkez bankasi tarafindan uluslararasi rezervler karsiliginda
bankacilik sistemine verilen krediler karsiliginda, kamu sistemine agilan krediler
karsiliginda ve acik piyasa islemleri araciligiyla yaratilan paradir.

° Rezerv paraya merkez bankasinin acik piyasa islemleri nedeniyle dogan
borg¢lar1 eklendiginde parasal tabana ulasilmaktadir.

. Parasal taban, bara basma yetkisine sahip merkez bankalar1 tarafindan dogrudan
kontrol edilebilen paradir. Merkez bankasinin piyasaya siirdiigii, bankalarin ve merkez
bankasinin toplam parasal yiikiimliiliikleri parasal tabani olusturur. Parasal taban
kullanim ve kaynak esasina gore tanimlanabilmektedir.

= Kullanim esasina gore parasal taban, dolasimdaki para ile
bankalarin merkez bankasinda bulunan zorunlu ve fazla
rezervlerinin toplamina esittir.

2 PAYA, Merih, Para Teorisi ve Para Politikasi, Tirkmen Kitabevi, Istanbul, 2013,5.26
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Parasal Taban = Rezerv Para + Acik Piyasa Islemleri

» Kaynak esasina gore parasal taban, merkez bankasinin sahip
oldugu net i¢ varliklar ile net dis varliklarin toplamina esittir'?

o Parasal taban T.C. Merkez Bankasi Analitik Bilangcosunda dogrudan yer
almamaktadir. T.C. Merkez Bankasi tarafindan hazirlanan Parasal Biiyiikliikler
tablosunda dogrudan izlenebilmektedir. Para arz1 tanimlar1 mali sistem tanimlarina gore
tiiretildiginde, parasal taban bu tanimlarin i¢erisinde yer almamaktadir 4

8.4.3.3.Merkez Bankasi Parasi

® Parasal tabana merkez bankasinin kamuya ola yiikiimliiliikler eklendiginde merkez
bankasi parasina ulagilmaktadir. Merkez bankasi parasi ile merkez bankasinin yerlesik
gercek ve tiizel kisilere olan borcu anlatilmak istenmektedir '°

® Merkez Bankasi Parasi1 = Parasal Taban + Merkez Bankast Nezdindeki Kamu Mevduati

8.4.4.Turkiye’de Para Arz1 Tanimlar1 Ve Biiyiikliikleri

e M1 Tanim

Paranin miibadele fonksiyonunu vurgulayan para miktar1 tanimidir. Bu bakimdan
dar kapsamli para miktar1 olarak da tanimlanir.

M1 = Dolasimdaki Para + Vadesiz Mevduat

M1’deki degisimler ekonomideki harcama egilimlerini yansitabilecek oOzellikler
igcermektedir.

M1°deki yiikselis, piyasada paraya olan ihtiyacin ve dolayisi ile harcama egiliminin
arttigin1 ve bu nedenle de milli gelirin bir siire sonra yiikselecegi mesajini verir.

M1’de artis olabilmesi i¢in para arzinin genislemesi gerekir.

M1’deki yiikselis, harcamalarin arttig1 seklinde yorumlanir. Bu genisleme diger seyler
sabitken (6rnegin paranin dolanim hiz1) ekonomideki biiylime hizinin iizerinde ise enflasyonist
gelismeler beklenmelidir'®

e M2 Tanimm

13 OZTURK, Nazim, Para Banka Kredi, Ekin Yayinevi, Bursa, 2014,35-36
14 PAYA, Merih, Para Teorisi ve Para Politikasi, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 2013,5.26

15 OZTURK, Nazim, Para Banka Kredi, Ekin Yaynevi, Bursa, 2014,5.36
16 PAY A, Merih, Para Teorisi ve Para Politikasi, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 2013, 5.28
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Paranin deger saklama fonksiyonunu gozeten tanimidir. Bu tanim 6deme araci
niteligi yani likit niteligi daha diigiik olan 6deme kaynaklarini da igermektedir. Bu
unsurlarin basina tasarruf mevduati gelmektedir!’

M2 = M1 + Vadeli Mevduat

M2 kavrami Milton Friedman ve A. Scwartz tarafindan Onerilmistir. Bu
iktisat¢ilara gore para sadece miibadele icin talep edilmemektedir. Bu ¢ercevede kisa
vadeli harcamalar1 finanse edecek fonlar vadesiz hesaplarda tutulurken, daha uzun
vadeye yayilan harcamalar i¢in ise vadeli hesaplar tercih edilmektedir. Bu nedenler M2
harcama egilimlerini yansitan anlamli bir biiytikliik olarak goriiliir'®

e M2Y Tanim

M2 tanimina doviz tevdiat hesaplar1 eklendiginde, M2Y para miktar1 tanimina
ulasilmaktadir.

M2Y = M2 + Doviz Tevdiat Hesabi

Doviz tevdiat hesaplari; dolar, euro gibi yabanci lilke paralari cinsinden agilan
mevduat hesaplarini kapsamaktadir.

Yiiksek enflasyon oranlarinin yasandigi donemlerde para ikamesi olgusunun dogal
bir sonucu olarak doviz tevdiat hesaplarinin arttig1 goriilmektedir.

Doviz tevdiat hesaplarinin artmast, ulusal paranin deger saklama fonksiyonunui ifa
edememesi anlamina gelmektedir

e M3A Tanim

M2 para miktar1 tanimina resmi kuruluslarin mevduati eklendiginde M3 A para

miktar1 tanimina ulagilmaktadir.

M3A = M2 + Resmi Kuruluslar Mevduati

Resmi kuruluslar mevduati, kamu kurumlarinin bankalar ve merkez bankasi nezdinde
act1g1 hesaplar icermektedir.

Hazine tarafindan kamu kurumlaria aktarilan paralar bu hesaplar araciligiyla kamu
kuruluslarina ulastirilmaktadir®

7 PAY A, Merih, Para Teorisi ve Para Politikasi, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 2013,s.28
I8PAY A, Merih, Para Teorisi ve Para Politikasi, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 2013,s.29
18 PAY A, Merih, Para Teorisi ve Para Politikasi, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 2013,s.29
19 OZTURK, Nazim, Para Banka Kredi, Ekin Yayinevi, Bursa, 2014,s,32

20 5ZTURK, Nazim, Para Banka Kredi, Ekin Yaynevi, Bursa, 2014, 5,32-33
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e M3 Tanim

M2 para miktar1 tanimina resmi kuruluslarin mevduatlar1 ve zorunlu karsiliklar
disinda bankalarin merkez bankalari nezdinde bulundurduklar1 diger mevduatlar da
eklendiginde M3 para miktar1 tanimi1 s6z konusu olmaktadir.

e M3 = M2 + Resmi Kuruluslar Mevduat1 + Zorunlu Karsihklar
Disinda Bankalarin Merkez Bankalan Nezdinde
Bulundurduklar: Diger Mevduatlar

» Zorunlu rezervler, bankalarin zorunlu olarak merkez bankalarinda tutma zorunda
oldugu fonlardir.

» Serbest rezervler ise bankalarin likitide kaygisi ile fazladan tuttuklari rezervleri
icermektedir

* Bankalarin fazla serbest rezerv tutmasi karliligindan taviz vermesi anlamina
gelmektedir.

* Bankalarin fazla rezerv tutmasinda gelecege yonelik olumsuz beklentiler nemli rol
oynamaktadir.

* Ekonominin gelecekte bir likitide sorunu yasayacagi bekleniyorsa serbest rezerv
oram artmaktadir. Ozellikle reel faizlerin yiiksek oldugu dénemlerde bankalar fazla

serbest rezerv tutmayi tercih etmektedir.

8.5.Para Politikas1 Araclari

Para politikasi, bankalarin aktif-pasif davranislar1 yani dolasimdaki para miktarinin,

ekonominin genel hedefleri ile tutarli olarak ayarlanmasina denir.
Para politikasinin temel amaclar: sunlardr:

*  Fiyat Istikrarim Saglama
*  Gelir- Uretim Diizeyi Istikrarin1 Saglama

+  Dis Odemeler Dengesini Saglama
TCMB para politikasinin temel hedefi fiyat istikrar1 ve diisiik enflasyondur.
Bu ¢ergevede merkez bankasinin temel gorevleri,

» Para politikasin1 uygulamak,

* « TL’sinin degerinin istikrarli kilmak,
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» Kagit para basmak,

* Zorunlu karsilik oraninin (disponibilite orani) faizini belirlemek,
* Acik piyasa islemlerinde bulunmak,

* Ticari bankalara, devlete kredi agmak,

* Doviz rezervlerini idare etmek,

Para politikasinin amaclari belirlendikten sonra bu amaglara ulasmak igin
kullanilabilecek en uygun araglarin secilmesi gerekir. Para politikas1 araglar1 “genel” araclar

ve “Ozel araglar” olarak ikiye ayrilir.

8.5.1.Para Politikasinin Genel Araclar

1. Acik Piyasa Islemleri
2. Reeskont kredileri

3. Zorunlu karsilik orani

8.5.1.1.Acik Piyasa islemleri

Acik Piyasa Islemleri (API), Merkez Bankas1’nin bankalardan kisa vadeli tahvil ve senet
alim-satimi islemleridir. Acik piyasa islemlerinde genellikle devlet tahvilleri ve hazine bonolari
ya da daha genel adiyla Devlet I¢ Bor¢lanma Senetleri (DIBS) kullanilmaktadir. Islem esas
itibariyle MB ile ticari bankalar arasinda repo (MB bor¢ veriyor) ya da ters repo (MB borg
aliyor) olarak yapilir. API islemlerinin vadesi 91 giinii gecemez.

Merkez Bankasi’nin dolasimdaki para miktarini azaltip ¢ogaltmak i¢in hazine bono ve
tahvillerini alip satmasi islemleridir. Merkez Bankasi’nin piyasadan bu gibi menkul kiymetleri
almasi, para tabaninin azalmasina neden olacak, bu tiir menkul kiymetleri satmasi ise para
tabanini artiracaktir. Acik piyasa iglemleri defansif veya ofansif olabilir. Merkez Bankas, belli
donemlerde (bayram oncesi, yilbasi Oncesi vb.) para tabaninda bagka faktorlerin etkisiyle
goriilen degisiklikleri bertaraf etmek icin agik piyasa islemi gerceklestiriyorsa buna defansif
(savunmaya dayal1) acik piyasa islemi denir. Fakat, Merkez Bankas1 bir tehdit olmadig: halde
para tabanini degistirmek icin acik piyasa islemleri gerceklestiriyorsa, buna ofansif (hiicuma
dayali) veya dinamik agik piyasa islemi ad1 verilir.

Acik piyasa islemlerinin avantajlar:

e FEtkili olmasi.
» Etkisinin tam olarak 6l¢iilebilir olmasi.
* Kontrol edilebilir olmasi.

* Tersine gevrilebilir olmasi.
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» Kiigiik alim-satimlar yoluyla gerceklestirilebilmesi, para tabani iizerinde kiiciik
ayarlamalara izin vermesi.

*  Hizli olmasi.

8.5.1.2.Reeskont Orani

Reeskont bankalarca iskonto edilmis bir senedin merkez bankalarinca iskonto
edilmesidir.

Bankalar zor durumda kaldiklarinda ellerindeki ticari senetleri vadeleri dolmadan
merkez bankasina kirdirarak rezervlerini artirabilirler, yani bir anlamda merkez bankasindan
bor¢ alirlar. Merkez Bankasi’nin bankalara verdigi krediler karsiliginda aldigi faiz orani
reeskont oranidir.

Reeskont oraninin para politikasi araci olarak kullanilmasinin avantajlar:

1. Nihai karar verme mercii

ii. Banka hiicumlar1 6nlemi

Reeskont oranimin para politikasi araci olarak kullanilmasinin dezavantajlari:
i. Maliyet Etkisi

Merkez bankasinin reeskont oranini degistirmesi, bankalarin merkez bankasindan
bor¢lanma maliyetini ve dolayisiyla para arzini etkiler. TCMB reeskont oranini degistirirse
piyasa faizi ile reeskont orani arasindaki fark da degisir, oynaklig1 artar. Bu da reeskont
kredilerinin miktarinin oynakligini artirir ve bundan dolay1 da para arzinin oynaklig artar.
Reeskont orani, piyasa faiz oranindan biiyiikse ne olur? Diyelim ki faizler %10, Merkez
Bankasi’nin faiz oran1 %15. Bu durumda banka yapabiliyorsa baska kaynaklardan borglanir.
Eger baska kaynaklardan da borglanamazsa, bankalar daha az kredi verirler, bu daha az
mevduat ve daha az para arz1 demektir.

Piyasa faiz orani reeskont oraninda biiyiikse, bankalar merkez bankasindan diisiik faizle
kredi alip piyasada daha yliksek faizden kredi olarak kullandirirlar.

ii. Bekleyis ya da Beyan Etkisi:

Merkez bankasi reeskont oranini degistirdigini ilan ettiginde bu halka yanlis sinyaller
verebilir. Buna anons etkisi denir. Merkez bankasi reeskont oranini yiikseltmigse, finansal
cevreler faiz oranlarinin artacagi beklentisi icine girebilirler. Bor¢ verenler, faizlerin
yiikselecegi beklentisiyle daha az bor¢ verme egiliminde olabilirler. Bu durumda yatirimlar
azalir. Merkez bankasi reeskont oraninin artacagini duyurursa, piyasa faiz orani da artacak gibi
bir beklenti olusur.

iii. Reeskont kredileri merkez bankasinin tamamen kontrolii altinda degildir. Merkez
bankasi, reeskont oranini diisiirse bile bankalar bor¢lanmak istemeyebilirler.
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iv. Agik piyasa islemleri kadar etkili ve hizli degildir
8.5.1.3.Zorunlu Rezerv Oranlari

Para miktarin1 kontrol edebilmek amaciyla kullanilan son derece etkin bir aragtir.
Merkez bankasi tarafindan belirlenen ve bankalarin mevduat seklindeki yiikiimliiliikleri
karsisinda hangi miktarda zorunlu rezerv tutacaklarin1 gosteren orandir. Rezerv oranlarmin
artirtlmasi ile bankalarin kaydi para yaratma olanaklarini daraltilir.

Merkez bankalari ekonominin gereklerine gore bankalar1 daha fazla veya daha az
zorunlu rezerv tutmaya mecbur edebilir. Merkez bankasi para arzindaki artis1 engellemek
istiyorsa zorunlu rezerv oranlarini ylikseltecektir. Aksine merkez bankasinin zorunlu rezerv
oranini diisiirmesi durumunda bankalar mevcut mevduat yiikiimliiliikleri karsisinda daha az
rezerv tutmaya baslayacaklardir. Dolayisiyla merkez bankasinin zorunlu rezerv oranini
diisiirmesi para arzin artirici etki yaratmaktadir.

Zorunlu karsilik orani esnek bir politika araci degildir. Zorunlu karsilik oraninda yapilan
kiigiik bir degisiklik bile para arzini biiyiik oranda degistirebilir. Ciinkii zorunlu karsilik orant
mevduat ¢arpani i¢inde yer alir. Bu oran siirekli degisirse bankalar i¢in belirsizlik meydana
getirir. Asir1 rezerve sahip olmayan bazi bankalar, portfoylerindeki kiymetli evraklarini satmak
durumunda kalabilir.

Merkez bankasi zorunlu karsilik oraninda bir degisiklik yaparsa tim bankalar esit
oranda etkilenir. Etkileri agik piyasa islemleri kadar olmasa da etkilidir.

8.5.2.Para Politikasinin Ozel Araclan

Para politikasinin 6zel araglart her iilkede goriilmeyen, iilkeden iilkeye farkl
uygulamalari olan araclardir. Bu araclar soyle listelenebilir:

e Farklilagtirilmis reeskont oranlar1 (Her banka icin getirdikleri senetlerin miktarina
gore farkli oran uygulanmasi). banka kredilerinin miktar, vade ve faizlerinin merkez
bankasinca belirlenmesi.

e Baz finansal kurumlara belli miktarlarda hazine tahvil veya bonosu almalari
zorunlulugu getirilmesi.

e Tiiketici kredilerinin kontrol edilmesi

¢ Finansal kurumlarin portfoylerini diizenleyici uygulamalar.

e Merkez bankasi’nin moral takviyesi yaparak beklentileri etkilemesi.
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Uygulamalar

1) T.C.Merkez Bankasinin yetkilerini arastiriniz.
2) Para politikasinin amaglarini aragtiriniz.
3) Para politikasi araglarini arastiriniz.

4) TCMB analatik bilangosunda yer alan biiytikliikleri arastiriniz.
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Uygulama Sorulari

1) MB.’nin nihai hedefi fiyat istikrar1 ara hedefi de kisa vadeli faiz oramiyken,
isadamlariin ileriye dontik iyimser bekleyislerinin yiikselmesi karsisinda izleyecegi para
politikas1 stratejisi ne olacaktir?

A)Para arz1 azaltilmalidir.

B)Para arzi sabit tutmalidir.

C)Para arzini arttirmalidir.

D)Para arz1 artig oranini yavaslatmalidir.
E)Para arzi1 artig oranini hizlandirmalidir.

2) Asagidakilerden hangisi para politikasinin 6zel araglarindan biri degildir?

A)Farklilagtirilmis iskonto oranlari
B)ithalat i¢in depozito zorunlulugu
C)Tiiketici kredisinin kontrolii
D)Zorunlu rezerv oranlarinin kontrolii
E)Banka kredilerinin kontrolii

3) Merkez Bankasi’nin faiz oranlarini ara ve faaliyet hedefi olarak kullandig1 bir ortamda,
ekonomik birimlerin daha fazla tahvil talep etmeleriyle sonuglanan bir sok durumunda,
Merkez Bankasi’nin izleyecegi para politikasi stratejisi ne olacaktir?

A)Acik piyasada kesin alim yapmak
B)Reeskont oranini arttirmak
C)Zorunlu rezerv oranini diisiirmek
D Kisa vadeli repo yapmak

E)Faiz oranlarina iist sinir getirmek
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Bir ekonomide dolasimda olan para miktarina para arzi denir. Para arzinin nasil
Olclilecegi paranin degisim araci ve deger biriktirme araci fonksiyonlari ¢ergevesinde belirlenir

Merkez Bankas1 piyasadaki para arzini, para ¢arpanini ya da para tabanini degistiren ii¢
farkli yontem kullanarak belirler:

i.Munzam karsilik oranin1 degistirerek belirler. Yatirilan mevduata karsilik bankalarin
kasasinda ne oranda karsilik tutacagmi belirleyerek para arzimi arttirir ya da azaltir; para
carpanini etkiler

ii.Reeskont oranini degistirerek belirler.Merkez bankasinin ticari bankalara borg
verirken kullandig1 faiz orani. MB, bu oran1 piyasadaki faiz oranlarinin iizerinde belirleyerek
bankalarin gereginden diislik rezerv tutmalarin1 engeller. Bu oranin artmasi, para ¢arpanini
diisiiriir ve piyasadaki para arz1 diiser.

iii.A¢ik piyasa islemleri (Open market operations) ile MB, piyasaya finansal kagitlar
stirerek ya da piyasadan c¢ekerek para arzini degistirebilir. Para tabanini etkiler.

MB’nin likidite gdstergesi olarak izledigi parasal biiytlikliikler; Rezerv Para, Parasal
Taban ve Merkez Bankas1 Parasi’dir

Rezerv Para = Emisyon + Bankalar Mevduati + Fon Hesaplari+ Banka Dis1 Kesim
Mevduati (TCMB’nin piyasadaki likiditeyi — diizenlemek amaciyla yaptigi ~API
nedeniylebankacilik kesimine olan net nakit yiikiimliiliiklerinin eklenmesiyle Parasal Taban’a
ulasilmaktadir.)

Parasal Taban = Rezerv Para + A¢ik Piyasa Islemleri

Merkez Bankasi Paras1 = Parasal Taban + Kamu Mevduati (Merkez Bankas1 Parasi,
TCMB’nin Tiirk liras1 cinsinden ekonomideki diger birimlere olan yiikiimliliiklerini
gostermektedir.)

Bu boliimde, para talebi, para arz1 tizerinde durulmus, para politiklar araglar1 hakkinda
ayrintili bilgiler verilmistir.
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1y

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Boliim Sorular:

Asagidakilerden hangisi Merkez Bankasinin yetkileri arasinda yer almaz?
A) Banknot ihra¢ etmek
B) Para politikasini uygulamak
C) Bankalara kredi vermek
D) Tirk lirasinin i¢ ve dis degerini korumak
E) Bankalarin mevduatlara uyguladiklar faiz oranlarimi bankalardan istemek

Asagidakilerden hangisi kaydi para yaratan bir kurumdur?
A) Yatirim bankasi
B) Kalkinma bankas1
C) Ticari banka
D) Merkez bankasi
E) Sigorta kurumlar1

Asagidakilerden hangisi, mevduat yaratilmasi siirecinde yer alan ekonomik
birimlerden biri degildir?

A) Bankalar

B) Merkez bankasi

C) Mevduat sahipleri

D) Banklardan borglananlar

E) Banka sahipleri
Asagidakilerden hangisi, serbest rezerv oranini belirleyen faktorler arasinda yer
almaz?

A) Kayitdis1 ekonomi

B) Piyasa faiz oranmi

C) Finansal sistemdeki istikrar

D) Mevduat ¢ikislarindaki diizen

E) Rezerv bor¢glanma maliyeti

Merkez bankasinin zorunlu rezerv oranini diisiirmesi durumunda rezerv talebi ve
faiz oraninin egilimi asagidakilerden hangisidir?

A) Rezerv talebi azalir, faiz oram diiser.

B) Rezerv talebi azalir, faiz oram ylikselir.

C) Rezerv talebi ve faiz oran yiikselir.

D) Rezerv talebi artar, faiz orani diiser.

E) Rezerv talebi ve faiz orani degismez

Acik piyasa islemlerinin etkin sekilde yliriitiilmesi bir iilkede asagidakilerden
hangisinin bulunmasina baglidir?

A) Kamu menkul kiymetler piyasasi olmasina

B) Doviz piyasasi bulunmasina

C) Sermaye piyasast kurumunun varligina

D) Opsiyon piyasasi bulunmasina

E) Efektif piyasasi bulunmasina

Para politikasinin en temel amaci hangisidir?
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A) Fiyat istikrar1

B) Yiiksek istihdam

C) Doviz kuru istikrar

D) Finansal piyasalarda istikrar
E) Iktisadi biiyiime

8) Asagidakilerden hangisi para piyasasi arag-larindan biri degildir?
A) Hazine Bonosu
B) Mevduat Sertifikasi
C) Repo
D) Hisse Senedi
E) Banka Kabulii

Aciklama:Para piyasasi araglary, Hazine bonosu, kisa va-deli (1 yildan az) devlet tahvili,
mevduat sertifi-kasi, finansman bonosu, banka kabulii, repo, ters repo, para pazari fonlari, varliga

dayali menkul kiymetlerdir. Hisse senedi ise bir ser-maye piyasasi aracidir.

9) Asagidakilerden hangisi Merkez Bankasi’nin para piyasasindaki etkilerinden biri
degildir?
A) Acik piyasa iglemleri
B) Zorunlu karsiliklar
C) Reeskont kredisi
D) Interbank piyasasi
E) Para ¢arpan

Merkez Bankasi, para piyasasina interbank, acik piyasa islemleri, déviz ve efektif
pivasalari, reeskont kredisi ve zorunlu karsilik oranlart araciligiyla etki eder.

10) Asagidakilerden hangisi Merkez Bankasi’nin para politikas1 amaglar1 arasinda
yer almaz?
A) Thracat
B) Fiyat istikrar
C) Faiz orani istikrari
D) Biiylime
E) Istihdam
Aciklama:Para politikast amaglari; fiyat istikrar, faiz orami istikrari, finansal
istikrar, biiyiime, istihdam ve doviz piyasast istikraridur.

sk

Cevap Anahtari:

1I-E 2-C 3-E 4-A 5-A 6-C 7-A 8-D 9-E 10-A
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9.DOVIZ KURU VE DOVIiZ PiYASASI
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Bu boliimde doviz kuru, doviz piyasasi ve doviz piyasasi araglari izerinde durulacaktir.
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Boliim Hakkinda Tlgi Olusturan Sorular

1) Tirkiye’deki doviz piyasasinin 6zelliklerini aragtiriniz.
2) Tirkiye’deki doviz piyasasinda yapilan islem tiirlerini 6rnekler lizerinde arastiriniz.
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Boliimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil
Konu Kazanim elde edilecegi veya
gelistirilecegi
Doviz ve doviz Konularin tekrar
kuru piyasasi Doviz kuru, reel doviz | edilmesi ve bolim
kuru ve doviz piyasasinda yapilan | sorularinin
islem tiirleri 0grenilecektir. cevaplandirilarak, 6grenilen
bilgilerin pekistirilmesi
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Anahtar Kavramlar

Efektif kur
Nominal déviz kuru
Reel doviz kuru
Arbitraj

Kur marji1
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Giris

Genel bir tanimlamayla yabanci {ilke paralarina veya para yerine gecen her tiirlii 6deme
araclarina doviz (foreign exchange) denir.

Bankacilik uygulamalarinda nakit yabanci paralara efektif doviz yada sadece efektif ad1
verirlir.

Doviz piyasasi, yabanci paralarin ya da nakit para yerine gegen banka havalesi, ddeme
emri, ¢cek vs. gibi araclarin kisiler, bankalar veya firmalar tarafindan alinip satildig1 piyasalardir.

Toplam doviz arzt  yabanci mal ve hizmet satisi, yabancilarin yurticinde sermaye
yatirimi yapmalar1 ve spekiilatif veya korunma amagl déviz satislarindan olusur

Doviz talebi, bir ekonomide c¢esitli nedenlerle, ulusal para karsiliginda satinalmmak
istenen yabanci para miktaridir. Kisi veya sirketlerin yabanci para talep etmelerine yol acan
faktorlerin baginda mal ve hizmet ithali gelir. Bunun disinda, yabanct iilkelerde dolaysiz yatirim
yapmak veya yabanci tahvil ve hisse senedi satmalmak gibi sermaye islemleri de doviz talebi
dogurur. Kisi ve kurumlar dovizi sadece para olarak tutmak ve ilerde ortaya c¢ikacak deger
artislarindan yararlanmak icin de doviz talep edebilirler.

Déviz piyasasinda islem tiirleri ise genel bir ayirim olara: i.Aninda Islemler, ii.Vadeli
Islemler, iii.D6viz Swaplar1 omak iizere ii¢ baslikta toplanabilir.
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9.1.Doviz Kuru

Genel bir tanimlamayla yabanci {ilke paralarina veya para yerine gecen her tiirlii 6deme

araclarina doviz (foreign exchange) denir.
* Doviz kuru iki milli para birimi arasindaki degisim oraninin ifade eder.

* Doviz kuru bir fiyat olmakla beraber herhangi bir malin fiyatindan farklidir. Kurlardaki
degisiklik uluslararas1 ekonomik iligkilere konu olan mal ve hizmetlerin piyasa
fiyatlarim1 ve sonra da diger piyasalan etkileyerek ekonomilerde global degisiklikler

yaratir.

Eger konu edilen belirli bir iilke ise o iilkenin parasinin paritesinden soz ediliyor

demektir. Ornegin Tiirk lirasinin ABD dolar1 karsisindaki esitligine dolar kuru adi verilir.

. Doviz kuru yabanci para biriminin degistirilebildigi ulusal para miktar

biciminde tanimlanmigsa
1$ =1.250.000 TL  Dolaysiz Kotasyon (Avrupa Usulii)

. Doviz Kuru bir birim ulusal para ile degistirilebilen yabanci para miktari

bi¢iminde tanimlanmais ise
1 TL=1/1.250.000 % ........... Dolayh Kotasyon (Amerikan Usulii) denir.
* Doviz kuru doviz piyasasinda olusur.

Doéviz kurlarinin bir diger ifade edilis sekli de c¢apraz kurlardir. Dolar, uluslararasi
piyasalarda adeta bir deger standardi (numéraire) gorevi yaptigindan, iki déviz arasindaki kur

ortak dolar paydasinda da hesaplanabilir. S6z konusu kurlar ¢capraz kur olarak adlandirilir.

Bankacilik uygulamalarinda nakit yabanci paralara efektif doviz ya da sadece efektif ad1
verilir.

Doviz piyasasi, yabanci paralarin ya da nakit para yerine gegen banka havalesi, 6deme
emri, ¢ek vs. gibi araclarin kisiler, bankalar veya firmalar tarafindan alinip satildig1 piyasalardir.

* Bankalarin doviz alim satimi i¢in kur belirlemeleri “kote etmek” veya “kotasyon”
deyimleri ile ifade olunur. Tiirk¢e anlami “fiyat yazmak” tir
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Bir ulusal para, bazi yabanci paralara karsi deger kazanirken, bazilarma kars1 deger
kaybedebilmektedir. Bu nedenle, bir ulusal paranin dis degerini, yani satin alma giiciinii
hesaplamak i¢in; s6z konusu ulusal paranin, iilkenin baslica ticaret ortaklarinin ulusal paralari
ile olan kurlarinin agirlikli ortalamasina esit olan efektif doviz kuru kullanilmaktadir. Ulusal
paralarin agirliklari olarak da ticaret oranlar1 alinmaktadir.

9.1.1.Nominal Doviz Kuru

Iki iilkenin paralarinin karsilikl1 goreli fiyatlaridir. 1 ABD dolar1 1 milyon Tiirk Lirasina
esit dedigimizde nominal doviz kurundan bahsediyoruz demektir. Nominal doviz kurlari
kavramina bor¢ sorunlarinin, esnek kurlar altinda kisa donemde piyasa agiklama siirecinin ve
baska pek cok sorunun analizinde ihtiya¢ duyulur.

Efektif doviz kuru nominal bir degerdir; yani, s6z konusu iilkelerdeki enflasyon
oranlarin1 dikkate almamaktadir. Bu durumda yamiltici sonuglar ortaya ¢ikabilmektedir.
Ornegin, TL’nin $ karsisinda % 10 deger kaybetmesi ile Tiirk mallarinin uluslararast
piyasalarda Amerikan mallar1 karsisinda % 10 daha fazla rekabetci olacagi diisiiniilebilir. Ama
eger TL % 10 deger kaybederken, Tiirkiye’deki mal fiyatlar1 bundan daha yiiksek bir oranda
artmigsa ne olacaktir? Iste bu noktada reel kurlarin hesaplanmasina ihtiya¢ duyulmaktadir

9.1.2.Reel Doviz Kuru

Nominal kurlarin, dis ve i¢ enflasyon oranlarina (pd ve pi) gore diizeltilmesi ile elde
edilir. Bagka bir deyisle iilkelerdeki fiyat degigsmelerini goz oniine alinarak hesaplanir.

Reel doviz kuru nominal doviz kurlarmin ilkelerde gecerli olan enflasyona gore
ayarlanmis degeridir. Yani reel doviz kuru ayni para cinsinden yurt dist fiyatlarin yurt ici
fiyatlara oranidir.

Su formiille hesaplanmaktadir:

R:Ex&

Pa

Bu formiile gore;

E= Nominal Do6viz Kuru

Pf = Yabanc1 Ulkenin Fiyat Diizeyi
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Pd = Yurt I¢i Fiyat Diizeyi

Ormegin, 2004 yili icinde nominal kur 1$=1,5 TL olarak sabitlenmisken; y1l icinde
Tirkiye’de enflasyon orani 0,10, Amerika’da enflasyon orani 0,05 olarak hesaplanmissa; reel

kur,

R = 1,5><0’05
0,10

k)

=0,75

olarak bulunacaktir. Buna gore, Tiirkiye’deki enflasyon oran1 Amerika’dakinin iki kati
kadar oldugundan, TL bu oranda asir1 degerlenmekte ve Tiirk mallarinin uluslararasi piyasada

Amerikan mallar karsisindaki rekabet glicii de yariya inmektedir.

Ticaret ve cari islemler hesab1 analizlerinde reel doviz kuru nominal kura gore daha
onemli olur. Ornegin mallarin ihracatindaki artis sadece maliyetlerdeki artis kadar reel anlamda
bir sey olmaz. Reel doviz kurlar iilke icinde iiretilen ve tiiketilen mallarin fiyatinin ticareti
yapilan mallarin fiyatina oranidir. Dolayistyla bu kurlarin yiikselmesi kaynak dagilimini énemli
Olciide etkiler, reel kurlarin yiikselmesiyle iilke icindeki mallar ticareti yapilan mallara nazaran
daha pahal1 hale gelir. Tiiketiciler ticareti yapilan mallar1 onlarin yerine ikame ederler.

Asirt degerlenmis reel kurlar ithalati ucuz, ihracati ise pahali hale getirir. Bu da ticaret
mallarinin tiretimini azaltir.

* Doviz Kuru yiikselirse yabanci paranin degeri ARTAR, ulusal paranin degeri AZALIR.
* Doviz Kuru diiserse yabanci paranin degeri AZALIR, ulusal paranin degeri ARTAR.
Iki tiirlii doviz kuru vardir; nominal déviz kuru ve reel doviz kuru.
pa>pr ise, reel doviz kuru nominal doviz kurundan daha diisiik olur. Bu durumda, ulusal

para yapay olarak asirt degerlenmis ve iilkenin uluslar arasi piyasalardaki rekabet giicii

azalmistir.

pa<ps ise, reel doviz kuru nominal doviz kurundan daha yiiksek olur. Bu durumda,
ulusal para yapay olarak eksik degerlenmis ve {lilkenin uluslar arasi piyasalardaki rekabet giicii

artmigtir.
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9.1.3.Doviz Kurunu Etkileyen Faktorler

Ulkenin Milli Gelirindeki Degismeler: Ulusal gelir artarsa, yabanci mal ve hizmetlere
olan talepte artar, bu da dovize olan talebi artirir.?!

Ulkenin Enflasyonu: Enflasyonun séz konusu oldugu iilkelerde mal ve hizmet
fiyatlarinin ortalama olarak yiikselir Ithalat yapilan {ilkede enflasyon ve dolayisiyla fiyatlar:
daha diisiik ise yerli mal ve hizmetler ithalatin yapildi1 iilkeye gére daha pahali olur. Ithalat
cazip hale gelir bu durum doviz talebini artirir

Ulkedeki Ekonomik ve Politik Istikrarin Varligi: Bir iilkede istikrarin varligi ve
devaminda giiven, kararlilik ve belirlilik varsa doviz talebi normal sartlarda devam eder.
Sartlarin saglanamadigi yani olumsuz olmasi durumunda talep edilen miktarin artmasi
durumunda talep egrisi kuzey dogu istikametine dogru kayar ve doviz kurunu ytikseltir

Ulkede Hizli Bir Biiyiime Oran1 Varsa: Boyle bir durum séz konusu ise ve bu bilyiime
planlanmamigsa ve bu konudaki dinamiklere giivenilmiyorsa doviz talebi yiikselir, doviz talebi
egrisi saga kayar.

Dis Bor¢ Odemeleri: Dis bor¢ ddemeleri déviz ile yapilacagi igin dis borg arttikca
dovize olan talepte artar.

Déviz Kuru ile Tlgili Beklentiler: Déviz kuru ile ilgili olumlu bir beklenti varise eger
kisa vadeli sermaye hareketlerine neden olur Bu da dovize olan talebi artirir. Doviz kuru ile
ilgili olumsuz bir beklenti varsa dovize olan talebi azaltir.

9.2.Doviz Arz Ve Talebi

Acik bir ekonomide 6nemli finansal gdstergelerden birisi de doviz kurudur. Denge
doviz kuru ayni diger mal ve hizmetlerde oldugu gibi arz ve talebin kesistigi yerde olusur.
Dévize olan talebi birinci derecede belirleyen bir tilkenin ithalatidir. Kur diistiikge yani yerli
para deger kazandikga ithalat talebi artar. Bu yiizden doviz talep egrisi negatif egimlidir.

Serbest doviz piyasalarinda doviz kuru dovizarzinin ve doviz talebinin etkilesimi ile
belirlenir.

Doviz Talebi

Dévize talep edenler gercek ve tiizel kisiler ile resmi kurumlardir. Ithalat amagcli dvize
talebinin disinda uluslararasi 6zel sermaye veya portfoy yatirimlar1 yapmak enflasyon yiiksek
oldugu iilkelerde tasarruflar1 enflasyona karsi korumak, arbitraj islemleri ve doviz
spekiilasyonu gibi amaglarla da doviz talep edilir.

21 Fatma Yildiz POLAT, Déviz Kurlari, Ulke Ekonomisi icin Onemi Ve Kur Savaslari, T.C. Hitit
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisat Anabilim Dali Yiiksek Lisans Tezi, Corum 2015
Cevrimigi:http://sbe.hitit.edu.tr/userfiles/files/91988_204842786.pdf
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Ozetle;

« Diger bir iilkeden mal ve hizmet alindiginda (Odemeler dengesinde (OD) cari islemler
hesabinda eksi olarak kaydedilen, digsartya doviz cinsinden ddeme yapilmasina yol agan

islemler yiiziinden)

» Diger bir iilkeden finansal varliklar alindiginda (OD’de sermaye ve finans hesabinda

eksi olarak kaydedilen islemler yiiziinden)

* Gelecekte doviz kurunda beklenen degisikliklerin (yerli paranin gelecekte deger

kaybetmesi) yaratacagi kayiplar1 6nlemek amaciyla ya da bundan kar etmek amaciyla yaratilir.
Doviz Arz

Ihracat tarafindan belirlenen déviz arz1 ise pozitif egimlidir. Kur yiikseldikce ihracat,
dolayist ile iilke icindeki doviz arzi artar. Bunun yaninda doviz arz1 yabanci iilkelerden alinan
dis borglar ve yabancilarin iilkeye yapacagi 6zel sermaye ve portfoy yatirimlarinin toplamindan
olusur.

Gecmis yillardan finansal liberallesmenin basladigi doneme kadar kurunu belirleyen
esas faktorler ihracat ve ithalat miktariydi. Fakat finansal liberallesme ile artan sermaye
hareketleri doviz kurlarin1 belirleyen onemli faktdrlerden birisi konumuna gelmistir. Faiz —
doviz kuru arbitrajindan yararlanip yiiksek reel getiri saglayan sermaye hareketleri gittikleri
iilkede doviz arzinmi artirmaktadir.

Ozetle doviz arzi;

+  Milli geliri: Thracati etkiler Milli gelirde artis varsa, ithal mala olan talepte artar. Bu
durumda doviz kuru yiikselir ve muhtemelen doviz arzinin yiikselmesine yol agar.

 Nispi Enflasyon Orani: Ulkeler arasindaki enflasyon farkliliklar1 ihracatin diismesine
neden olur. Doviz miktar1 azalir. Doviz arz1 azalir.

* Dis Borg: Dis borglar1 6deyebilmek amaci ile iilke doviz basmak zorundadir. Bu durum
doviz arzinin artmasina doviz talebinin ise azalmasina neden olur. Déviz kuru yiikselir
kura es olarak da doviz arz1 yiikselmis olur

* Nispi Faiz Orani: Reel faiz oraninin yabanc iilkedeki faiz oranindan yiiksek olmasi
yabanci iilkedeki dovizin iilkeye gelmesine neden olur bu da doviz arzinin artmasina
neden olur ki dovizin piyasa artmasi kurlar1 olumsuz etkiler. Yani yerli para doviz

karsisinda deger kazanmis olur
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+ Diger iilkelere mal ve hizmet satildiginda (Odemeler dengesinde (OD) cari islemler

hesabinda art1 olarak kaydedilen, yurt disindan doviz geliri yaratan islemler yiiziinden)

+ Diger iilkelere finansal varliklar satildiginda (OD’de sermaye ve finans hesabinda arti

olarak kaydedilen islemler yiiziinden)

* Gelecekte doviz kurunda beklenen degisikliklerin (yerli paranin gelecekte deger

kazanmasi) yaratacagi kayiplar1 6nlemek amaciyla ya dabundan kar etmek amaciyla

yaratilir. Toplam ddviz arzi1 da bunlarin tersinden olusur:

— Yabanci mal ve hizmet satis1

— Yabancilarin yurti¢cinde sermaye yatirimi yapmalari

— Spekiilatif veya korunma amacl doviz satisi

Doviz Talebi ve Doviz Arzi Egrileri

*Doviz Kuru

-S
D

R,
ZS D
*Doviz Miktari

0 M,
Grafikte goriildiigi gibi doviz
piyasasinda denge DD doviz talebi ile
SS doviz arzinin kesistigi E noktasinda
olur.

Piyasa hacmi OM,, denge kuru OR
olur

9.3.Kur Marji

Toplam doviz talebi,lilkenin
mal ve hizmet ithali ile yurt
disina ihra¢ edilmek istenen

sermaye miktarmdan olusur.

Kur yiikseldik¢e yabanci
mallar pahalilasir ve talep
edilen yabanci mal miktari
dolayisiyla doviz talebi azalr.

Kur yiikseldikge ihrag
mallar1 doviz cinsinden

ucuzlamis olacaktir.

Doéviz alis kuru ile doviz satis kuru arasindaki fark kur marji (spread) olarak
adlandirilmaktadir. Kur marj1, bankanin kar ile islem giderlerinin toplaminda olusmakta ve

sOyle hesaplanmaktadir:

Kur Marj1 = %xlOO

N
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Yillik kur marj1 yiizdesinde ise su formiil kullanilir:

. P, —P N
Kur Marji (yillik yiizde) = —5—2 x ——x100
P, 360

+  Ornegin dolarm alis kuru 1.40TL ve satis kuru 1.50TL ise kur marj1 % 6.6 olur.
Kur Marji1 (ylizde)= (1,50—,1,40) /(1,50) x 100 = %6, 6"

* Marj 6demelerinin siiresi kisadir. Bunu Yillik yiizdelere doniistiiriirsek, 6rnegin alis ve
satig arasinda 10 giin siire geciyorsa yillik kur marj1 % 18.5 olur.

1,50-1,40

10
50 X360 % 100 = %18,5

Kur Marji (yillik ylizde)=

Kur marjm etkileyen faktorler ise soyle siralanabilir:

. Tiim doviz islemlerinde yapilan sabit giderler neredeyse ayni oldugundan, islem hacmi

arttik¢a, islem giderleri artmamakta ve boylece kur marji1 azalmaktadir.

. Doéviz piyasalarinda kurlarin asir1 dalgalanmalar sergiledigi donemlerde, kur riski de

artt1g1 i¢in kur marjlar1 artmaktadir.

. Efektif alig-satis kur marj1, doviz alig-satis kur marjina gére daha yiiksektir. Bu durumun
nedenlerinden biri, efektif islemlerde islem tarihinin ve miktarinin belli olmamas1 sebebiyle
bankanin kasasinda bekletmek zorunda kaldig1 dovizlerin herhangi bir faiz getirisi olmamasi
ve bu nedenle alternatif maliyetlerinin yiiksek olmasidir. Bir diger neden ise, efektif islem

hacminin doviz islem hacmine kiyasla daha dar olmasidir.

. Finansal kurumlarin i¢inde bulunduklar1 kosullar, belirleyecekleri kur marjim
etkilemektedir.
. Ulkedeki déviz piyasast merkezi bir bicimde orgiitlenmemisse, her banka ayni doviz

icin farkli bir kur marj1 belirleyebilir.

9.4.Doviz Arbitraji

Bir doviz, menkul deger, mal veya iiretim faktoriiniin belli bir andaki fiyat farkliligindan
yararlanmak iizere, bu varligin esanli olarak alinip-satilmasina arbitraj denir.

Risksiz olusu arbitraji, spekiilasyondan ayiran en 6nemli faktordiir.
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1. Yer Arbitraji: iki Uclu Arbitraj

* Doviz Arbitraji ayni iki para arasindaki kurlarin belirli bir anda ¢esitli piyasalarda farkli

olmasindan kaynaklanabilir.

istanbul Pivasasi New York Pivasasi

1$=1.5TL 1$=2 TL
— Arbitrajc1 elindeki 1.5TL Istanbul Piyasasindan dolar alir.
— Ayni anda New York Borsasinda 1$°1 2 TL’ye ¢evirir.
Bu durumda 0.5 TL (%33 oraninda kar etmis olur)

* Kisisel kar saglamanin yaninda, ekonomik agidan arbitrajin en 6nemli yarari, kur

uyumunu gergeklestirmesi ve Tek Fiyat Kanunun islemesine olanak vermesidir.
—  Arbitrajc1 Istanbul’da dolar satin aldikga talep artar ve TL fiyat: yiikselir.

— New York Piyasasinda dolar sattik¢a dolar arzi artar ve fiyat diismeye baslar.

2.Capraz Kur Farkina Dayah Arbitraj :U¢ Uclu Arbitraj

* Arbitraj, bazen iki para arasindaki dolaysiz kur ile ¢apraz kurlardan hesaplanan dolayl

kur farkindan kaynaklanabilir.

* TL, € ve USD olmak iizere ii¢ para arasindaki kurlarin asagidaki gibi oldugunu kabul

edelim.

2%$=1€veya 1$=1,5TL

1€=2TL
— Arbitrajc1 6 TL ile baglarsa 3 € satin alir.
— 3 €ile 6 § satm alir.

— 6% ‘19 TLye dondstiiriir.
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3 TL (%50 oraninda) kar eder.

9.5.Doviz Spekiilasyonu

Spekiilasyon, bir kimsenin kendi yaptig1 tahminlere dayanarak fiyatinda yiikselme
bekledigi ekonomik varligi satin almasi, fiyatinda diisme beklediklerini ise satmasi yoluyla kar
saglama faaliyetidir.

Spekiilasyonun ayiric1 6zelligi ilerideki fiyat de§ismelerinin bugiinden tam olarak
bilinmemesi yani gelecege ait bir belirsizligin bulunmasidir. Bu durumda herkes tiim
gostergeleri goz Oniine alarak tahminler yapar. Risk yiiklenmek spekiilasyonun temel
ozelligidir.

Spekiilatorler doviz kurlarindaki degismelerin tahmin edilmesinde asagida belirtilen

etkenleri dikkate alirlar;
- Ulkenin édemeler bilangosu durumu,
- Faiz ve enflasyon orani,
- Thracattaki gelismeler,
- Dus bor¢ édemeleri,

- IMF gibi mali kuruluslarin destegi vs.

9.6.Doviz Piyasalarmin islemcileri

Doéviz piyasalari, yabaci paralarin alinip satildigi ya da bir ulusal paranin baska bir
paraya doniistiiriilmesine olanak veren kurumsal yapilardir. Déviz piyasalarinda nakit yaninda
banka havaleleri, 6deme emirleri, doviz poligeleri, mevduat sertifikalari ve seyahat gekleri gibi
yiiksek likiditeye sahip para benzeri araglar da kullanilir. Nakit seklinde olanlara “efektif”,
nakde doniistiiriilebilen araclar biciminde olanlara da “d6viz” denmektedir. Doviz piyasalarinin
asil agirlig efektif paralarin alim-satimi degil; “doviz” lizerinden yapilan iglemlerdir.

Déoviz piyasasinm iki ayag vardir. Birincisi Interbank Piyasasi veya Toptan Piyasa;
digeri de Miisteriler Piyasas1 veya Perakende Piyasasi. Bu iki piyasa ayaginda faaliyet gosteren
islemciler genellikle su gruplar kapsar:

1. Bankalar ve banka dis1 islemciler
2. Dis ticaret ve dig yatirim islemleri yapan kisiler ve firmalar

3. Spekiilatorler ve arbitrajcilar
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4. Merkez bankalar1 ve hazine

5. Doviz brokerleri

6. Enflasyondan korunmaya calisan islemciler
1.Bankalar ve banka-dis1 islemciler:

Doviz piyasasinin temel aracit kurumlari bankalardir. Ticari bankalar genel olarak hem
doviz alim satimiyla, hem de doviz transferi ve akreditif agmak gibi dis ticaret islemleriyle
ugragirlar.

Ticari bankalarin doviz islemleri genellikle ayr1 bir departman olan kambiyo bdliimiinde
yiiriitiiliir. Ticari bankalar diginda tilkemizde oldugu gibi yalnizca aninda teslim seklinde doviz
alim satim iglemleri yapan, ve halk tarafindan doviz biifesi olarak bilinen banka dis1 mali
kurumlar da vardir.

Zaman igerisinde finansal piyasalarin derinlesmesi ve finansal araglarin g¢esitliliginin
artmasi bankalar disindaki kuruluslarin da bankalara benzer hizmetler veriyor hale gelmesine
yol acti. Béylece 6rnegin 6zel emeklilik fonlari, sigorta fonlari, araci kuruluslar vb. de doviz
cinsinden islemler yapmaya ve dolayisiyla déviz piyasalarinin aktorleri arasinda yer almaya
basladilar.

Bankalar ve banka dis1 islemciler, alis fiyatindan (bid price) aldiklar1 dovizi biraz daha
yiiksek bir satig fiyatindan (ask price) satarak kar saglamaya calisirlar. Bu kuruluslarin fazlalig
dogal olarak aralarinda rekabet olusmasini saglayarak, alis ve satis kurlari marjinin daralmasina
neden olur. Bu aynen mallar piyasasinda oldugu gibi doviz piyasasinda da etkinligin
saglanmasina katkida bulunur.

2.D1s ticaret ve dis yatirim islemleri yapan Kisiler ve firmalar

Sirketlerin birden ¢ok iilkede is yapiyor olmalari, ve/veya ithalat ya da ihracat yapiyor
olmalar1 bulunduklar tilkenin parast disindaki paralar cinsinden para kazaniyor ya da 6deme
yaptyor olmalar1 anlamina gelir. Bu da sirketlerin doviz piyasalarinda islem yapmalarina yol
acar.

3.Spekiilatorler ve arbitrajcilar:

Spekiilatorler ve arbitrajcilar piyasada dogrudan islem yaparak kazang¢ saglamaya
calisan kisilerdir. Doviz alim ve satim ticareti ile ugrasanlar alis ve satis kurlar1 farkindan
faydalanarak kar saglamak amacindadirlar.

Spekiilatorler tiim kazanglarini doviz kurlarinda bekledikleri degismelerden elde etmeye
caligirlar.

Arbitrajcilar ise dovizin aym1 anda degisik piyasalardaki kur farkliliklarini kullanma
yoluna giderler. (bu konuyu ayrintili agiklayacagim bir yaz1 ekleyecegim)

240



Spekiilasyon arbitraj faaliyetlerinin agirlikli bolimi biiylik bankalar tarafindan, bu
bankalar adina ¢aligan islemciler kanaliyla gergeklestirilir. Bunun anlam1 bankalarin hem doéviz
islemcisi (dealer) oldugu gibi ayn1 zamanda spekiilatér ve arbitrajci olarak da faaliyet
gosterirler.

4.Merkez Bankalari:

Doéviz kuru rejimine tiiriine gére MB’nin doviz piyasalarina miidahale etmesi durumu
son derece alisilagelmis ve olagan bir durumdur. Bu anlamda MB’lar1 doviz piyasalarinin
onemli aktorlerindendir.

Bir iilkenin Merkez Bankasi ve hazinesi, doviz piyasasini kar amaciyla degil, iilkenin
doviz rezervlerini belirli diizeyde tutmak (eksiklerini piyasadan tamamlamak ve fazlayi
piyasada satmak) ve iilkenin ulusal parasinin degerini istenen dogrultuda ve dlgiide etkilemek
amagcli kullanirlar.

Merkez Bankasi'nin yaptig1 miidahaleler {ilkenin uyguladig kur politikasi ile ilgilidir.
Eger iilke istikrarl bir kur politikas1 arzusundaysa, o zaman ani dalgalanmalara kars1 6nlemler
alinir.

Diger taraftan, bazen hiikiimetler kur istikrarini saglamaktan baska amaglar da giitmekte
olabilirler. Bunlara 6rnek olarak; kisa siireli yabanci mali sermayeyi lilkeye ¢ekmek icin asiri
degerlenmis kur politikas1 izlemek gdosterilebilir.

5.Doviz brokerleri:

Broker, kendisi isleme taraf olmadan alic1 ve saticiyr bir araya getiren, yani isleme
aracilik eden kisi demektir. Hizmetinin karsilig1 olarak taraflardan bir komisyon alir. Aninda
haberlesme amaciyla bir broker diinya etrafinda yiizlerce banka veya 6teki mali temsilcilerle
acik telefon baglantis1 kurmus olabilir.

Gilinlimiizde brokerler arasindaki yogun telefon hatlarmin yerini artik bilgisayarl
otomatik islem sistemleri almaktadir. Yeni sistemlerde broker ihtiyact olmadan ilgili taraflar
fiyat teklif ve taleplerini dogrudan ve anonim olarak girebilmektedir.

6.Enflasyondan korunmaya calisan islemciler:

Yiiksek enflasyonlu tilkelerde, ufak gelir sahipleri gelirlerinin reel degerini enflasyona
kars1 korumak amaciyla bu paralari harcama vakti gelinceye kadar daha gilivenli gordigi
yabanci paralara doniistiirebilirler.

Aslinda bu olaya enflasyon nedeniyle ulusal paranin deger biriktirme araci olma
gorevini yerine getirememesi denilmesi daha dogru olur. Bu durumun bir ileri asamasi
enflasyonun daha yiiksek olmasi nedeniyle ulusal paranin degisim ve deger birim olarak
kullanilma islevini yitirmesidir. Bu durumda insanlar biitiin bu islevler i¢in de kisa veya az ¢ok
uzun siireler i¢in doviz kullanma yoluna gidebilirler. (doviz ile kira gibi)
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9.7.Déviz Piyasasindaki Islem Tiirleri

Doviz piyasasindaki islem tiirleri dort ana baslik altinda incelenebilir:

9.7.1.Aninda Teslim islemler (Spot Transactions)

Daha ¢ok nakit doviz islemlerinde goriilen aninda teslim iglemler, alinip satilan yabanci
paralarin, ilke olarak anlagsmaya varildigi anda teslim edilmesi yoluyla gerceklestirilmektedir.
Interbank piyasasinda ise, biiyiik hacimlerde islem gerceklestiginden, islemin valorii (value
date) olarak adlandirilan 6deme ve teslim tarihi, anlagma tarihini izleyen iki is giiniidiir.

9.7.2.Vadeli Teslim Islemler (Forward Transactions)

Imzalanan bir sdzlesme ile kararlastirilan ileriki bir tarihte ve belirlenen sabit bir kur
tizerinden yapilan doviz alim-satim iglemleri vadeli teslim iglemler olarak adlandirilmaktadir.
Vadeli teslim islemler de kendi icerisinde ikiye ayrilmaktadir: Dolaysiz vadeli teslim iglemler
(outright forward transactions) ve dolayl1 vadeli teslim iglemler ya da diger adiyla doviz gelecek
islemi (foreign exchange futures). Bu noktada, vadeli teslim doviz piyasalarinin, vadeli teslim
mal piyasalarinin bir uzantisi durumunda oldugu da belirtilmelidir. Diinyada vadeli teslim
islemi goren mallara 6rnek olarak, pamuk, seker, bugday, deri, yiin, kaucuk, kakao, bakir, vb.
verilebilir.

Outright forward islemlerinin gergeklestirilmesindeki en 6nemli neden, ileriki bir tarihte
doviz cinsinden 6deme yapincaya (ithalatcilarda oldugu gibi) veya elde edilecek doviz
gelirlerini ulusal paraya g¢evirinceye kadar (ihracatcilarda oldugu gibi) gececek siirede kur
riskinden korunmaktir. Genellikle 30, 60, 90 veya 180 giin olarak belirlenen vadelerle ve ticari
bankalarla islem s6zlesmesi yapan miisteriler, kur riskini bankaya devretmis olmaktadirlar.
Banka ise, aliman veya satilan para birimlerinin ait olduklar1 {ilke ekonomilerindeki faiz
oranlarii dikkate alarak, vadeli islem doviz kurunu belirlemekte ve interbank piyasasinda
pozisyonunu koruyarak kur riskinden kac¢inmaktadir. Miisteriden herhangi bir teminat
alinmamaktadir.

Futures islemler ise, outright forward islemlerde oldugu gibi ticari bankalarla degil,
futures islem yapmak amaciyla kurulan déviz borsalarinda gergeklestirilirler. Yine outright
forward islemlerden farkli olarak, futures islemlerde vade, karsilikli anlagma ile keyfi olarak
belirlenmemekte ve belirli tarihlerde gerceklestirilebilmektedir. Islem hacmine iligkin de bir
minimum miktar vardir. Sozlesme miktari, bu minimum miktarin katlar1 seklinde
artabilmektedir. Vadeli kurlarin bir giin i¢inde alabilecegi minimum ve maximum degerler de,
piyasadaki istikrarin bozulmamasi adina belirlenmistir. Ayrica, standartlastirilmis futures
sOzlesmelerinin alic1 ve saticilar1 borsaya, aracilik hizmetinin karsiligi olarak bir miktar
komisyon ve borsay1 giivence altina almak adina 6n marj ad1 altinda ve sdzlesmenin belirli bir
orani kadar teminat 6demektedirler.
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Diger yandan, futures islemler genellikle spekiilatif amacli olarak gergeklestirilmekte
ve ¢ogu zaman sozlesme vadeden Once el degistirmektedir. Bu nedenle de, futures islemlerde
canli bir ikinci el piyasas1 mevcuttur.

9.7.3.Doviz Opsiyonlari

Doéviz opsiyonlari, gelecekte belirlenen bir tarihte, belirlenen bir fiyattan ve miktarda
dovizi satin alma veya satma hakki doguran sozlesmelerdir. Opsiyon sozlesmeleri, alis
opsiyonu (call option) ve satis opsiyonu (put option) olmak iizere iki sekilde diizenlenebilirler.
Burada 6nemli olan nokta, miisterinin bu haktan vazgecebilme 6zgiirliigiidiir. Bu 6zgiirliigiin
bedeli olarak da miisteri, opsiyon sdzlesmesi yapilirken, s6zlesmede belirlenen opsiyon primini
O0demekle yiikiimliidiir.

Miisteri, alis opsiyonu sd6zlesmesi yapip, ileriki bir tarihte belirli bir miktar dévizi belirli
bir kurdan satin alma hakki kazandiktan sonra; piyasadaki kur s6zlesmede belirlenen seviyenin
altina inerse, satin alma hakkini kullanmamay1 tercih edecek ve piyasadaki kurdan spot piyasa
islemi gerceklestirecektir. Bu durumda kaybi sadece 6dedigi opsiyon primi olacaktir. Benzer
sekilde, miisteri satis opsiyonu sozlesmesi yapip, ileriki bir tarihte belirli bir miktar dovizi
belirli bir kurdan satma hakki kazandiktan sonra, piyasadaki kur soézlesmede belirlenen
seviyenin iistiine ¢ikarsa, satma hakkini1 kullanmamay tercih edecek ve piyasadaki kurdan spot
piyasa islemi gerceklestirecektir. Kaybi yine sadece 6dedigi opsiyon primi olacaktir. Opsiyon
sOzlesmeleri, belirli borsaya bagli olarak yapilan standart sézlesmeler olabilecekleri gibi;
Orgiitsiiz opsiyon borsasi veya tezgah {istii opsiyon piyasasi (over-the-counter option market)
olarak adlandirilan piyasalar kapsaminda gerceklestirilen ve doviz cinsi, islem hacmi, islemin
vadesi gibi konularda daha esnek sozlesmeler de olabilmektedirler.

9.7.4.Swap islemler

Swap islemler, bir yabanci paranin belirli bir miktarinin, teslim tarihleri farkli olacak
sekilde aym anda alinip satilmasi seklindeki islemlerdir. Iki islem, ayni karsi taraf ile ve
birbirine bagl olarak gergeklestirildigi i¢in, kur riski s6z konusu degildir ve bu islem tiiri,
uluslararasi piyasalarda islem hacmi en yiiksek olan iglem tiirtidiir.

Swap islemler iki farkli sekilde gergeklestirilebilirler. ilk yol, nce spot piyasada bir
doviz islemi yapilmasi ve ardindan bu isleme bagl bir forward piyasa islem sozlesmesi
diizenlenmesidir (bugiin alinacak dovizin, {i¢ ay sonra satilmasi gibi). Diger bir yol ise, iki
forward piyasa isleminin birbirlerine baglh olacak sekilde sozlesme ile diizenlenmesidir (ii¢
aylik vade ile satin alinacak dovizin, alt1 ay sonra satilmasinin 6ngoriilmesi gibi).*

9.8.Devaliiasyon

Milli para degerinin para otoritesinin karariyla diisiiriilmesine devaliiasyon,
yiikseltilmesine de revaliiasyon denir. Devalliasyon o6zellikle sabit kur sistemi icin gegerlidir.

22 Halil Seyidoglu, Uluslararas iktisat: Teori, Politika ve Uygulama, 10. bs., Istanbul, Giizem Can
Yaynlari, 2007, s.128.
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Bu sistemde yerli paranin yabanci paralar karsisindaki degeri hiikiimet tarafindan belirlenir ve
devaliiasyonda hiikiimet karariyla ve aniden yapilir.

Serbest piyasanin gecerli oldugu bir milli paranin degeri diiserse depresiasyon
yiikselirse de apresiasyondur. Milli paralarin degeri onlarin i¢ satin alma giicliyle ilgilidir.
Paranin satin alma giiciinii ise fiyatlar genel seviyesinin seyri belirler.

Paranin degeri, fiyatlar genel seviyesi ile ters yonliidiir. Fiyatlarin genel seviyesinin
stirekli artmas1 yani enflasyon paranin degerini diisiiriir. Arzin yetersizligi durumunda ise
fiyatlar genel seviyesindeki artis paranin degerini mal ve hizmetler karsisinda siirekli
diistirmektedir. Bu durum sonucunda yabanci paralar karsisinda milli paranin degerinin
diistiriilmesinin nedeni ise oncelikle ticaret hadleri lizerinde etkisidir.

Devaliiasyon, dis ticaret politikasinin bir araci olarak ihracat arttirmak ve ithalati kismak
icin uygulanacagi gibi enflasyon nedeniyle olusan i¢ ve dis fiyat seviyesi farkin1 ve dolaysiyla
O0demeler dengesi acigini1 kapatmakta da kullanilir®

Devaliiasyon sonucu yerli paranin yabanci paralar karsisinda degerinin diismesi ithal
mallarinin fiyatini arttirir ve talep azalmasi yoluyla ithalati kisar. Bu sirada ihra¢ mallarinin
fiyati ise diiser ve yurtdisi talebin de artmasiyla ihracat artar. Boylece ithal giderlerinin azalip
ithrag gelirlerinin artmasi ile dis agik kapanir.

Hiikiimetleri devaliiasyon yapmaya iten diger onemli bir neden ise enflasyondur.
Enflasyon sonucu fiyatlarin artmasi yerli iiriinlerin pahalanmasi demektir. Eger doviz kuru sabit
tutulursa ihra¢ mallar1 pahalanacak ve ihracat azalacak bunun yaninda ithal mallar ise
ucuzlayacak ve ithalat artacaktir. Bu durumda 6demeler dengesi a1z da biiyiiyecektir. Iste
devaliiasyon yoluyla buna engel olunmaya ¢alisilir. Kisaca Devaliiasyonun iki énemli 6zelligi
vardir. Birincisi 6demeler dengesini kapatmak i¢in bagvurulabilecek en genel uygulamadir.
Ikincisi ise fiyat mekanizmasina en az miidahaleyi gerektiren bir uygulamadir*

9.8.1.Devaliiasyonun Ithalata Etkisi

Devaliiasyonun ulusal para cinsinden iilkeye ithal edilen mallarin fiyatlarinin
yiikselterek yurtici taleplerini azaltmasi neticesinde iilkenin doviz giderleri azalir. “Ddviz
tasarrufu saglayici etki” olarak adlandirilan bu durumda belli bir orandaki devaliiasyonun ne
6l¢iide doviz tasarrufu saglayacagi ithal mallarinda meydana gelen fiyat artislarinin halkin bu
mallarin talebini oranda kisacagina yani ithal mallarinin yurtigi talep elastikiyetine baghdir.

Tablo 9.1:Doviz Kuru Degismeleri ve Doviz Talebi

ABD Fiyat1 (1) Tiirkiye  Fiyati|Talep Edilen Mal|Talep  Edilen  Dolar

Déviz Kuru(2) (1x2)=3 Miktar1 (4) Miktar (1x4)

2 Giilten Kazgan, Uluslararasi Ekonomi, (C.P. Kinleberger’den Uyarlama), Istanbul, 1972, s.121.

24 (http://archive.ismmmo.org.tr/docs/malicozum/54MaliCozum/11)
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1,000$ 1$: 0.50TL S00TL  |600 adet 600,000%
1,000$ 1$: 1.00TL 1000TL |300 adet 300,000%
1,000$ 1$: 1.50TL 1500TL | 200 adet 200,000%

Tabloda goriildiigii gibi, her yiikselen doviz kurunda yabanci mallar Tirkiye’de
pahalilagsmakta ve talep edilen doviz miktar1 azalmaktadir. Tersten baktigimizda, doviz kuru
diistiikge yabanci mallar ucuzlamakta ve doviz talebi artmaktadir.

Dikkat edilmesi gereken nokta, kurlardaki degismenin doviz talebini ne Olgiide
etkileyeceginin bilinmesidir. (Yukaridaki tabloda varsayimsal olarak yapilmistir) Gergekte, bu
durum s6z konusu ithal malin esnekligine bagli olmaktadir.

S6z konusu ithal malin yurti¢i talep esnekligi ne derece yliksekse kurdaki bir
yiikselmenin talebi azaltici etkisi de o derece biiylik olmaktadir. Eger talep esnekligi diisiik ise,
bu durumun tersi gerceklesmektedir.

9.8.2.Devaliiasyonun Ihracata Etkisi

Devaliiasyonun ihra¢ edilen mallarin fiyatlarin1 yabanci para cinsinden ucuzlatarak
thrag mallariin yurtdis1 talebini arttirmasi sonucunda tilkenin déviz gelirleri artar. “Ddviz
kazandiric1 etki” olarak adlandirilan bu durumda belli bir oranda devaliiasyonun ne 6lciide
doviz kazandiracagi ihrag edilen mallarin yurtdisi talep elastikiyetine baglidir.

Ornegin; Ulkemizde 1$ = 2.80 TL oldugunu varsayalim, devaliiasyon karari almarak
%350 oraninda devaliiasyon yapiliyor. ihrag¢ etmek istedigimiz bir malim ise birim fiyat1 eskiden
2.80TL iken, devaliiasyon sonrasi 1$ = 4.2 TL oluyor. Bu durumda eger ihra¢ etmeye
calistigimiz iirlin talep-fiyat esnekligi yiiksek bir {iriin ise ithalat¢ilar devaliiasyon sonras1 daha
fazla {iriin alim1 yapacak ve birim 6demeleri ise daha az olacaktir. Yani eskiden ithalat¢r icin,
birim maliyet 2.80TL iken, devaliiasyon sonrasi (2.80/4.20) = 0,66$ olacaktir. Boylece ihracat
miktar1 artacak ve doviz tasarrufu saglanmis olacaktir.

Ihracatin artmasi sonucu elde edilen déviz kazancimin devaliiasyonun olumlu sonug
vermesi i¢in fiyatinin diismesinden dolayr ugranilan déviz kaybindan biiylik olmas1 gerekir.
Burada da elastikiyetler 6nemli olup, ithra¢ malinin yurtdisi talep elastikiyeti ne kadar yiiksekse
devaliiasyonun ihracat1 arttirici etkisi o kadar yiiksek olacaktir.

9.9.Konvertibilite ve Konvertibiliteye Gecis Sartlar

Latince kokenli olan konvertibilite (convertibility) sozciigii, degistirme veya
doniistiirme gibi anlamlara gelir. Ekonomideki anlam1 da bununla ilgilidir. Bir {ilke parasinin
doviz piyasasinda oteki lilke paralarina serbestce doniistiiriilebilmesini ifade eder.

Genis anlamiyla konvertibilite, serbest piyasa ekonomisinde 6demeler bilangosu
dengesini saglayan sistem olarak tanimlanabilir. diger bir ifade ile bir paranin konvertibl olmasi
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i¢in, ilgili para tlilkesinin, uluslararasi ticaretinde (mal ve hizmet) sinirlamalarin ve ayrimeiligin,
uluslararas1 sermaye hareketlerinde siirlandirmalarin ve iki tarafli 6deme anlagmalarinin
uygulanmamasi gerekmektedir.?

Bu 6zellige sahip paralara “konvertibl para” ad1 verilir. Konvertibl paralar, uluslararasi
O0demelerde gecerli olan paralardir.

Bir iilkede konvertibilite uygulamasi, iki tiirlii olabilir. Tam ya da kismi konvertibilite.
Tam konvertibilite uygulamasinda iilkenin ulusal parasi karsisinda isteyen herkes, her tiirlii
amag icin ve arzu ettigi miktarda yabanci para satin alabilmektedir. Kismi konvertibilite
uygulamasi ise, paranin konvertibilitesi iizerine g¢esitli kisitlamalar getirilmesi halinde sz
konusu olur. Mesela bir paraya cari islemlerde (ithalat, ihracat, turizm v.b.) konvertibilite
taninmasi; sermaye hareketlerinde taninmamasi, kismi konvertibilite uygulamasidir.

Konvertibilite, dig ticaretten dogan borg ve alacaklarin ¢ok yanli olarak denklestirilmesi
ve uluslararas1 uzmanlasmadan yararlanmaya imkan saglamasi nedeniyle, diinya ticaretinin
gelistirilmesinin temel kosullarindan biridir.?

Konvertibilite uygulamasi, lilke ekonomileri agisindan belli sartlar1 gerektirir. Bunlarin
baslicalari, ulusal parasina konvertibilite tantyacak iilkenin saglam bir ekonomik yapiya sahip
olmasi, ihracat gelirlerinin yiliksek olmas1 ve yeterli doviz rezervine sahip bulunmasidir.

Konvertibilitenin ilk sarti, yasalarin izin verdigi ve yasal gilivence altinda faaliyet
gosteren bir serbest doviz piyasasina sahip olmaktir. Bu piyasada bankalar ve 6teki aract kurum
ve kuruluslar, dileyen herkese diledikleri miktarda doviz satarlar veya bunlarin arz edecekleri
dovizi satin alirlar. Boylece ulusal paranin yabanci paralara doniistiiriilmesi, dovizlerin ithali
ve ihrac1 tamamen serbesttir.

Konvertibilitenin tersi kambiyo kontroliidiir. Bu durumda serbest doviz piyasasina hi¢
izin verilmez. Tiim doviz alig-satis islemleri devletin iznine baghdir. Kisilerin izinsiz olarak
yanlarinda déviz bulundurmalari veya doviz alim-satim iglemlerinde bulunmalar1 yasalarla ayni
sekilde cezayr gerektirmektedir. Bu sekilde konvertibiliteden yoksun paralara “inkonvertibl”
paralar ad1 verilir.

Ulusal parasi konvertibl olan iilkelerin saglam bir ekonomik yapiya sahip olmasi
gerekir. Bir {ilkenin ulusal parasina konvertibilite taniyabilmesi igin gerek i¢, gerek dis mali
cevrelerde o iilke ekonomisine belirli bir giivenin olugmasi gerekir. Bu da ancak {ilkenin ihtiyag
duydugu dovizi saglayabilecek bir kapasiteye sahip olmasina baglidir. Ancak en saglam déviz
kazanma yollar1 ise gelismis bir sanayiye sahip olmak ve diinya piyasalarinda ileri derecede
rekabetci giic elde etmektir. Ancak {ilke, doviz kazanclarini baska kaynaklarla da

25 Rifat Yildiz, Kovertibilite, Atatiirk Uni. Yayinlar1 No: 639,Erzurum, 19877, s.13
26 http://www.akademiktisat.net/calisma/kur_politika/doviz_politika.htm
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destekleyebilir. Ornegin dis turizm gelirleri, 5nemli ham madde ihracatcisi olmak veya iilkeye
stirekli olarak disaridan yabanci sermaye girmesi gibi.?

Ulke, mevcut déviz rezervini belli seviyede tutmak amaciyla dovizle yapilan islemlerin
bir kismina serbestiyet tanirken; diger bir kismima sinirlamalar getirebilir. Ornegin mal ve
hizmet ithalini yasaklarken yabanci sermaye girigini 6zendirici politikalar izleyebilir. Boylece
doviz rezervlerini belli bir seviyede tutmus olur. So6zii edilen bu uygulamalar kismi
konvertibilitenin hedeflendigi durumlarda s6z konusu olan faaliyetlerdir.

27 Halil Seyidoglu, Uluslararas: iktisat Teori Politika ve Uygulama, Giizem Yayinlari, 10. Bask1.128-
128
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1y
2)
3)
4)
5)

6)

7)

Uygulamalar

2015 yilinda Tiirkiye’deki reel dovizkurunu hesaplayniz.

Reel doviz kurunun nominal kurun altina diismesi ne demektir? Aciklayiniz.
Konvertibilitenin tanimin1 yapiniz.

Konvertibiliteye gecis kosullarini anlatiniz.

Devaliiasyonun dis ticaret etkisi lizerindeki etkisini anlatiniz

Pi)P ise, reel doviz kuru nominal déviz kurundan daha diisiik olur. Bu durumda, ulusal
para yapay olarak asir1 degerlenmis ve iilkenin uluslar aras1 piyasalardaki rekabet giicli
azalmstir.

A. Dogru B. Yanlig
PP, ise, reel doviz kuru nominal déviz kurundan daha yiiksek olur. Bu durumda,

ulusal para yapay olarak eksik degerlenmis ve iilkenin uluslar aras1 piyasalardaki rekabet

glicu artmugtir.

A. Dogru B. Yanlig
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Uygulama Sorulan

1) Doviz arbitraj1 nasil yapilir?

2) Kur marjm etkileyen faktorleri arastiriniz.

3) Bankalarin agik pozisyonlarmi denklestirmek amaciyla interbank piyasasina
bagvurabilmelerini arastiriniz.
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Milli para degerinin para otoritesinin karariyla diisiiriilmesine devaliiasyon,
yiikseltilmesine de revaliiasyon denir. Devaltiasyon o6zellikle sabit kur sistemi i¢in gegerlidir.
Bu sistemde yerli paranin yabanci paralar karsisindaki degeri hiikiimet tarafindan belirlenir ve
devaliiasyonda hiikiimet karariyla ve aniden yapilir. Serbest piyasanin gecerli oldugu bir milli
paranin degeri diiserse depresiasyon yiikselirse de apresiasyondur

Devaliiasyon, dis ticaret politikasinin bir araci olarak ihracat arttirmak ve ithalati kismak
i¢cin uygulanacagi gibi enflasyon nedeniyle olusan i¢ ve dis fiyat seviyesi farkini ve dolaysiyla
O0demeler dengesi agi1gin1 kapatmakta da kullanilir.

Bu boliimde devaliiasyon ve devaliiasyonun etkileri anlatildiktan sonra doviz
piyasasindaki islem tiirleri dort ana baslik altinda incelenmistir: Aninda Teslim Islemler (Spot
Transactions)- Vadeli Teslim Islemler (Forward Transactions), Ddviz Opsiyonlari, Swap
Islemler.
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D

2)

3)

4)

5)

6)

Boliim Sorular:

Dovizin tanimi asagidakilerden hangisidir?

A) Yabanci iilke parasidir.

B) Iki ayr1 milli para arasindaki degisim oramdir

C) Doviz arz ve talebinin karsilastigi yerdir.

D) Yabanc1 bir paranin degeridir.

E) Milli paranin degeridir.

Doviz kurumun tanimi agagidakilerden hangisidir?

A) Yabanci iilke parasidir.

B) Iki ayr1 milli para arasindaki degisim oranidir.

C) Doviz arz ve talebinin karsilastigi yerdir.

D) Yabanci bir paranin degeridir.

E) Milli paranin degeridir.

Doviz mal veya flretim faktorlerinin belli bir andaki fiyat farkliliklarindan
yararlanmak i¢in bu varligin es anli olarak alinip satilmasi islemine ne ad verilir?
A) Arbitraj

B) Konvertibilite

C) Swap

D) Forward

E) Kur fark:

Bir birim yabanci para karsiligi ulusal paranin degerinin belirlendigi doviz kuru

asagidakilerden hangisidir?

A) Avrupa tipi

B) ABD tipi

C) Capraz kur

D) Spot kur

E) Forward kur

Spot doviz kurunun tanimi asagidakilerden hangisidir?

A) Iki iilke parasmin degisim oramidir.

B) Bir birim yabanci paranin milli para cinsinden fiyatidir.

C) Bir birim tilke parasinin yabanci para cinsinden fiyatidir.

D) Belirli bir kur tizerinden degistirilmesi diisiiniilen dovizlerin taahhiit edilmesiyle
dovizlerin degisimi en geg iki is giinlinde gerceklesmesi durumunda uygulanan
kurdur.

E) Belirli bir kur iizerinden degistirilmesi diigiiniilen dovizlerin gelecekteki bir
tarihte teslimi taahhiit edilen durumda uygulanan kurdur.

Bir varligin belirli bir tarihte, nceden belirlenmis bir fiyattan satin alma ya da satma

hakki veren sozlesme asagidakilerden hangisidir?

A) Spot sozlesmeler

B) Forward s6zlesmeler.
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7)

8)

9)

C) Opsiyon sozlesmeleri
D) Futures s6zlesmeler
E) Swap sozlesmeleri

Asagidakilerden hangisi forward ve futures sozlesmelerin farkliliklart ile ilgili
yanlis bir ifadedir?

A) Forward’da vade serbestge belirlenirken Future’da standarttir

B) Forward’da fiyati taraflar belirlerken futures’da borsada belirlenir

C) Futures islemler, islem salonunda Kotasyon la belirlenir

D) Forward’da teslim yeri ve gilinlinii taraflar belirlerken futures’da yer ve giin
standarttir

E) Forward sadece belli dovizlerle yapilirken future da istenen doviz kullanilabilir.

Asagidaki tiirev liriinlerden hangisi satin alan tarafi yiikiimliiliik altina sokmayarak
hak sahibi yapmaktadir?

A) Swap
B) Futures
C) Forward
D) Opsiyon
E) Hedging

Gelecekteki bir tarihte teslim edilecek bir malin veya bir menkul kiymetin fiyatinin
ve islem miktarinin bugiinden belirlendigi sozlesmeler asagidaki tiirev tiriinlerden
hangisine aittir?

A) Futures
B) Forward
C) Opsiyon
D) Hedging
E) Swap

10) Belli nitelikteki ve miktardaki bir malin veya finansal varligin sézlesme tarihinde

belirlenmis bir fiyattan gelecekte belirli bir tarihte teslimini hiikkme baglayan
standartlastirilmis s6zlesme asagidakilerden hangisidir?

A) Forward
B) Opsiyon
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C) Swap
D) Futures
E) Hedging

Cevap Anahtan

I-A 2-B

3-A
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10.DOViZ KURU SISTEMLERI

254



Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Doéviz kuru sistemlerinin bir ucunda serbest degisken veya dalgali kur sistemi (freely
fluctuating exchange rate system), diger ucunda ise sabit kur sistemi (fixed or pegged exchange
rate system) yer almaktadir. Genel olarak doviz kur sistemleri incelendiginde bir ugta sabit diger
ucta da serbest dalgali kur sistemi, arada ise sabit ve serbest dalgali kur sistemlerinin bilesimi
olan pek ¢ok degisik kur sisteminin oldugu goriilmektedir.

Kur sistemleri esnek sistemlerden sabit sistemlere dogru siralandiginda; serbest dalgali
kur, yonetimli dalgali kur, siirlinen parite, sabit ayarlanabilir kur, para kurulu ve tam
dolarizasyon seklinde genel bir siralama yapilabilir. Her doviz kuru sisteminin kendine 6zgii
avantaj ve dezavantajlar1 olup, hi¢bir kur sisteminin bir digerine tam bir {stiinliiglinden s6z
etmek miimkiin degildir. Herhangi bir {ilkede basarili olmus bir doviz kuru sisteminin bir bagka
tilkede de basarili sonuglar verecegini beklemek de anlamli olmayip, kur sistemlerinin her
tilkenin i¢inde bulundugu makro ekonomik kosullar i¢inde degerlendirilmesi gerekmektedir.

Uygulanacak kur sisteminin se¢imi iilke ekonomisinin biiyiikliigii, cografi konumu,
tiretim cesitliligi, disa aciklik diizeyi, enflasyon orani, politik belirsizlik, dis soklara karsi
kirilganlik diizeyi, dolarizasyon (para ve aktif ikamesi), rezerv yeterliligi, tiirev piyasalarin
gelismislik diizeyi gibi bir¢ok dl¢iite baglidir.

Bu1 boliimde teoride ve uygulamada kulllanilan déviz kuru sistemleri anlatilacaktir.
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Boliim Hakkinda flgi Olusturan Sorular
1. Tiirkiye’de 2010-2015 donemi arasinda uygulanan doviz kuru sistemlerini arastiriniz

2. Dalgali doviz kuru sistemi avantajlar1 nelerdir?
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Boliimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil
Konu Kazanim elde edilecegi veya
gelistirilecegi
) ) ) Konularin tekrar
Sabit kur sistemi ve dilmesi o bélim
. - . .. e si % ol
Doviz ve doviz kuru | esnek kur sistemi ile karma
. . ) i .. . | sorularinin
sistemleri kur sistemleri hakkinda bilgi e .
o cevaplandirilarak, Ogrenilen
sahibi olur . .. .
bilgilerin pekistirilmesi

257



Anahtar Kavramlar

Sabit kur sistemi
Esnek kur sistemi
Gozetimli dalgalanma
Crawling Peg
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Giris

Doéviz kuru sistemleri iizerine olan literatiir, alternatif uygulamalarin gerektirdigi
"kredibilite" ve "esneklik" kavramlari arasindaki tercih iizerinde 6nemle durmaktadir. iki ug
Ornek tiizerinde durulursa; tam esnek kur sisteminde Merkez bankasi miidahalesi enaza
indirgenmekte ve bagimsiz para politikasi uygulamasina olanak taninmaktadir.

Diger ug 6rnek olan sabit kur sistemi ise uygulamada daha yiiksek kredibilite ancak daha
az esneklik saglamaktadir. Sistemden ¢ikis yapilmadig: siirece gerceklesen makroekonomik
disiplin olumlu bekleyisler yaratacak ve enflasyon oran1 daha diisik seviyede
gerceklesebilecektir.

Tam esnek ve sabit kur sistemi, iki u¢ doviz kuru sistemi uygulamasini olusturmaktadir.
Ancak, bu iki uygulama arasinda farkli sistemler mevcuttur. Bu bolimde tam esnek kur
sisteminden sabit kur sistemine kadar esneklik derecesine gore siralananfarkli déviz kuru
sistemine iligskin aciklamalar yer almaktadir.
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10.1.Uluslararasi Para Sisteminin Tarihsel Evrimi
10.1.1.Cift Maden Metal Standardi

Cift metal maden standardinda (bimetallism) iilke, para biriminin fiyatin1 altin ve glimiis
olarak tanimlamakta ve tanimladig1 paritenin korunmasi i¢in gerektigi zaman paranin altin veya
giimis ile serbest degisimini saglayacagini taahhiit etmektedir. Cift metal maden standard1 19.
Yiizyilin baglarinda ABD, Fransa, Cin, Hindistan, Almanya ve Hollanda dahil, bir¢ok iilkede
uygulanmaktaydi.

Cift metal maden standardinin temel avantajlarindan birisi yiiksek fiyat istikrari
saglayarak uluslararasi ticareti tesvik etmesidir. Cift metal maden standardinin sorunlar1 da
beraberinde getirmesi elestirilere konu olmustu. Elestirilerden birincisi, altin ile giimiisiin
piyasa fiyatlar1 arasindaki orantinin zaman igerisinde degismesi ile ilgilidir. Orantinin stirekli
degismesi ¢ift metal maden standardin1 benimseyen iilkenin parite tanimlamasinda stirekli
revizyon gerektirmekte, bu durum ise istikrarsizliga neden olmaktadir. Ikinci énemli elestiri
ise, bu kur rejiminin uzun dénemde varolamayacagi ile ilgilidir. Gresham yasas1 (Kotii para iyi
paray1 kovar) ¢ift metal maden standardinin istikrarsizliga neden olabilecegini gostermektedir.
Cift metal maden standardinin istikrarsizliginin yam sira diinyada altin iiretim siirecinin
hizlanmasi ¢ift metal maden standardinin terk edilmesine neden olmustur.

Altin iiretim silirecinin hizlanmasini etkileyen temel gelismeler Kaliforniya (1848),
Avustralya (1851) ve Giliney Afrika’da (1885) altinin bulunmas: ile siyaniir siirecinin 1887
yilinda bulunmasiydi. 1867 yilinda Uluslararasi Para Konferansi altin standardin1 onaylada.
Ingiltere 1816 yilindan itibaren altin standardin1 benimsemisti. Fransa, Almanya ve ABD ise
1873 yilindan itibaren altin standardina ge¢mistir.

10.1.2.Altin Para Standardi

1870-1914 doneminde Diinya’da uygulanan Altin Para Standardi sisteminde 1 ons altin
karsiliginda, her iilkenin parasi arasinda bir degisim orani belirlenmekteydi.

Altin Para Standardinda her iilkenin parasinin degeri belirli agirlikta saf altin olarak
tanimlanmistir. Bu fiyata altin paritesi adi verilir. Merkez Bankas1 bu fiyattan dileyene altin
satar veya arz edilen altinlar1 alir. Bu sekilde ulusal paralar otomatik bigimde sabit kurlarla
birbirine baglanmis olur.

1 Osmanl Akgesi =1 graltin
1 ingiliz Sterlini =2 gr altin
1 Osmanli Akgesi = % Ingiliz Sterlini

Altin para standardi bir sabit kur sistemidir. Bu sistemde doviz kurlarinin sabit olusu
gorevli kurulusun bu fiyattan serbest altin alim satim faaliyetlerinde bulunmasi ve altinin ihrag
ve ithalinin serbest olusuyla saglanmaktadir.
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Bir iligki mekanizmasini bir 6rnekle agiklamak i¢in Tiirkiye, Almanya tilkesi doviz kuru
rejimlerinin altin standardina dayandigini varsayalim. Tiirkiye Almanya ile dis ticaretinde fazla
veriyorsa, altin standardi geregi Almanya’dan Tiirkiye’ye altin akisi olacaktir. Bu altin akisi
Tirkiye’de para arzinin genislemesi, satin alma giiciiniin artmasi ve genel fiyat diizeyinin
yiikselmesine yol acacaktir. Genel fiyat diizeyinin yiikselmesi Tiirkiye pazarini yabanci iilke
irlinleri i¢in cazip pazar haline getirecek, Tiirkiye’nin ithalatinin artmasi, ihracatinin ise
azalmasi gozlemlenecektir. Bu durumda, altin standardina dayali kur rejimine sahip iilkelerin
uluslararas: ticaret ve 6demeler dengesi saglanacaktir.

Fiyat degisimleri disinda istihdam ve gelir etkileri de bu ayarlama siirecine dahil
edilebilir. D1s ticaret fazlasi veren {ilkede (Tirkiye) bu fazla sebebiyle istihdam ve gelir artacak,
acik veren iilkede (Almanya) ise azalacaktir. Fakat altin standard1 rejimi ayarlama mekanizmasi
sayesinde Almanya’da dis ticaret acigt zaman igerisinde kapanacak, istthdam ve gelir
yiikselecek, bunun tersine Tiirkiye’de ise istihdam ve gelir baslangi¢c durumuna gerileyecektir.

Altin standardinin sakincalarinin basinda ise istihdam artis1 ig¢in para politikasi
kullantminin sinirlandirilmasi geliyor. Diinya ¢apinda bir durgunluk séz konusu oldugunda,
para politikasi iizerindeki bu smirlama durgunlugun derinlesmesine neden olur. ikinci énemli
sakinca, altin standardi rejiminde fiyat istikrarinin altin ile ekonomideki iirlin ve hizmetlerin
goreceli fiyatlar arasinda iliskiye bagli olmasidir. Bu sebepten diinya ekonomisinde yeni altin
rezervlerinin bulunmasi fiyatlar genel diizeyinde genis dalgalanmalara sebep olabilmektedir.
Altin standardinin tiglincii sakincasi, uluslararasi rezervlerin ekonomideki biiyiimelere paralel
olarak biiylimesinin tamamen yeni altin rezervlerinin bulunmasia bagli olmasidir. Bu ise
diinya ¢apinda genis issizlige yol acabilecek kadar 6nemli bir sorundur. Dordiincii sakinca, altin
standardinin, biiylik altin rezervlerine sahip Rusya ve Giliney Afrika gibi iilkelere altin pazari
araciligiyla uluslararasi makroekonomik kosullari etkileme giicli vermesidir.?

Altin Para Standard: sisteminin Birinci Diinya Savasi ile birlikte kullanimi1 azalmaya
baslamistir. Bunu takiben 1929 diinya ekonomi buhrani ile tamamen ortadan kalkmistir.

10.1.3. Bretton Woods Sistemi

1929°da Biiyiik Buhran’im etkisiyle Altin Para Standardi’nin ¢ékmesinden sonra Ikinci
Diinya Savasi dncesinde uluslararast mali alan tam bir karisiklik icerisindeydi. Ikinci Diinya
Savasi sonrasinda gerek savasin yarattig1 tahribatlar gerekse tilkelerin karsilikli devaliiasyon
uygulamalari neticesinde diinya ticareti ciddi bir darbogaza girmisti. 1944 yilinda Amerika’nin
Bretton Woods kasabasinda 6zellikle ABD ve Ingiltere’nin uzlasmasi neticesinde kasabadan
adin1 alan ve 1970’lere kadar diinya iizerinde hakimiyeti siiren bir para sisteminin temelleri
atilmisti. Ayrica bu toplantida, Uluslararast Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankasi’nin (IBRD)
kurulmasina karar verilmisti. Bu sistem kurulurken diinya ekonomisinde bulunan iki sorunun

28 Aldvsat Miisliimov, Miibariz Hasanov ve Cenktan Ozyildirim, Déviz Kuru Sistemleri ve Tiirkiye’de
Uygulanan Doéviz Kuru Sistemlerinin Ekonomiye Etkileri, http://www.muslumov.com/wp-
content/uploads/2012/07/EXCH-Regime-TUGIAD-Book-2003.pdf
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¢cozlime kavusmasi gerekliydi. Bunlardan birincisi, likidite sorunu iken, diger sorun ise
tilkelerin dis 6deme aciklarinin kisa vadeli sermaye hareketleri ile karsilanamamasiydi.

Bretton Woods Sisteminin Genel Ozellikleri

Bretton Woods sistemi, iilke paralarinin Dolar’a sabitlendigi bir ayarlanabilir sabit kur
sistemidir. Bu sistemde 1 ons altin 35 Dolar olarak belirlenmistir. Dolar’1in artik altina serbestce
cevrilmesinden dolay1, piyasada Dolar’in degerli hale gelmesi iizerine biitiin iilkeler paralarini
Dolar’a sabitlemislerdir.

Sistemin diizenli igleyisini saglama gorevi IMFye verildiginden bu sisteme IMF sistemi
de denmistir. IMF’nin baglica gorevi dis acik veren {lilkelere kisa siireli kredi saglamakti,
kullanilan kaynaklara ragmen agiklar giderilememis ise o zaman devaliiasyona basvurulacakti.
Burada %10’dan fazla yapilacak devaliiasyonda IMF’den izin almak gerekiyordu. IMF’nin bu
kat1 tutumu ilerleyen yillarda degismistir. Bu nedenle Bretton Woods sistemi ad1 altinda gegerli
olan bu sistem ayarlanabilir kur sistemi diye de adlandirilmaktadir. Bu sistemde déviz kuru
sabit olmasina karsin, istenildigi zaman kurda ayarlama yapabilmek miimkiindii. Bu sistemde
devaliiasyon bir politika araci olarak goriilmektedir. ihtiyac duyuldugunda devaliiasyon
yapilabilmesi sisteme bir miktar esneklik kazandirmistir.

Bretton Woods Sisteminin Cokiisii

1960’larin sonlarma gelindiginde Bretton Woods sistemiyle kambiyo kurlarini sabit
tutmak uluslararasi 6deme ve ticaret problemlerini ¢dzmek miimkiin degildi. Bir yandan
iilkelerarasi liretim maliyetlerindeki artis farkliligi ve talebin gelisimindeki farklilik, diger
yandan karma ekonomik sistemin yer aldig1 demokratik iilkelerde iilke parasinin degerini sabit
tutmak icin tilkede deflasyonist bir politika izlenmesi sonucunda issizligin ortaya ¢ikmasiyla
Bretton Woods sistemi artik islemez hale gelmisti.

Bretton Woods sisteminin iilke ekonomilerine ¢esitli faydalar1 olmustur. Bunlardan
birincisi, kurlar uzun siire sabit kaldig1 i¢in belirsizlik azalmis ve dis ticaret 6zendirilmistir.
Ikincisi, sabitlenmis kurlar ve IMF gozetimi ile daha kontrollii politikalar izlenmistir. Ugiinciisii
ise, dis agigin siddetli olmasi durumunda, iilkeler devaliiasyona gidebildiklerinden iilkelerin
depresyona girmelerini veya korumaci politikalara yonelmelerini 6nlemistir.

Bretton Woods sisteminin faydalarina ragmen cesitli zayif yonleri bu sistemin
cokmesinde etili olmustur. Ik olarak, devaliiasyon zamanlamasinda yapilan gecikmeler
iilkelerin 6demeler bilangosu dengesizliklerine ¢oziim olmamistir. Ikinci olarak, iilkelerin
rezerv artisinin, dis agiklarinin artig oraninin ¢ok altinda olmasi nedeniyle likidite sorunlariyla
kars1 karsiya kalmistir.  Ugiincii olarak sistemin temelini olusturan sabit kur sisteminden
kaynaklanan spekiilasyon dolayisiyla olusan giivensizlik ortaminda iilkelerin dis agiklar
karsisinda ayni kuru siirdiirmesinin yol a¢tig1 basarisizlik sonucu devaliiasyonun kaginilmaz
olmustur. Son olarak ise ABD disinda diger iilkelerin Dolar elde etmek i¢in ithracat yapma
zorunluluklar1 dolayisiyla diger tilkelerin emisyon kazanci saglamasinin, ABD’ye gbre daha
zor sartlarda olmasi olarak siralanabilir.
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10.2.Doviz Kuru Sistemleri

Doéviz kuru, iilkelerin dis ticaret, dogrudan yatirnmlar ve sermaye hareketleri ile
birbirlerine giderek baglandig: kiiresellesen diinyada, piyasa mekanizmasinin isleyisi i¢in en
onemli fiyatlardan birisidir. Bu nedenle doviz kurlarinin sabit mi yoksa degisken mi olmasi
gerektigi, sabit ve esnek kur sistemlerinin avantajlari ve dezavantajlari, hangi kur rejiminin
hangi iilkeler i¢in daha dogru oldugu, iilkelerin déviz kuru rejimi tercihlerini belirleyen
faktorler gibi konular iktisat literatiiriinde tizerinde en ¢ok tartigilan ve calisilan konulardan bir
tanesi haline gelmistir.

Uygulanacak kur sisteminin se¢imi iilke ekonomisinin biiyiikligl, cografi konumu,
iretim cesitliligi, disa agiklik diizeyi, enflasyon orani, politik belirsizlik, dis soklara karsi
kirilganlik diizeyi, dolarizasyon (para ve aktif ikamesi), rezerv yeterliligi, tiirev piyasalarin
geligmislik diizeyi gibi birgok kritere baglidir

Gilinlimiizde tlkelerin uygulamakta oldugu doviz kuru rejimleri oldukga cesitlilik
gostermektedir. 1. Diinya Savasi’nin sona ermesinin ardindan kurulan Bretton Woods sistemi
ile temelleri atilan modern uluslararasi iktisadi ve finansal sistem, cesitli krizler, bolgesel ve
kiiresel serbest ticaret anlagsmalari, bolgesel para birliklerinin kurulmasi vb. gibi olusumlarla
evrilerek glinlimiize kadar gelmistir. Bu siirecte lilkeler ¢ok cesitli doviz kuru rejimleri
uygulamislar, bir¢ok yeni doviz kuru stratejileri gelistirmislerdir.

10.2.1.Sabit Kur Sistemi

Sabit kur sistemleri ise, doviz kurunun belirlenen baska bir iilke parasi ya da birkag tilke
parasindan olusan bir sepet degerine sabitlenmesi ve doviz kurlarinin degisim oraninin séz
konusu tilke paralarinin degisim oranina baglanmasi olarak tanimlanabilir. Merkez Bankalar
belirlenmis kur tizerinden déviz alim satim1 yapmak zorundadir.

Merkez Bankasi herhangi bir ddemeler dengesi acik ve fazlasini finanse etmek
durumundadir. Merkez bankalar1 boyle bir durumlar i¢in yeterli doviz rezervi bulundurmalidir.
Bu rezervler uluslararast 6deme araci olarak kabul edilen bir doviz cinsinden (ki bu sabit kur
sisteminin uygulandigi donemde ABD dolar1 olmustur ve giiniimiizde de agirlikli olarak da
boyledir) veya altin olabilir. Piyasada dolar talebi fazla ise Merkez Bankasi dolar satarak
(rezervlerini azaltarak) kuru sabit tutmaya calisir.

Sabit doviz kuru sisteminde, yabanci paranin ulusal para cinsinden fiyatinin aniden ve
iradi olarak yiikseltilmesine (1$=1,50 YTL’den 1$=1,80 YTL’ye) ‘devaliiasyon’ denir.

Aksine, yabanci paranin ulusal para cinsinden fiyatinin merkez bankasi tarafindan
diistiriilmesine (1$=1,50 YTL’den 1$=1,20 YTL’ye) ‘revaliiasyon’ denir.
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Sabit doviz kuru rejimlerinin en 6nemli avantajlarindan birisi, yiiksek enflasyona sahip
bir iilke parasinin degerinin, enflasyon orani diisiik ve ekonomisi gii¢lii bagka bir iilkenin para
birimine sabitlenmesi yoluyla enflasyonun kontrol altina alinabilmesidir. Bu yontemle, ytliksek
enflasyona sahip iilke, diger iilkeden ithal ettigi parasal disiplin ve kredibilite sayesinde
ekonomisini istikrara kavusturabilmektedir.

Sabit doviz kurlarinin anti-enflasyonist 6zelliklerinin yaninda bir bagka 6nemli avantaji
da, acik ekonomilerdeki en 6nemli fiyatlardan olan déviz kurunun, finansal piyasalara istikrar
kazandirmasidir. Ozellikle para ve ddviz piyasalarinin heniiz gelismedigi, ddviz piyasalarinda
istikrarin saglanamadig1 ve para politikalarinin verimli olarak uygulanamadigi tilkelerde sabit
kurlarin getirdigi istikrar ve glivenle birlikte dis ticaret, krediler ve yatirimlar canlanmakta,
tiretim ve istihdam artmaktadir.

Sabit doviz kuru sisteminin en Onemli olumsuz yani bagimsiz para politikasinin
yitirilmesidir. Ekonomide ortaya ¢ikabilecek i¢ veya dis soklar karsisinda, para politikasi
tilkenin ihtiyaglart dogrultusunda kullanilamamakta, soklarin siiresi ve ekonomi iizerindeki
maliyeti artmaktadir.

Sabit kur uygulamasinda para otoriteleri nominal para arzini denetimleri altinda
tutamazlar. Para arzini arttirma girisimleri yalnizca rezerv kaybina yol agmaktadir. Ciinkii
merkez bankasinin, diisen faiz oranlar karsisinda ulusal paranin deger kaybini dnlemeye
calismak i¢in doviz arz etmesi gerekli olmaktadir.

Sabit doviz kuru sisteminde ekonomi politikalarinin etkinligi iizerine ortaya ¢ikan en
onemli sonug para politikasinin ekonominin dengeleri iizerinde etkili olmamasina karsilik
maliye politikasinin etkili olmasidir.

Bunun nedeni maliye politikasi sonucunda Odemeler bilangosunda ortaya c¢ikan
degismelere bagli olarak para arzinda da degisiklikler olmasidir. Para arzindaki bu degisiklikler
maliye politikasinin para politikasi ile desteklenmesi gibi bir sonucu ortaya ¢ikarmaktadir ki bu
yiizden dislama etkisi olusmamaktadir.

e II. Diinya savasindan sonra gilinlimiizde bir ka¢ iilkenin kullandig1 Bretton Wood
Sistemi kullanilmaya baslamistir. Bretton Wood Sisteminde her {ilke ulusal parasinin
degerini USD cinsinden (dolar paritesi)tanimlamistir.

o Ulkeler ulusal paralarin1 USD ya da para sepetine

e Avrupa EURO’ya gegmeden 6nce ECU’ya

e Baz iilkeler Ozel Cekme Haklarina (SDR), diger bir kisim iilke ise ulusal paralarini
ticaret yaptiklar iilkelerin paralarindan olugan 6zel sepetlere baglamistir.

e Doviz piyasasinda ulusal paralarin %1 daha yiliksek veya daha diisiik oranda
dalgalanmasina izin verilir.

e Paranin alabilecegi en yiiksek deger iist destekleme noktasi, en diisiik deger alt
destekleme noktasidir.
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10.2.2.Esnek Doviz Kuru Sistemi

Doviz kurlari piyasa giigleri tarafindan belirlenir. Yani her bir yabanci para i¢in arz ve
talebin etkilesimine gore kurlar olusur. Arz ve talep kosullarina bagli olarak kurlar serbestce

degistiginden bu sisteme esnek ya da dalgali doviz kuru sistemi olarak adlandirilir. Merkez
bankalar1 tiimiiyle bir kenara ¢ekilir ve kurun déviz piyasalarinda serbest¢e belirlenmesine izin

verir.
K A
Doviz
Kuru R(‘jviz Fazlasi S D 6ViZ
____________ Arz

f)iwiz Kithg: D D 6X i 7z
I a I e I ;i Déviz Miktar
0
C

E

— Kj durumunda, ulusal paranin eksik degerlenmesi sz konusudur. Thracati tesvik
edip, ithalat1 caydirdig1 i¢in “dis fazla” olusur. Kur diiser.

— K> durumunda, ulusal paranin asir1 degerlenmesi s6z konusudur. Ithalat: tesvik
edip, ihracat1 engelledigi i¢in “dis acik” olusur. Kur artar.
e Toplam doviz talebi, lilkenin mal ve hizmet ithali ile yurt disina ihra¢ edilmek istenen
sermaye miktarindan olusur.
e Kur yiikseldikce yabanci mallar pahalilasir ve talep edilen yabanci mal miktar
dolayisiyla doviz talebi azalir.

e Kur yiikseldikg¢e ihra¢ mallar1 doviz cinsinden ucuzlamis olacaktir.

Esnek kur sisteminde ise doviz arz ve talebine bagl olarak sik sik degismeler olur. Sabit
kur sisteminde oldugu gibi uzun siire ayn1 kalmaz.
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Esnek kur sisteminde, kur yiikselmesine ‘depresiasyon’ (ulusal paranin deger kaybetmesi),
kur diismesine ise ‘apresiasyon’ (ulusal paranin deger kazanmasi) denir.

Esnek kur sistemi doviz kurunun piyasalarda serbestce degisebildigi vedoviz
arz/talebindeki degismelerin cari kura yansiyarak dengeyi saglayan bir sistemdir. Esnek kur
sisteminde dis dengenin saglanmasin goérevi harcama-kaydrici bir ara¢ olan doviz kuru
degismelerine birakilmaktadir. Potansiyel bir dis agikdoviz kurunun yiikselmesine, potansiyel
dis fazla da doviz kurunun diismesini saglayarak fiili bir dig dengesizligi engellemis olmaktadir.

Serbest degisken kur sisteminin en dnemli 6zelligi, bu sistemde dis acik ve dis 6deme
fazlalarimin kendiliginden serbest degismelerle dengeye gelebilmesidir. Oysa sabit kur
sistemlerinde dis denge hiikiimet Kkararlarimm ve yogun biirokratik faaliyetleri
gerektirecektir.

Serbest dalgali kur sisteminde hiikiimetler, sabit kur sistemindeki gibi i¢ ekonomi
politikalar1 belirlerken dis dengeyi bozacagi endisesi tasimazlar. Yani, i¢ denge amacina
yonelik politika uygulamalarinda bagimsiz hareket etme olanag: elde edilmis olacaktir.
Boylece, dis denge amacina ydnelik harcama genisletici ve harcama daraltic1 politikalarin
uygulanmasi ihtiyact dogmayacaktir. Dis denge, kur degismelerinin serbest olarak degismesine
bagli olarak kendiliginden saglanacag i¢in, hiikiimetler 6demeler bilancosundan bagimsiz
olarak, iilkenin i¢ meseleleri olan issizligin Onlenmesi veya enflasyonla miicadele gibi
konularla ilgilenebilir.

Sabit kur sisteminin geregi olarak merkez bankalar1 yiliksek miktarlarda doviz
rezervlerine sahip olmak zorundadirlar. Ancak, degisken kur sisteminin ozellligi bu dis
rezervlere olan ihtiyaci en aza indirmektir. Sonug¢ olarak, iilkeler kit kaynaklarini dis
rezervlere baglamak gibi bir zorunluluktan kurtulmus olmaktadirlar. Bu sistemde sabit resmi
bir kur olmadig1 icin, merkez bankasi doviz piyasasina miidahale yapma gereksinimi
duymayacaktir. Olabilecek rezerv ihtiyaci yalnizca doviz arz ve talebi arasinda goriilebilecek
gecici dengesizliklere bagli ortaya cikabilecektir.

Sabit kur sistem, ulusal ekonomiyi disaridan kaynaklanan enflasyon ve deflasyon gibi
ekonomik istikrarsizlik etkilerine karsi korumasiz birakmaktadir. Ekonomik istikrarsizliklarin
tilkeler arasinda hizli bir sekilde yayilmasi sabit kur sistemlerinde daha gii¢lii olmaktadir.
Ozetle, degisken kur sistemi, yabanci enflasyon ve duruma bagli dalgalanmalara kars1 daha
yiiksek bir koruyucu etki saglamaktadir.

Degisken kur sistemlerinde merkez bankasi doviz piyasalarina miidahale etmedigi igin
para arzindaki artiglar doviz vasitasiyla giderilemez. Esnek kur sisteminde merkez bankasinin
para arzini denetleyebilmis olmasi, degisken kur sisteminin sermaye hareketliligindeki en
onemli 6zelligi olarak sayilabilir. Degisken kur sistemi varsayiminda, parasal genisleme, ulusal
gelirin artmasina ve ulusal paranin dis deger kaybina ugramasina neden olmaktadir. (doviz kuru
yiikselmesi) Artan para arzinin ulusal paranin dis deger kaybetmesine yol acarak dis ticaret
bilangosunu iyilestirir. Diger taraftan, milli gelir ve istihdam yoniinden degisken kur
sistemlerindeki para politikasi sabit kur sistemlerindekinden daha etkin olmaktadir.
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Tam serbest kur rejiminde merkez bankalar1 para politikalarini diledigi gibi
belirleyebilmektedir. Sebebi ise, para arz1 ile 6demeler dengesi arasindaki iliskinin kopmasidir.
Para arz1 digsal olarak merkez bankasinca belirlenebilmektedir. Bu nedenle para politikasi
daha etkili bir politika araci olarak ortaya ¢ikacaktir.

Degisken kur sistemlerinde maliye politikas1 milli gelir diizeyini degistirmede etkili
degildir.

10.2.3.Karma Kur Sistemleri

Ug sistemler olarak sabit ve esnek kur sistemlerinin uygulanmasinda karsilagilan

giicliikler, karma sistemlerle giderilmeye ¢alisilmaktadir.

Karma sistemler, sabit kur sistemlerine esneklik kazandirilmak veya esnek kur sistemine
midahalede bulunmak seklinde ortaya ¢ikan sistemlerdir.

Karma kur sistemleri sabit veya esnek kur sistemlerinden ¢esitli sapmalarla ortaya ¢ikan
ve iki sistemi birbirine yakinlastiran doviz kuru sistemidir.

Esneklik kazandirilmig sabit kur sistemi ve miidahaleye konu olan esnek kur sistemi
olarak iki temel siniflandirma yapmak miimkiindiir.

Esneklik kazandirilmig sabit kur sistemi, dalgalanma marjinin genisletilmesi ve/veya
resmi kur ayarlamalariyla esneklik kazandirilmis sabit kur sistemidir.

Miidahaleye konu olan esnek kur sistemi ise doviz kurunun serbestce olusup
degismesinin resmi otoritelerce yonlendirildigi kur sistemidir.

Doviz Kuru Sistemleri

l l l

SABIT DOVIZ KURU KARMA SISTEMLER ESNEK DOVIZ KURU
SISTEMI Sabit veya esnek kur SISTEMI
Dalgalanma marj1 dar sistemlerinden cesitli Resmi miidahalelerin pek
olan ve kur sapmalarla ortaya ¢ikan ve yer almadigi, serbest

ayarlanmasimin nadiren iki sistemi birbirine degisken kur sistemidir.
s6z konusu oldugu bir yakinlagtiran  doviz  kuru
sistemdir. sistemidir
I
A 4
ESNEKLIK KAZANDIRILMIS SABIT MUDAHALEYE KONU OLAN ESNEK
KUR SISTEMI KUR SISTEMLERI
Dalgalanma marjinin genisletilmesi Doviz kurunun serbestge olusup
ve/veya resmi kur ayarlamalariyla degismesinin resmi otoritelerce
esneklik kazandirilmis sabit kur yonlendirildigi kur sistemidir
sistemidir.
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10.2.3.1.Miidahaleye Konu Olan Esnek Doviz Kuru Sistemi: Yonetimli
Dalgalanma (Arahk i¢cinde Dalgalanma-Floating within a Band)

Kurlar ilke olarak serbest dalgalanmaya birakilmistir. Ancak Merkez Bankasinin
denetimi altinda yiiriitiilen bir dalgalanma yaklagimidir.

Yonetimli dalgalanma serbest dalgalanan ve sabit kur 6zelliklerini bir araya getiren
karma bir uygulamadir. Bu tiir sistemde, kurlarin belirlenen bir aralik i¢inde serbestce
dalgalanmasina izin verilmektedir.

Dalgali kur esnekligine sahip olma o&zelligi ile dis denge sorununun ¢oziimiini
kolaylagtirmaktadir. Digsal soklarin etkisini azaltmaktadir. Ayrica sabit kur gibi kurlarin
istikrarli olmasi, ticari ve mali alkimlari caydirict etkisini ortadan kaldirir.

Doviz piyasasinda kisa siireli bir talep fazlasi ortaya ¢iktiginda Merkez Bankasi bu fazla
talebin belirli bir oran1 kadar (tlimii degil) piyasaya doviz satig1 yapar. Boylece ulusal paranin
deger kayb1 yumusatilmig olabilmektedir.

Doviz kurunun serbest piyasa kosullarinda olustugu, ancak otoritelerin gerektiginde
piyasaya miidahalede bulunduklar1 sistemdir.

Esnek kur sistemine miidahaledeki amac, kura istikrar kazandirmaktir.

Bu tiir sistemlere genellikle kontrollii y ada yonetilen dalgali (managed floating) kur
sistemleri denilir. Hiikiimet tarafindan yapilan miidahalenin Slgiisiine bagl olarak iiclii bir
ayirim yapilabilmektedir.

i.  Temiz Dalgalanma (Clean Float) : Do6viz kuruna miidahale, sadece kisa

donemli istikrar bozucu sermaye hareketlerini 6nlemek amaciyla yapilir.

ii.  Kontrollii Dalgalanma (Managed Float) : Kurlardaki dalgalanmalarin
biiytikliiglinii azaltic1t miidahaleler yapilir.

iti.  Kirli Dalgalanma (Dirty Float) : Merkez bankalar1 kuru etkilemek i¢in doviz
alim satiminda bulunarak miidahale eder. Bu miidahaleler 6nceden belirlenmis
kurallara gore yapilmamaktadir. Parasal otorite bir takim ekonomik gostergeler
dogrultusunda giinlin sartlarina gore iyi olacagini diisiinerek miidahale
etmektedir.

Onceden agiklanmis kurallara bagh olarak yapilmayan bu miidahaleler,
ilke ekonomisinin hareket alanini genisletmektedir. Ayrica bu sekilde
yonlendirilebilen kurlarla, serbest dalgalanan kur sisteminin yol actig1 bir takim
risk ve belirsizlikler azaltilabilmektedir. Doviz piyasasina miidahale, ekonomik
acidan iilkenin rekabet giiciinii korumas: i¢in yapilir. Kurlarin gozetimli bir
sekilde dalgalandig1 bir ekonomide, yapilan miidahaleler sonucu elde edilmeye
caligilan ekonomik yararlar diger {ilkelerin bundan olumsuz etkilenmesi sonucu
olusuyorsa bu sistem "kirli dalgalanma" olarak adlandirilmaktadir.

10.2.3.2.Esneklik Kazandirilmis Sabit Doviz Kuru Sistemi
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Kat1 bir sabit kur sistemine, doviz kuru ayarlamalar1 (devaliiasyon) ile alt ve iist
destekleme noktalar1 arasindaki bantin genisletilmesi yoluyla esneklik kazandirilabilir.

Doviz kuru ayarlamalari da (devaliiasyon) bliylik oranli ayarlamalar [Ayarlanabilir
Sabit Kur (Adjustable Peg)] ve kiigiik oranli ve sik ayarlamalar [Siiriinen Pariteler (Crawling
Peg)] bicimde yapilir.

10.2.3.2.1.Ayarlanabilir Sabit Doviz Kuru Sistemi (Adjustable Peg)

Bretton Woods sistemi olarak bilinen bir sistemdir. Bu sistemde kur sabit olmakla
birlikte parasal otorite siiresiz bir sekilde bu kuru siirdiirmek zorunda degildir. Belirlenen kur
uygulanan ekonomik politikalarla tutarsizsa arzu edilen yonde degistirilebilmektedir. Bu sistem
dis ticaret lizerindeki kur belirsizligini azaltarak ekonomik istikrara katkida bulunur. Diger
yandan olas1 bir ayarlama beklentisi (devaliiasyon) yogun spekiilasyonlara yol acabildiginden
ekonomide kriz yaratmaya elverisli bir sistemdir.

e Ddviz kurunun arz ve talep kosullarina gore belli bir aralik i¢cinde dalgalanmasina izin
verilir. Aksi halde, miidahale edilir.

e Araligin genisletilmesi ile rezerv gereksiniminin minimuma indirilmesi ve kesin olan
spekiilasyonun dnlenmesi amagclanir.

e Odemeler bilangosu ag1ginin biiyiik oldugu durumlarda araliklarin sinir1 zorlanacak ve
kurlar sabitlenecektir.

10.2.3.2.2.Yonlendirilmis Sabit Parite (Crawling Peg)

Bu kur sisteminde lilke parasinin degeri sabitlenmistir. Ancak bu sabit deger, ayni
yonlendirilmis sabit aralik sisteminde oldugu gibi, o tilkenin se¢ilmis ekonomik gdstergelerine
ve O0zellikle 6demeler dengesindeki gelismelere bagl olarak ayarlanabilmektedir.

Mini devaliiasyonlar s6z konusudur. Sabit kurlara zaman i¢inde esneklik kazandirmay1
amaglar. Ayarlamalar sik araliklarla (giinliik, haftalik, aylik) yapilir.

Bu sistem yonlendirilmis sabit aralik sistemi ile karsilastirildiginda daha kat1 bir yapiya
sahip olmakla birlikte alisilmis sabit kur sistemleri ile karsilastirildiginda, bu sistemlerden farkli
olarak sabit kur iizerinde bir baski olustugunda, yine gerekli ayarlamanin bir anda degil belirli
araliklarla ve siklikla yapiliyor olmasidir. Bu nedenle bu sistem, yonlendirilmis sabit aralik
sistemin avantajlarin1 ve dezavantajlarini beraberinde getirmektedir. Bunlara ek olarak, araligin
olmamasi nedeniyle belirsizlikler daha aza indirgenmistir.

10.2.3.2.3.Yonlendirilmis Sabit Aralik ( Crawling Band)

Ulke parasinin degeri dnceden agiklanmis sabit bir parite etrafinda belirli limitler i¢inde
dalgalanmaktadir. Merkezi kurun (parite) otomatik bigimde kiiclik miktarlarda ve siirekli
degistirilmesine dayanan bir yontemdir. Doviz kurlariin parite etrafinda belirli sinirlar i¢inde
dalgalanmasina izin verilir.
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Sistemin temel 6zelligi merkezi kurun son birka¢ hafta veya ayin ortalamasina gore
degistirilmesidir. Fakat esas alinan sabit deger se¢ilmis ekonomik gostergeler ve 6zellikle
O0demeler dengesindeki gelismelere bagli olarak ayarlanabilmektedir. Uygulamada aralik
sistemi yonlendirilmis sabit parite sistemi ile karsilastirildiginda daha esnek bir yapiya sahiptir.
Yonlendirilmis sabit aralik sistemin alisilmis sabit kur sistemlerinden farki, sabit kur iizerinde
bir bask1 olustugunda, gerekli ayarlamanin bir anda degil belirli araliklarla ve siklikla yapiliyor
olmasidir. Ayrica bu ayarlamalar arasinda belirlenen limitler i¢inde dalgalanmasina da izin
verilmektedir. Yapilan bu ayarlamalar sayesinde, diger sabit kur sistemlerinde gozlenen ve
beklentiden kaynakli spekiilatif hareketler engellenebilmektedir. En biiyiik olumsuzluk ise faiz
politikasinin kurlar1 destekleme zorunlulugudur. Bu nedenle faizler ekonominin gerekleri
dogrultusunda istenildigi gibi kullanilamamaktadir.?

10.2.4.Para Kurulu (Currency Board)

Ulke parasmin segilecek olan yabanci bir para ile sabit kurdan degisimini éngdren ve
belirli yasal diizenlemeleri gerektiren bir sistemdir. Bu sistemde para otoritesi {ilke parasini
yalniz yabanci para girisi karsiligi basmaktadir. Ayrica Merkez Bankasinin parasal
diizenlemeler ve son kredi mercii gibi geleneksel fonksiyonlarina son vermektedir. Diger
yandan bu sistemin uygulanmasi kolay olmakla beraber para ve maliye politikalarinin
giivenirliligini artirmasi, doviz kuruna istikrar kazandirmasi, faiz oranlari birlestirmesi ve
finansal derinligi artirmasi gibi faydalar1 da vardir. Bunun yaninda bir takim maliyetler de
getirmektedir.

Para kurulu sisteminde bankalar daha duyarli hale gelmekte, Merkez Bankasi
fonksiyonlarmi kaybetmekte, mali politikalar {izerine sinirlama gelmekte ve nominal kurlar
esnekligini kaybetmektedir. Bu sistemin uygulanacagi ekonomide gii¢lii bir kamu finansmant,
saglikli bir finansal yap1 ve yeterli miktarda doviz kaynaklar1 gerekli goriilmektedir.

Para kurulu kur rejiminin temel 6zellikleri asagida siralanmustir:

= Para kurulunda rezerv para birimi, bu para biriminin beklenen istikrar ve uluslararasi kabul
edilebilirligine gore secilmektedir. Bu sebepten, glinlimiizde uygulanan para kurullar
genellikle, rezerv para birimi olarak, Dolar, Paund veya Euro kullanmaktadir.

= Para kurullarinda doviz kuru sadece para politikas1 geregi degil, ayn1 zamanda yasa geregi
sabitlenmistir.

= Para kurulunda para rezervleri, tedaviilde olan banknot ve madeni para hacmine karsilik
birebir oranda degil, genel itibariyle, %105-110 oraninda tutulmaktadir. Genel olarak ise,
para rezervleri rezerv para birimi olarak degil, anahtar para cinsinden ihra¢ edilmis, diisiik
riskli ve faiz getirisi saglayan finansal varliklar seklinde tutulmaktadir.

2 K. Azim Ozdemir Alternatif Déviz Kuru Sistemleri, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Arastirma
Genel Miidiirliigii Tartisma Tebligi Eyliil 2000

http://www.tcmb.gov.tr/research/discus/dpaper39.pdf
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* Para kurulu kendini ayarlayan mekanizmaya sahiptir. Odemeler bilangosu ag1g1 para arzini
kismakta, dolayisiyla, harcamalarda daralmaya neden olmaktadir.

10.2.5.Tam Dolarizasyon (Full 'dollarization')

Bu sistemi uygulayan iilke parasal bagimsizligina son vermekte ve baska bir iilkenin
para birimini kullanmaktadir. Para kurulu sisteminin u¢ seklidir. Parasal disiplini artirmasi
nedeniyle glivenirliligi fazladir. Ayrica istikrarsiz bir déviz kurunun yol agtig1 olumsuzluklari
ortadan kaldirir. En 6nemli maliyetleri ise senyoranj gelirinin kaybi, Merkez Bankasinin son
kredi mercii roliine sinirlamasi, ekonomiyi doviz kuru krizlerine kars1 duyarl hale getirmesidir.

10.2.6.0rtak Para Alanlan

Para alani, yakin ekonomik iliskide bulunan bir grup tlkenin, ulusal paralarini sabit
kurlarla birbirine baglayip oteki paralara kars1 dalgalanmaya birakmalari ile olusur. ekonomik
entegrasyonu yiiksek, karsilikli dis ticareti yogun, sermaye ve isgiicli hareketleri akigkan
tilkelerin kurlarimi karsilikli sabitlemeleri ve ortak para politikasi uygulamaya baglamalari
tizerine kurulan bir teoridir. Optimum para alani ile birlikte {ilkeler, bagimsiz para politikalarini
yitirmekten dogan kayiplarint minimize, sabit kur uygulamaktan dogan kazanglarini ise
maksimize edebilmektedir. Optimum para alan1 literatiiriinde, {ilkelerin bir optimal para alani
olusturmalart i¢in gerekli sartlar, su sekilde siralanmaktadir.

= Fiyatlar ve {icretlerin esnekligi,

» Uretim faktorlerinin hareketliligi,

* Finansal piyasalarin entegrasyonu,

= FEkonomilerin disa agiklig1,

» Uretim ve tiiketim mallarinin gesitliligi,
= Enflasyon oranlarmin birbirine yakinligi,
= Maliye politikalarinin uyumu,

= Siyasi entegrasyon ve uyum.
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Uygulamalar

1) Sabit ve tam esnek kur sistemleri arasinda yer alan ve esneklik derecesine gore ortya
¢ikan karma kur sistemlerini arastiriniz.

2) Bretton Woods Para Sistemini aciklayiniz.
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Uygulama Sorulan

1) Sabit doviz kuru uygulamasinin amacini arastiriniz.
2) Ekonomik faaliyetlerin seyrini etkilemede dalgali kur sisteminin avantajlarini
arastiriniz.
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Doéviz kuru sistemleri iizerine olan literatiir, alternatif uygulamalarin gerektirdigi
"kredibilite" ve "esneklik" kavramlari arasindaki tercih iizerinde 6nemle durmaktadir. ki ug
ornek tizerinde durulursa; tam esnek kur sisteminde MB’s1 miidahalesi enaza indirgenmekte ve
bagimsiz para politikas1 uygulamasina olanak taninmaktadir. Bu sistem doviz kuru degisimleri
ile i¢sel ve digsal soklarin gerektirdigi ayarlamalarin hemen tiimiinii yansitmaktadir. Sistemin
getirdigi esnekligin maliyeti daha yiiksek enflasyon ve kredibilite kaybidir.

Diger u¢ 6rnek olan sabit kur sistemi ise uygulamada daha ytiksek kredibilite ancak daha
az esneklik saglamaktadir. Sistemden ¢ikis yapilmadigi silirece gergeklesen makroekonomik
disiplin olumlu bekleyisler yaratacak ve enflasyon oran1 daha diisiik seviyede
gerceklesebilecektir.

Tam esnek ve sabit kur sistemi, iki u¢ doviz kuru sistemi uygulamasini olusturmaktadir.
Ancak, bu iki uygulama arasinda farkli sistemler mevcuttur.

Bu boliimde tam esnek kur sisteminden sabit kur sistemine kadar esneklik derecesine
gore siralanan farkli doviz kuru sistemine iliskin agiklamalar yer almaktadir.
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Boliim Sorular:

1) Sabit kur sisteminde, diger veriler sabitken, asagidaki durumlarin hangisinde tilke
parasi (TL) yabanci paralar karsisinda deger kaybeder?

A)ABD Dolar1 Euro karsisinda deger kazandiginda

B) Yurtici enflasyon diistiigiinde

C) Yurtdis1 enflasyon yiikseldiginde

D) Yurtici enflasyon yurtdisi enflasyondan daha ytiksek oldugunda

E) Yurti¢i enflasyon yurtdist enflasyona esitlendiginde

2) Acik bir ekonomide, fiyatlar ve diger degiskenler sabitken, kisa donem faiz
oranlarinin artmast sonucu asagidakilerden hangisi meydana gelir?
A)Yerli para deger kazanir ve toplam talep azalir.
B) Yerli para deger kazanir ve toplam talep artar.
C)Yerli para deger kaybeder ve toplam talep artar.
D)Yerli para deger kaybeder ve toplam talep azalir.
E)Doviz talebi artar.

3) A iilkesinin ulusal parasi yabanci paralar karsisinda degerlendiginde bu iilkenin dig
ticareti nasil etkilenir?
A).Ithalati azalir
B).ithalati artar
C)lthalatinda bir degisiklik olmaz
D)ihracati artar
E) Ihracatinda bir degisiklik olmaz

4) Sabit kur sisteminde doviz kurunun disiiriilmesi ile ulusal paranin deger
kazanmasina ne ad verilir?
A)Deflasyon
B)Stagflasyon
C)Revaliiasyon
D)Devaliiasyon
E) Dezenflasyon

5) Klasik altin standardi sistemi i¢in asagidakilerden hangisi dogrudur?
A)Sabit kur sistemidir.
B)Esnek kur sistemidir.
C) Klasik kagit para sistemidir.
D) Altinin fiziki olarak dolagimda bulundugu sistemdir.
E) Reel doviz kurunun sabitlendigi sistemdir.

6) Merkez bankasinin ekonomide bulunan ulusal para miktar1 kadar doviz
bulundurma zorunlulugunun oldugu ve sadece lilkeye yabanci paranin gelmesi
kosulu ile para basilabildigi doviz kuru sistemi asagidakilerden hangisidir?

A) Parasal birlik
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B) Dolarizasyon

C) Kirli dalgalanma
D) Siiriinen pariteler
E) Para kurulu

7) Sabit Déviz Kuru sisteminde doviz kurunu kim belirler?
A) IMF

B) Hiikiimet

C) Arz- talep

D) Bankalar birligi

E) Borsa

8) Sabit doviz kuru sisteminde MB’nin déviz piyasasina miidahalesinin para arzi
tizerindeki etkisini elimine etmek iizere yaptig1 operasyona ne denir?

A) Acik piyasa islemleri

B) Notralizasyon

C) Desentrilizasyon

D) Sterilizasyon

E) Defansif islem

9) Bretton Woods sistemi asagidakilerden hangi standartlara dayanmaktadir?
A) Gilimiis

B) Doéviz

C) Altin

D) Mal

E) Mal ve glimiis

10) Sabit doviz kuru sisteminde para ve maliye politikalarinin etkilnligi hakkinda ne
sOylenebilir?

A) Para ve maliye politikalarinin higbiri etkin degildir

B) Para politikasi tam etkindir

C) Maliye politikasi tam etkindir

D) Para ve maliye politikalarinin ikisi de tam etkindir

E) Para ve maliye politiklar1 esit etkinlige sahiptir.

Cevap Anahtarn:

1-B 2-A 3-B 4-C 5-A 6-E 7-B 8-D 9-C 10-C
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11.0DEMELER DENGESI
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Odemeler dengesi, genis tanimiyla, bir ekonomide yerlesik kisilerin, baska
ekonomilerde yerlesik kisilerle belirli bir donem i¢inde yapmis olduklari ekonomik igslemlerin
sistematik kayitlarini elde etmek tlizere hazirlanan istatistiksel bir rapordur.

Tiirkiye’de 6demeler dengesi bes dengeden olusur: Cari islemler hesabi, sermaye
hesabi, finans hesabi, net hata ve noksan, rezerv varliklar. Bunlarin toplami (¢ift kayit sistemi
geredi) sifira esit olmalidir. Odemeler dengesi istatistiklerinde alacak ya da arti olarak
kaydedilen kalemler sunlardir: Mal ve hizmet ihracati, ylkiimliiliik artisi, varlik azalisi.
Odemeler dengesi istatistiklerinde borg ya da eksi olarak kaydedilen kalemler ise sunlardir: Mal
ve hizmet ithalati, ylikiimliiliikk azalis1 ve varlik artisidir.

Odemeler bilangosu dengesi, ait oldugu yil i¢indeki otonom islemlerin toplam alacak ve
toplam bor¢larinin birbirine esit olmasidir. Buna gore toplam borglu islemlerin toplam alacakl
islemlerden biiyiik olmasi durumunda bir 6ddemeler bilangosu ac¢igi, tersi durumda da bir
O0demeler bilancosu fazlasi vardir

Bu boliimde, 6demeler dengesi ayrintili olarak anlatilacaktir.
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Boliim Hakkinda Tlgi Olusturan Sorular

1) Odemeler dengesi kavramini aciklayiniz.

2) Odemeler dengesi kavraminda yer alan yerlesik kisi kavramini agiklayiniz.
3) Odemeler dengesi ac181 nedir?

4) Cari acik ile dis ticaret ag1g1 arasindaki farki aciklayiniz.
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Boliimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil
Konu Kazanim elde edilecegi veya
gelistirilecegi
Konularin tekrar
. Odemeler  bilangosunda | edilmesi ve boliim
Odemeler
) yer alan ana hesap gruplart | sorularinin
dengesi Y . s
ogrenilecektir. cevaplandirilarak, 6grenilen
bilgilerin pekistirilmesi
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Anahtar Kavramlar

Odemeler Dengesi

Cari acik

Dis ticaret dengesi

Net hata noksan kalemi
Resmi rezervler hesabi
Otonom denklestiriciler
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Giris

D1s 6demeler bilangosu veya dengesi, iilkelerin belirli bir donem igerisindeki dis
ekonomik ve mali iligkilerinin durumunu gosterir.

Ulkenin dis édemeler bilancosundaki denge veya dengesizlik, o iilkenin uluslararasi
O0deme giiciindeki iyilesme ya da bozulmalar1 yansitir ve dolayisiyla da ekonomik ve mali
itibarinin bir gostergesi olarak degerlendirilir.

Mali ve parasal politikalar1 belirleyen veya uygulayan kuruluslar dis 6demeler
dengesindeki degismeleri yakindan takip eder.

Dogrudan veya dolayli yabanci yatirimecilar dis 6demeler dengesindeki gelismelerle
ilgilenir. Odemeler bilangosu stok degil, akim kavramudar.

Geleneksel teoriye gore, bir iilkenin parasinin dis degerindeki degismelerle, onun
gerceklestirdigi ticaret akimlart arasinda siki bir iliski vardir. Dis ticaret fazlasi veren iilkelerin
paralar1 doviz piyasasinda deger kazanir, ticaret bilangosu acik veren iilkelerin paralari ise deger
kazanir.

Odemeler bilangosu, belirli bir ana kadar iilkenin birikmis dis bor¢ veya dis alacaklarini
gostermez. Odemeler dengesi bir akim kavramidir, ancak bir yil i¢indeki ekonomik ve mali
islemlerin dogurdugu net agik veya fazlayi ortaya koymaktadir.

Bu boliimde 6demeler dengesi ile ilgili konular anlatilacaktir.
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11.1.0demeler Bilancosunun Tanimi

Odemeler Bilangosu bir iilkenin tiim dis gelir saglayan ve gider doguran islemlerinin
kaydedildigi bir tablodur. Ana iilkedeki yerlesik kisi isletme veya kurumlarin yabanci iilkelerde
yiiriittiikleri ekonomik islemlerin sistematik olarak tutulan kayitlaridir. 3°

. Odemeler Bilancosunun borclu islemleri déviz talebini, alacakli islemleri ise doviz
arzini temsil eder.
. Odemeler bilangosu stok degil, akim kavramidir
J Dis ddemeler bilangosu veya dengesi, lilkelerin belirli bir dénem igerisindeki dig
ekonomik ve mali iligkilerinin durumunu gosterir.
o Bir iilkenin dis 6demeler bilangosundaki denge veya dengesizlik, uluslararast 6deme
giiciinii ve ekonomik ve mali itibarini gosterir.
. Asagidaki bir¢cok temel ekonomik degisken dis 6demeler dengesi ile iligki i¢erisindedir.
- Milli gelir ve ¢alisma diizeyi,
- Kalkinma hiz,
- Doviz kurlart,
- Enflasyon orani,
- Gelir dagilimi ve dis borglar

11.2.0demeler Bilancosunun Ozellikleri
11.2.1.Ekonomik Islem ve Ulkede Yerlesik Olma

. Ekonomik islem mal, hizmet ve teknoloji ya da sermaye ihra¢ ve ithali
karsiliginda tilkeye doviz giris ¢ikisinin olmasi seklinde ifade edilebilir.

. Ulkede yerlesik olma 6zelligi ise o iilkede faaliyetlerine devam eden kisi, firma
ve kamu kuruluslarinin ekonomik faaliyetlerinin 6demeler bilancosuna dahi edilecegini ifade
eder.

11.2.2.Uluslararas: Ticari Islemlerin ikilik Ozeligi

Uluslararasi ekonomik ve mali iglemlerin ¢ogunda iki islem (mal ve hizmet devri ve
karsiligi olan paranin transferi) seklindedir. Odemeler bilancosu ¢ift kayith muhasebe

sistemine gore tutulur.

30 Halil Seyidoglu, Uluslararasi Finans, Giizem Yayinlar1 Istanbul, 1997, s52
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11.2.3.Alacakl ve Borclu islemler

Dis diinyaya kars1 alacak hakki doguran islemler alacakli islemlerdir ve genel olarak
iilkeye doviz girisi saglar. Mal ve hizmet ihraci, sermaye ithali gibi.

Di1s diinyaya kars1 bor¢ doguran islemler borglu islemlerdir ve genel olarak iilkeden
doviz cikili olur. Mal ve hizmet ithali, sermaye ihraci gibi.

11.2.4.0tonom ve Denklestirici islemler

Cari islemler ve sermaye hesabina kaydedilen islemler otonom niteliktedir. Ciinkii
bunlarin yapilis nedenleri 6demeler bilancosu dengesini saglamakla ilgili degildir. Bunlar
ekonomik hayatin normal isleyisine gore yapilan, Odemeler bilangosunda ekonomik anlamda
bir agik veya fazla doguran islemlerdir. Bu bakimdan bunlara otonom islemler adi verilir;
bazen de dengesizlik doguran islemler denir.

Buna karsilik, resmi rezerv de@ismeleri denklestirici Islemleri olusturur. Merkez
bankasinin bu tiir islemler yapmasi dis diinya ile yiiriitiilen mal, hizmet ve sermaye
akimlarinin, yani otonom islemlerin sonucuna baglidir. Bunlar Merkez Bankasinin déviz
piyasasina miidahaleleri bi¢iminde gerceklestirilir ve resmi doviz rezervlerinde net bir artis
veya azalisa neden olurlar.

Cari Islemler Hesabi1 (otonom Islemler)

Cari Islemlere mal ve hizmet akimlari ile ilgili islemler kaydedilir
Sermaye Hesabi1 (otonom iglemler)

Sermaye hesabina ise sumir otesi sermaye islemleri kaydedilir.
Resmi Rezervler Hesabi (denklestirici iglemler).

Merkez Bankasinin piyasaya miidahale nedeniyle yaptigi déviz alim satim sonucunda
tilkenin resmi rezervlerindeki degismeyi gosterir

Istatistiki Farklar(denklestirici islemler)

Tablo 11.1: Odemeler Bilancosu Kalemleri
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Igiem Gruplan Alacak Barg
I. CARI iSLEMLER HESABI
A Mal ih@cat v ithala {+} -}
DIS TICARET BILANGOSLU (+) -}
B. Hizmet ihracab ve ithaiat (+} (-}
C. Tek vani Transierier {+} {-}
1. Ozel Bafes ve Hedivelar {(+} {-}
2. Hiskimet T ransierki {+} -}
CA Rl ISLEMLER BILANCOSU (+} (+}
Il. SERMAYE HESAEBI
A. Lizun Sireli Semave {+} -}
1. Dolansiz Yabana Semnaye Yabemian {+} {-}
2. Ozel Portiohyo “Yain mian {+) {-}
3. Resmi Sermave [slemier {+) {-}
E. Kisa Sireli Semaye (denkiestinc olmayan) {+} -

SEMAYE i SLEMLERI BiLANCOSU

. ISTATISTIK FARKLAR

Cizgi Usti) iglemieri

IV. RESMi REFERVLER HE SAE!

=

4 SR = IMF Rerery Pazisvonu

+

=

1. Kaza Siirgdi Sermaye {+} (-}
2. Diviz {+} -}
3. Parasd Albin {+] {-}

( }

RE SMi REZERVLER BILANCOSU

11.3.0demeler Bilan¢osunun Hesap Gruplar:
11.3.1.Cari Islemler Hesab1

Bir iilkenin ihrag ve ithal ettigi mal ve hizmet miktarlari ile karsiliks1z 6zel ve resmi
transferleri kapsar. Cogu iilkeler icin dis ekonomik iligkiler arasinda en 6nemli yeri tutar ve
ayn1 zamanda iilke milli hasilasinin da 6nemli bir kismin1 olusturur.

Mal ihract » » Alacakli Islem » » Déviz Kazandiric1 » »Aktife yazilir

(D6viz Hesabinin pasif yanina diisiilen bor¢lu hesabi ile kapatilir
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11.3.1.1.D1s Ticaret Dengesi

Mal ihrac ile mal ithalatinin olusturdugu farka dis ticaret dengesi ad1 verilir. Ihracat
alacakli, ithalat ise borglu bir iglemdir.

11.3.1.2.Gériinmeyen islemler

Ithalat ve ithalat disindaki islemleri kapsar. Bu bdliimde toplanan verilerin biiyiik bir
kismi Tiirkiye de yerlesik bankalarin, araci kurumlarin doviz biifelerinin bu amacla merkez
bankasina gonderdikleri raporlardan derlenir. Turizm gelir giderleriyle iilke olarak dis
bor¢larimiza ddedigimiz faiz ve yurt i¢inde yerlesiklerin (Merkez Bankasi ve bankalar) yurt
disinda yaptiklar1 mali yatirimlardan elde ettikleri faizlerdir. Bu kalemlerin tiimii diger mal ve
hizmet gelirleri ve giderleri baslig altinda toplanir.

Bu kalem i¢inde navlun, sigorta, miiteahhitlik hizmetleri, patentler, kiralar, yabanci
filmlerin kiralari, uluslararasi telsiz telefon ve radyo hizmetleri ve miihendislik ticretleri (emek
ticreti hari¢) yer alir. Déviz tevdiat hesaplarina yatirilan ya da bu hesaplardan nakit olarak
cekilen (bozdurulan) paralari bir boliimii ile yurt disinda yasayan is¢ilerimizin gonderdikleri
paralarda bu kalem i¢inde yer alir.

11.3.2.Sermaye Hareketleri Hesabi

Odemeler dengesinde ikinci dnemli hesap kalemidir. Cari islemler hesabi ile yakindan
iligkilidir. Genelde cari islemler dengesinde bir a¢ik oldugunda, bu acik sermaye hesabinda
bir fazlalik ile fazlalik oldugunda ise sermaye hesabinda bir acik ile dengelenmektedir.?!

Sermaye islemleri, genelde bir iilkede yerlesik kisi ve kuruluslarin yabanci iilkede
yaptiklart fiziki yatirimlari (liretim tesisleri, bina, arazi vs.) sir Gtesine aktarilan mali
fonlardan (yabanci tahvil, hisse senedi, hazine bonosu vs. alim satimi, yabanci {ilke
bankalarinda vadeli hesaplar agtirilmasi gibi) olusur.

Dogrudan Yatirimlar: Yurt disinda yerlesik ekonomik birimlerin Tiirkiye de yaptiklari
sabit sermaye yatirimlari ile yurt i¢inde yerlesik ekonomik birimlerin yurt disinda yaptiklari
sabit sermaye yatirimlarinin netlestirilmis farkidir.

Portfoy Yatirnmlari: Bor¢ alma ve bor¢ verme islemlerini kapsar. Yurticinde
yerlesiklerin yurtdisinda yerlesiklere verdikleri bor¢larin ya da onlardan aldiklar1 borglarin
portfoy yatirimlari i¢inde takip edilmesinin iki sart1 vardir. Bor¢ alma ya da verme faaliyeti
uzun dénemli olmali ve bir sermaye piyasasi araciliginda yapilmasidir. Ornegin hazinenin
yurt disinda ihrag ettigi Eurobondlar (vadesi bir yi1ldan fazla) ise portfoy yatirimlari i¢inde
gosterilir. Aymi sekilde vadesi gelmis bu ¢esit bor¢lanmalarin geri 6denmesi de portfoy
yatirimlar i¢inde takip edilir.

Diger Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri: Portfoy yatirimlar i¢inde takip edilmeyen
vadesi bir yildan fazla yurt i¢i bor¢lanmalari borg geri 6demelerini ve bor¢ vermeleri igerir.

3! Tiimay Ertek, Makro Iktisat, Beta Basimevi 2008 s.154
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Sermaye piyasasi araglariyla olan borglanmalar degildir. Kredi mektuplu doviz tevdiat
hesaplar1 (Dresdner hesabi) bir y1l ve daha uzun vadeli olanlar bu kalemde takip edilir.

Kisa Vadeli Sermaye Hareketleri: Yurt iginde yerlesiklerle yurt disinda yerlesik
ekonomik birimler arasindaki vadesi bir yildan az olan bor¢lanmalar1 kapsar. Bankalarin
doviz pozisyonundaki degismeler de bu kalemden izlenir. Bankalarin doviz pozisyonlarinin
azalmasi iilke ekonomisine kisa vadeli sermaye girisi olarak goriiliir. Ayni sekilde bankalarin
doviz pozisyonlarinin artmasi ekonomide kisa vadeli sermaye ¢ikisi anlamina gelir.

Sermaye Hareketlerinin Kayit Ozellikleri

. Yurtdisindan iilkeye sermaye girisi, bir alacak islemi, iilkeden sermaye ¢ikis1 da
bir borg¢ islemidir. Bu 6zellik mal ve hizmet akimlarindaki durumun tersinedir.

. Sermaye hesabindaki toplam alacakli ve borglu islemlerin net bakiyesine
sermaye bilangosu ad1 verilir.

11.3.3.Uluslararasi Resmi Rezerv Hesabi

Merkez Bankasinin déviz piyasasina yapmis oldugu miidahalelerin sonucunda tilkenin
uluslararas1 resmi rezervlerindeki degismelerin gosterildigi hesaplardir. Merkez Bankasinin
doviz rezervleridir.

Denklestirici islemlerin ortaya ¢ikis nedeni 6demeler bilangosunun durumudur. Baska
bir deyisle dis diinyadan saglanan otonom gelirlerle otonom giderler arasinda bir dengesizlik
bulunmasi ya da kabaca bir yaklagimla piyasa isleyisinden kaynaklanan toplam doviz arz ve
talebi arasindaki dengesizliklerdir.

Resmi rezervlerde bir azalma (MB’nin doviz satiglari) alacak, rezervlerde bir artma da
(MB’nin doviz aliglar1) borg islemi niteligindedir.

Odemeler Dengesinin hazirlandigi zaman dilimi igcinde Merkez Bankasi doviz
rezervlerindeki degismeyi gosterir. Gegmis donemlerde IMF’den Tiirkiye’nin “stand-by”
diizenlemeleri cercevesinde aldigir paralar Merkez Bankasinin rezervlerinden diisiiliidiir.
IMF’den Merkez Bankasina yatirilan paralar 6demeler dengesinde gosterilen uluslararasi
doviz rezervlerine dahil edilmezdi.

11.3.3.1.Kur Sistemi, D15 Odeme Dengesizligi ve Rezerv Degismeleri

. Sabit Kur sisteminde amag¢ doviz arz ve talep giiclerindeki bir degisme
karsisinda kurlarda ortaya ¢ikmasi s6z konusu olan bir degigsmenin tiimiiyle dnlenmesidir.

. Bu durum ancak MB’nin piyasada dis a¢ik miktarinda doviz satmasi ile
gerceklesebilir. Dig fazla durumunda ise tersi s6z konusudur.
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11.3.3.2.Altin Rezervlerindeki Degisimin Kaydedilmesi

. Sanayide kullanim amaciyla yapilan altin ithal ve ihraci mal ticareti gibi cari
islemler i¢inde gosterilir. Kayit yontemi de diger mallar da oldugu gibidir.

. D1s 6deme amacina bagli altin islemleri ise resmi rezervler hesabinda yer alir.
Bu durumda MB’nin altin ihract resmi rezervler hesabinin alacakli yanina, altin ithali ise

bor¢lu yanina kaydedilir.

11.3.4.Net Hata Noksan Kalemi (Istatistik Farklar Hesabi)

Ekonomik gelismelere ve nedenlerine gore eksi ya da art1 isaret olabilir. Cari islemler
dengesi ve sermaye hareketleri dengesinin ima ettigi uluslararas1 doviz rezervi hareketi
bulunur. Gergeklesen doviz hareketleriyle s6z konusu dengelerin ima ettigi rezerv hareketi
arasinda fark net hata noksan kalemin olusturur. Net hata noksan kalemi art1 oldugunda cari
islemler ya da sermaye hareketleri dengelerinde kapsanmayan bir faaliyetten dolay: iilkeye
doviz giris olmus demektir. Ya da doviz girisine (¢ikisina) neden olan bir islem eksik (fazla)
olarak hesaplanmuistir.

Odemeler Bilangosundaki Dengesizlik
B=Bc + Bk = AR

B = Odemeler bilangosundaki dengesizlik
Bc = Cari islemler Bilangosu

Bk = Sermaye Hesab1 Bilangosu

AR =Resmi rezervler hesabindaki degisme

Ornek: Yil sonunda édemeler bilangosu diizenlemesi yapilirken resmi rezervlerdeki
azalmanin 200 milyon dolar (AR=+200), bunun yaninda cari islemler acig1 25 milyon dolar
(Bc=-25) ve sermaye bilangcosunda 100 milyon dolarlik bir agik (Bk=-100) oldugu goriilsiin.

Cizgi altinda acik 200
Cizgi listlinde agtk  B=25 + 100 = 125
Istatistik Fark 75

. Istatistik Farklar Hesabi, ddemeler bilancosu istatistiklerini denklestirmek
amaciyla kullanilir.

. Odemeler bilangosunun otonom (ya da ¢izgi iistii) islemlerinin net bakiyesi ile
denklestirici (ya da ¢izgi alt1) islemlerin ters yonlii bakiyesi birbirine esit olmalidir.

Otonom ve denklestirici hesaplarin birbirine esit olmamasinin nedenleri asagida
belirtilmigtir:

. Giimriik Idarelerine verilen mal bildirimlerinin yanhs kaydedilmis olmasi

. Kacakeilik
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. Turizm gelirlerinin anket ile belirlenmesi

. Ithalat ve ihracat islemi ile bedeli olan paranin farkli dénemlerde ddenmesi

11.4.0demeler Bilancosu Cift Kayith Muhasebe Yontemi
Uygulamalan

Ornek 1) Bir Tiirk ihracatgist ABD’ye 1.000 $ tutarinda bir ihracat yapmustir. Satis
bedeli doviz olarak 6denmistir.
Aktif Pasif
Mal ihracat: 1.000
Doviz Girisi 1.000

Omek 2) Bir Tiirk ithalatgt Almanya’dan 5.000 $ tutarinda bir mal ithal yapmustir.
Karsiliginda ihracat¢inin ¢ektigi vadeli bir poligeyi kabul etmis olsun.

Aktif Pasif
Mal ithalat: 5.000
Kisa siireli Sermaye Girisi 5.000

Ornek 3) Bir yabanci turist Tiirkiye’de bir bankada 500$ bozdurmustur.
Aktif Pasif
Turizm Geliri 500
Doviz Girisi 500

Ornek 4) Tiirk Kizilay’t Kosava’ya yardim olarak 3.000$ tutarinda bir gida bagisinda

bulunmustur.
Aktif Pasif
Gonderilen Tek-Yanl Transfer 3.000
Mal Ihracati 3.000

Ornek 5) Bir Amerikali yatirimer aract kurulus kanali ile IMKB’den 2.000$ tutarinda

bir hisse senedi satin almis ve karsiligini New York Bankasi lizerine ¢ektigi ¢ekle ddemistir.

Aktif Pasif
Sermaye Ithali 2.000
Doviz Girisi 2.000
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Ornek 6) Bir Tiirk yatirimer 1.000$ degerinde bir Amerikan hazine bonosu satin
almis, karsilig1 yatirnmeinin bankasi durumundaki Is Bankasiin ABD’deki muhabirinde
tizerinde tuttugu hesaptan 6denmistir.

Aktif Pasif

Sermaye Ihraci 1.000
Di1s Alacaklarda Azalma 1.000

11.5.0demeler Bilancosunda Dis Aciklarin Nedenleri

i.  Yapisal Nedenler
e Ulkede uygulanan harcama genisletici politikalar
e Kalkinma hizinin géreceli olarak yiikseltilmesi
e Teknolojik gerilik ve ekonomi yonetimindeki gerilik nedeni ile rekabetin ve ihracatin
azalmasi
e Bazi hammaddeler agisindan disa bagimliligin asir1 derecede olmasi
o Ulkedeki tercihlerin yabanci mallar ydniinde degismesi
e iktisadi Dalgalanma
il.  Gegici faktorler
e Diinya hammadde fiyatlarinin gecici olarak yiikselmesi
e Mevsimsel Degismeler
e Yabanci sermaye girig ve ¢ikislar

11.6.D1s Acik Durumunda izlenebilecek Politikalar

Odemeler bilangosundaki agiklar karsisinda iilkelerin izleyecekleri yollar, bu agiklari
finanse etmek, baski altina almak, ya da tedavi edici 6nlemler iizerinde durmak seklinde
ozetlenebilir. Agiklarin finanse edilmesi, resmi doviz rezervlerini kullanilmasini gerektirir.
Boyle bir yol agiklarin diizeltilmesi yoniinde onlem almaya gerek duyulmamasi demektir.
Fakat iilke kaynaklar1 sinirsiz degildir, sahip olunan dis rezervler ne kadar biiyiik olursa olsun,
er ge¢ tliikenebilirler. Ayrica dis bor¢lanmalarin da bir sinir1 vardir. Uzun siireli agiklarin
finanse edilmesi degil, tedavi edilmesi gerekir.

Dis aciklar durumunda izlenebilecek diger bir yontem de dis ticaret ve kambiyo
politikas1 araglarini harekete gecirmektir. Yani, hiikiimetler glimriik vergileri, kotalar ve
yasaklamalarla ithalat1 kisitlamaya calisirlarken, kambiyo denetimi ile de iilkeden doviz ve
sermaye ¢ikisini kisitlarlar. Fakat biitiin bu 6nlemler dis agiklar ancak baski altina almaya
yarar; gercekte ise agiklar giderilmis olmazlar.

Dis agiklar durumunda izlenebilecek diger bir yontem de agiklarin tedavisi ya da
diizeltilmesidir. Agiklarin tedavisi, 6nce uygulanan kur politikasinin gézden gegirilmesini
gerektirir. Dis dengesizliklerin 6nemli bir nedeni, cogu kez uygulanan kur politikasidir.
Merkez bankasinin kur istikrarini saglamak gerekcesiyle piyasaya yaptigi miidahaleler, ulusal
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paranin asirt degerlenmesi (doviz kurunun diisiik tutulmasi) sonucunu dogurmus olabilir.
Dolayistyla bdyle bir durumda merkez bankasinin, doviz kurunun piyasada denge degerini
bulacak bigimde degerinin yiikselmesine izin vermesi gerekecektir.

Bunun yaninda ihracatin artirilabilmesi i¢in kisa ve uzun déonemde alinabilecek bagka
onlemler vardir. Kisa donemde Ornegin, ihracatginin dig piyasalar konusunda
bilgilendirilmesi, ihracat iiretimine ucuz girdi ve kredi saglanmasi, ihracat biirokrasisinin
onlenmesi, vb. politikalar uygulanabilir.

Uzun dénemde ise konu daha ¢ok kalkinma politikalariyla ilgili olacaktir. fhracata
yonelik bir kalkinma modeli, kaynaklarin dinamik karsilagtirmali stiinliiklere gore
dagitimini, dis ticaret rejiminin liberallestirilmesini ve uluslararasi is boliimiine gidilerek
ekonominin diinya piyasasi ile biitiinlestirilmesini gerektirebilir.
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Uygulamalar

1) Odemeler dengesi ag181 kavramini aragtiriiz.
2) Ulkemizde cari agigin en dnemli nedeni/nedenlerini agiklaymiz.
3) Odemeler bilangosu agiklarin1 6nlemeye yonelik politikalari arastiriniz.
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Uygulama Sorulan

1) Odemeler bilangosu agiklarinin nedenleri nelerdir?
2) Odemeler bilangosunun otonom kalemleri nelerdir?
3) Odemeler bilangosunun dzelliklerini agiklayimiz.
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Odemeler bilangosu, bir iilkede yerlesik kisilerin, belirli bir ddSnem boyunca, yabanci
tilkelerde yerlesik kisilerle yaptiklari tiim ekonomik islemlerin sonucunu gosteren tablodur Mal
ve hizmet ticareti ile sermaye hesabi islemlerini igerir.

Mal hareketleri; ihracat ve ithalat dengesiyle ilgiliyken, sermaye; ilgili iilke ve diger
tilkeler arasindaki sermaye hareketlerinin yon ve sekliyle ilgilidir. Dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari, portfoy yatirimlari ile kisa ve uzun vadeli dis kredileri ifade eder.

Odemeler bilangosundaki net hata ve noksan, cari islemler hesabi ile sermaye
hesabindaki hata ve unutmalari igerir.

Odemeler bilancosu, reel gostergeler kadar, parasal yon veren en énemli faktordiir.
Ayrica fiyat diizeyi ve faiz orani degismeleri de dogrudan ve dolayli sekilde doviz kurunu ve
O0demeler bilangosunu etkilemektedir

Cari islemler hesabi i¢inde; dis ticaret dengesi (ihracat-ithalat), turizm, tagimacilik, yurt
dis1 miiteahhitlik hizmetleri, faiz 6demeleri ve kar transferleri yer alir. Ulkenin tiim déviz
gelirleri ve tiim doviz giderleri, cari islemler hesabina kaydedilir. Gelirler giderlerden biiyiikse,
cari fazla, degilse, cari agcik meydana gelir. Dis diinya ile iliskilerde cari denge son derece
O6nemli bir gostergedir.

Sermaye hesabi ise; dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, portfoy yatirimlar ile kisa
ve uzun vadeli dis kredileri ifade eder. Odemeler bilancosundaki net hata ve noksan, cari
islemler hesab1 ve finans hesabindaki hata ve unutmalari igerir ve muhasebe teknigi acisindan
dengeleyici bir hesap 6zelligi tasir.

[lk i hesabin toplamiyla, demeler bilangosu dengesi saglanamiyorsa, aradaki fark,
resmi rezerv hareketleri hesabiyla denklestirilir.

Cari iglemler hesabi agik veriyorsa, ddemeler bilangosu dengesinin saglanabilmesi i¢in,
ya sermaye hesabi fazla vermeli, ya da merkez bankasi rezervleri kullanilmalidir.

Portfoy yatirimlar1 ve krediler, borg arttirict 6zelliktedir.
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Boliim Sorular:

1) Odemeler bilangosunun dengesinin saglanmasi igin asagidaki kosullardan hangisinin
gerceklesmesi gerekir?

A) Dis borg geri 6demesi + Cari islemler bilangosu +Sermaye bilangosu =0

B) Dis borg faiz 6demesi +Cari islemler bilangosu + Sermaye bilangosu=0

C) Cari islemler bilangosu + Resmi rezervler =0

D) Resmi rezervler + Sermaye bilangosu =0

E) Net hata ve noksan + Cari islemler bilangosu + Sermaye bilangosu =0

2) Odemeler bilangosu fazla veren iilkeler paralarmin deger kazanmasmi istememislerdir.
Bunun nedeni asagidakilerden hangisidir?
A) Ulkenin doviz rezervini belirli bir diizeyde tutmak.
B) Enflasyonu durdurmak
C) Faiz oranini belirli bir diizeyde tutmak
D) Ihracat artisin1 6zendirmek
E) Kisa vadeli yabanci sermaye girigini 6zendirmek
Aciklama:
Milli paramin deger kazanmasi ithalati artirirken ihracati da azaltir. Milli paranin deger
kazanmast, bizim iilke mal fiyatlarimin yabancilar agisindan yiikselmesi anlamina gelir. Bu durumda
ihracat diiser

3) Asagidakilerden hangisi 6demeler bilancosunun sermaye hareketleri kisminda yer almaz?
A) Dogrudan yatirimlar
B) Portfoy yatirimlar
C) Dis borg faiz 6demeleri
D) Kisa vadeli sermaye hareketleri
E) .Dis bor¢ ana para geri 6demeleri

4) Asagidaki hesaplardan hangisi 6demeler dengesinin Cari Islemler Hesabi'nda yer almaz?
A) Mal ticareti
B) Hizmet ticareti
C) Gelirler
D) Ticari banka kredileri
E) Cari transferler

5) Tiirkiye’de 6demeler bilangosu verileri kim tarafindan hazirlamaktadir?
A) Diinya Bankasi
B) Maliye Bakanlig
C) Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1

D) Hazine ve D1s Ticaret Bakanlig1
E) Dis Ticaret Miistesarligi
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6) Yurt disindaki yatirimlardan elde edilen kar ve faiz gelirleri, 6demeler dengesi icinde
asagidakilerin hangisinde gosterilir?

A) Sermaye hesabi

B) Finans hesabi

C) Net hata ve noksan

D) Cari iglemler hesab1

E) Portfoy hesabi

7) Asagidakilerden hangisi 6demeler bilangosunun cari islemler dengesi kisminda yer almaz?
A) Dis borg ana para geri 6demeleri
B) Dis bor¢ faiz 6demeleri
C) Isci gelirleri
D) Navlun ve sigorta
E) Bavul ticareti

8) Asagidakilerden hangisi cari islemlerin bir alt kalemi degildir?
A) Thracat
B) Ithalat
C) Hizmetler
D) Cari transferler
E) Portfoy hareketleri

9) Y1l icerisinde yabanci iilkelerle yapilan biitiin ekonomik faaliyetlerin kaydedildigi bilango
hangisidir?

A) Odemeler bilancosu

B) Ulusal bilan¢o

C) Envanter ve bilanco

D) Milli gelir bilangosu

E) Dus ticaret bilangosu

10) Odemeler Bilangosunda, cari islemler, sermaye ve net hata ve noksan hesabi islemlerine
ne ad verilir?

A) Otonom iglemler

B) Dengesizlik giderici islemler

C) Karsiliksiz islemler

D) Goriiniir ticaret islemleri

E) Gorilinmez ticaret islemleri

kekesk
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Cevap Anahtar:

I-E 2-D 3-C 4-D 5-C 6-E 7-A 8-E 9-A 10-A
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12.ISTIHDAM VE iSSiZIK
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Issizlik sorunu tiim diinya iilkelerinde giderek biiyiiyen bir problem haline gelmistir. Bu
problem ekonomik ve sosyal sorun niteligi tasimaktadir.

Bu hafta istihdam, issizlik, issizlik tiirleri ile issizligin ortaya ¢ikis nedenleri lizerinde
durulacaktir.
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Boliim Hakkinda Ilgi Olusturan Sorular

1) Tirkiye’de (2010-2015) donemi i¢in istihdamin sektorel dagilimi arastiriniz.
2) Toplam talebin tam istihdami yaratmada yetersiz oldugu zaman ortaya c¢ikan
durgunluklar sonucu beliren issizlik tiirlinii agiklayiniz.
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Boliimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil
Konu Kazanim elde edilecegi veya
gelistirilecegi
Metinler,  ¢Oziimlii
. o Lo, blemler, alist 1
Istihdam, igsizlik ve Issizligin ortaya cikis Pro err‘l cf, alstrmaiat .Ve
N e . . interaktif —materyaller ile
igsizlik tiirleri nedenlerinin 6grenilmesi
konularin daha kolay

anlasilmas1 saglanacaktir.
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Anahtar Kavramlar

Istihdam

Isgiicii

Issizlik oran1

fradi Issizlik
Friksiyonel Issizlik
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Giris
Istihdam bir iilkede belli bir dénemde ¢alistirilan toplam isgiicii miktarni ifade eder.

Tam istihdam, bir ekonomide calisma istek ve yeterliginde olup da gecerli iicret
diizeyinden ¢aligsmay1 kabul eden herkesin is bulabildigi durumdur.

Fksik istthdamda ise uretim faktorlerinin bir kismi tUretime katilmamaktadir. Bunun
nedeni talep yetersizligidir.

Is giicii, “bir iilkedeki emek arzini insan sayis1 yoniinden ifade eden kavramdir”. Baska
bir tanimlama ile “bir {ilkedeki niifusun iiretici durumda bulunan yani ekonomik faaliyete
katilan kismidir. Diger bir tanimlama ile isgiicii, “ntifusun ekonomik etkiligi olan boliimiidiir”
1 . Kisa bir tanimlama ile “iktisaden faal durumda olan niifus” veya “aktif niifus” seklinde de
tanimlanmaktadir.

Bir iilkedeki toplam niifusun, kisla, hapishane ve hastane gibi yerlerde ikamet edenler
disinda kalan kismin 15 yas iizerindeki boliimiine “kurumsal olmayan sivil niifus”
denilmektedir. Kurumsal olmayan sivil niifus da ii¢ gruptan olusmaktadir. Birinci grupta
“calisanlar” ( employed, E) yer almaktadir. ikinci grupta “issiz olan ve is arayanlar” (
unemployed U) ,ii¢iincii grupta ise “issiz olanlar ve is aramayanlar” yer almaktadir. Iste bu
kurumsal olmayan sivil niifusun ¢alisanlar ve issizler toplamindan olusan kismina “isgiicii”
(labour force, L) denilmektedir ( L= E + U). Dolayistyla da kurumsal olmayan sivil niifusun
igsiz olan ve is aramayanlar grubu, sivil niifusun isgiiciinde olmayan kismini temsil
etmektedirler. Kurumsal olmayan sivil niifusun bu grubuna da isgiliciinde olmayanlar
denilmektedir.

Acik issizlik ¢alisma irade ve giiciinde olan ve cari {licrete razi olarak is aradigi halde
kendi yetene8ine gore is bulamayan (gecen 4 hafta icinde) kimseler i¢in kullanilan bir
kavramdir.kendi istegiyle calismayanlar bu kapsam disinda kalmaktadir.

Uluslar arasi1 ¢alisma orgiitii (ILO) belirli bir standart benimsemis ve biitiin {ilkelere
1gsizligin saptanmasi ile ilgili olarak yapilan anketlerde kisilere su {i¢ soru sorunun sorulmasi
Ongorilmistiir:

1. Referans doneminde (son 15 giin i¢inde) ticretli veya iicretsiz olarak herhangi bir iste
calistiniz mi?

2. Son 6 ayda kendi hesabiniza bir is kurmak ¢abasi gosterdiniz mi veya iicretli olarak
calismak amacuyla bir is aradiniz mi?

3. On bes giin icinde isbas1 yapmanizda herhangi bir engel var mi?

ILO standartlaria gére bir kimsenin issiz sayilabilmesi igin 1. ve 3. soruya hayir, 2.
soruya evet yanitini vermis olmasi gerekmektedir.

Bu boliimde istihdam ve issizlik ile issizlik tiirleri konularina yer verilecektir.
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12.1.istihdam

Istihdam bir iilkede belli bir dénemde ¢alistirilan toplam isgiicii miktarmi ifade eder.

Dar anlamda istihdam, iilkedeki mevcut isgliciiniin ekonomik faaliyetler icerisinde
stirekli bicimde ¢alistirilmasi seklinde tanimlayabiliriz. Bir ekonomide belli bir donemde tiretim
faktorlerinin var olan teknolojik diizeye gore ne dlciide kullanildig1 ise genis anlamda istthdami
ifade etmektedir.

Istihdam kavrami genis anlamda, bir ekonomide mevcut, tiim iiretim faktdrlerinin tam
olarak kullanilmasidir. Istihdam; iktisatcilar tarafindan (en genis anlami ile), iiretim
faktorlerinin tam kullanimi olarak tanimlanir. Ancak, ekonomik kuramda ve uygulamada tam
istihdam tiretim faktorlerinden olan “emek” kavrami dikkate alinarak tanimlanmaktadir. Emek
kavramindan hareket edilerek tanimlanirsa (ki bu dar anlamda kullanimidir) herhangi bir iste
yevmiyeli, ticretli, maasli, kendi hesabina c¢alisan, igveren ya da iicretsiz aile is¢isi olarak
referans donemi i¢inde en az bir saat bir iktisadi faaliyette bulunan kisilerdir.

Bununla beraber, tam istithdami toplam isgiiclinlin hepsinin istihdam edilmesi gibi bir
durum olarak diisiinmek hatalidir. Bircok ekonomist gecici veya yapisal unsurlarinda goz
oniinde tutularak makul issizligin oldugu bir istihdam diizeyini, tam istihdam durumu olarak
kabul eder. Dogal olarak tam istihdam diizeyinde ortaya g¢ikacak issizlik (friksiyonel issizlik)
orani llkeden iilkeye ve ¢esitli kosullara bagl olarak degisecektir. Tam istihdam durumu i¢in
onemli olan, acik is sayisinin o anda is arayanlardan daha fazla olmasidir.

Istihdam tam, eksik ve asir1 istihdam olarak siniflandirilmaktadir.

12.1.1.Tam istihdam

Tam istthdamin belirlenmesinde dikkate alinacak niifus kitlesi ¢alisma c¢agindaki
nifustur. Calisma ¢agindaki niifus tanimlanirken, bir yas smirlamasindan hareket edilir.
Genellikle, bu ¢calima ¢aginin alt sinir1, zorunlu temel egitimin bitisini ifade ederken; iist sinir1
da emeklilik yasina karsilik gelmektedir. Ulkeler arasinda gerek zorunlu temel egitimin siireleri
ve gerekse emeklilik yaslari konusundaki farkliliklar ¢aligma ¢agindaki niifusun uygulamada
farklilagsmasina yol agmaktadir Ancak, iilkeler arasinda yaygin olan yas sinirlar1 15-64 yaslar
arasidir. Baska bir ifadeyle, 15-64 yaslar1 arasindaki kisiler ¢alisma c¢agindaki niifus olarak
kabul edilmektedir.?*

Tam istihdam, bir ekonomide calisma istek ve yeterliginde olup da gecerli iicret
diizeyinden ¢aligmay1 kabul eden herkesin is bulabildigi durumdur. Eger bir ekonomide iiretim
faktorlerinin tiimii calisiyor ve tiretime katiliyorsa biz bu ekonominin tam istidam durumunda
oldugunu ya da tam istthdama ulastigin1 soyleriz. Tam istihdamin gerceklesmis oldugu bir
ekonomide mevcut ¢alisma kosullarinda ve cari {icret diizeyinde ¢alismak isteyen tiim emek

32 http://www.insankaynaklari.net/Dokuman.asp?s=10&Desteno=1&v=119
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sahipleri is bulabildigi gibi iilkenin mevcut sermaye mallar1 stoku ve tabiat faktorii de tamamen
tiretime katilmig durumdadir.

12.1.2.Eksik istihdam

Dar anlamda eksik istihdam ise, bir ekonomide ¢alismak istedigi halde ¢alisma yasina
ulastig1 halde is arayip is bulamayanlarin oldugu bir durumdur. Genis anlamda eksik istthdam
bir ekonominin sahip oldugu emek dogal kaynaklar sermaye ve girisimci gibi iiretim
faktorlerinin tamaminin iiretiminde goérev alimmamasini bir kisminin bosta kalmasi olarak
tanimlanir.

Eksik istihdamda iiretim faktorlerinin bir kismi liretime katilmamaktadir. Bunun nedeni
talep yetersizligidir. Mallarin bir kismi satilamiyor stoklar artiyorsa ekonomide talep azligindan
s0z edilir. Bu durumda miitesebbisler talep edildigi kadar mal tretecek iiretim hacmini
daraltacaklardir.

Mal iiretiminin azalmasi bir kisim isgiiciiniin issiz kalmas1 demektir. Aslinda insanlarin
ithtiyaglar1 sonsuz oldugu i¢in atil (calismayan) faktorlerin de liretecekleri mal ve hizmetlere
istek vardir. Fakat her istek talep degildir. isteklerin talep halini alabilmesi icin satin alma giicii
ile desteklenmesi gerekir. Toplumda fertlerin gelirleri artinca istekler satin alma giicii ile
desteklendiginden talep artacaktir. Bu da daha ¢ok mal ve hizmet satilmasma stoklarin
erimesine imkan verecektir. Stoklarin azaldigini gbéren miitesebbisler iiretim hacmini
genisletecekler ve bunun icin igsiz ve bosta kalan faktorleri istihdam edeceklerdir. Bu da
ekonomiyi tam istihdama dogru gecirmis olacaktir.

12.2.1s Giicii Kavramm

Is giicii, “bir iilkedeki emek arzini insan sayis1 yoniinden ifade eden kavramdir”. Baska
bir tamimlama ile “bir {ilkedeki niifusun tretici durumda bulunan yani ekonomik faaliyete
katilan kismidir”. Diger bir tanimlama ile isgiicli, “niifusun ekonomik etkiligi olan
boliimiidiir**3 Kisa bir tanimlama ile “iktisaden faal durumda olan niifus” veya “aktif niifus”
seklinde de tanimlanmaktadir.* Bir {ilkedeki toplam niifusun, kisla, hapishane ve hastane gibi
yerlerde ikamet edenler disinda kalan kismin 15 yas lizerindeki boliimiine “kurumsal olmayan
sivil niifus” denilmektedir.

Kurumsal olmayan sivil niifus da ii¢ gruptan olugsmaktadir.

Birinci grupta “calisanlar” ( employed, E) yer almaktadir. Ikinci grupta “issiz olan ve is
arayanlar” (unemployed U) ,iiciincii grupta ise “igsiz olanlar ve i aramayanlar” yer almaktadir.
Iste bu kurumsal olmayan sivil niifusun c¢alisanlar ve issizler toplamindan olusan kismina
“igglicti” (labour force, L) denilmektedir ( L= E + U). Dolayisiyla da kurumsal olmayan sivil
niifusun issiz olan ve is aramayanlar grubu, sivil niifusun isgiiciinde olmayan kismini temsil

33 Sebahattin Zaim, Caliyma Ekonomisi, 10.Basim, Istanbul: Filiz Kitapevi, 1997,s.112
3 Kuvvet Lordoglu ve Nurcan Ozkaplan, Calisma Iktisadi, Diizeltilmis 2. Basim, Istanbul: Der
Yayinlari, 2003,s.43
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etmektedirler. Kurumsal olmayan sivil niifusun bu grubuna da isgiliciinde olmayanlar
denilmektedir. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) isgiiciinii, “istihdam edilenler ile issizlerin

olusturdugu tiim niifus” diye tanimlamigtir.

Calisma cadindaki nifus

(15+ yas)

/\.

Calisan

(istihdamda olan)

Calismayan
(istihdamda olmayan)

/\.

issiz
(I5 arayan ve isbagi
yapmaya hazir olan)

isgiicii (faal niifus)

12.3.1ssizlik Kavram

I5 aramayan

Isgiiciine dahil olmayan
(faal olmayan niifus)

Genel kabul goren tanimina gore issiz, ¢calisma giiciine sahip ve calismak isteyen, fakat

gecerli iicret ve ¢alisma kosullarinda is bulamayan kimselere denilmektedir. Kisinin igsiz

sayilabilmesi i¢in issizligin uluslararasi standart taniminda yer alan; isi olmama, igbas1 yapmaya

hazir olma ve is artyor olma kriterlerinin ii¢iiniin de ayn1 anda mevcut olmas1 gerekir.

Issizlik: Calisabilir isgiiciiniin gecerli {icret ve ¢alisma kosullar1 altinda ¢alismak istedigi
halde gegici veya siirekli olarak calisabilecekleri isyeri bulamamalari durumudur. Bu issizlik

tiiri isbolimii ve uzmanlasmanin ileri oldugu iilkelerde sik sik ortaya ¢ikmaktadir.

i. Issizlik Oram

35 Erdal Unsal, Makro Iktisat, 7.Basim, Ankara: imaj Yaynlari, 2007,s.87
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Issizlik Orami= (Issiz Sayist / Toplam Isgiicii Sayisy)x100

ii.  Istihdam Oram
Bazen istihdam niifus orani da denilen istihdam oram, istihdam edilenlerin kurumsal
olmayan niifus i¢indeki yiizde oranidir ve istihdam edilenlerin sayisinin, kurumsal olmayan

niifusa oranlanip 100 ile ¢arpilmasiyla bulunur.
Istihdam Orami=(Istihdam sayis1 / Kurumsal olmayan niifus)*100

iii. Isgiiciine Katilma Oram
Isgiiciine katilma oranz, isgiiciiniin kurumsal olmayan ¢alisma cagindaki niifus i¢indeki

tizde oranidir ve iggliciiniin, kurumsal olmayan niifusa oranlanip 100 ile ¢arpilmasiyla bulunur.

Isgiiciine Katilma Orami=(Isgiicii / Kurumsal olmayan niifus)*100

12.4.issizlik Tiirleri
12.4.1.Iradi Issizlik

Yetigkin kisilerin cari iicret diizeyinde c¢alisma olanaklarina sahip olmalarina karsin,
cesitli nedenlerle calismak istemeyip, issiz duruma diismeleri sonucunda s6z konusu olan
issizlige iradi igsizlik denir. Iradi issizligin nedeni, kisilerin yasamlarin1 devam ettirebilmeleri
icin gilivencelerinin olmasi nedeniyle, isi ya da is yerini, iicret diizeyini vb. bahane ederek
calismak istememeleridir.

Yukaridaki agiklamalardan da anlagilacagi gibi ancak kendi istedigi sekilde bir is olursa
calisacaklarini soyleyen kisilerin olusturduklari issizliktir. Bu igsizligin sebepleri:

a) Genellikle tembel olduklari i¢in isi begenmezler.
b) Is sartlarindaki kiiciik bir degisiklige raz1 olamazlar.

c) Istismar edileceklerini diisiinerek komplekse kapilirlar. Bu gibi kiiciik sebeplerden
dolay1 hemen isi birakirlar veya istekleri olmadig siirece ise baslamazlar.

d) Aile fertlerinden calisabilecek diizeyde olup da yalnizca bir kisi ¢alisiyorsa bu ailede
bu gelire raz1 oluyorsa diger fertler calismak istemezler. Babanin c¢alistig1 bir durumda esi ve
yetiskin ¢cocuklar ¢calismiyorsa es ve ¢ocuklarin durumu iradi issizlige girer.

e) Bazi kimseler (nadir olarak rastlansa bile) istirahat etmeyi maddi refaha tercih ederler
ve ¢alismak istemezler.
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Sonu¢ olarak iradi issizlik: piyasada gecerli olan {icreti kabul ettigi takdirde,
calisabilecek is oldugu halde ¢alismayan kisilerin meydana getirdigi issizliktir.

12.4.2.Gayri Iradi Issizlik

Is boliimii, uzmanlasma ve otomasyonun dnemli oldugu iilkelerde sik sik ortaya ¢ikan
ve iktisadi bakimdan asil 5nemli olan issizlik tiiriidiir. Iradi issizligin tam tersi olarak, sartlar ne
olursa olsun c¢aligmak isteyen insanlarin kendi iradesi disinda ig bulamamalaridir. Bunun en
Oonemli sebebi is giicline olan talebin yetersizligidir. Baz1 iirlinlerin satiglar1 diisiik seviyede
olabilir veya o mal tiretilirken otomasyon sartlar1 gegerli olabilir. Bunun sonucu olarak iiretici
ig glicii talebini azaltir. Bu ise bazi kimselerin issiz kalmalarina sebep olur.

Bu gibi issiz kisiler, cari {icret diizeyinin altinda ¢alismaya razi olmalar1 halinde is
bulabilirler. Ancak bu sekilde is bulduklarinda calismakta olan kisilerin islerini ellerinden
aldiklarindan dolay1, ekonomideki issizlik ortadan kalkmaz, sadece igsiz olan kisiler degisir.

12.4.3.Yapisal issizlik

Her ekonomi siirekli bir degisim icindedir. Bir yandan tiiketicilerin talep kaliplari
degisirken, 6te yandan {iretim teknolojisi degisir.

Diinya piyasalar1 hizla degigsmekte, bazi ekonomiler bu degisime yeterince hizli adapte
olamamaktadirlar. Bu ekonomilerdeki firmalar zamanla denizasir1 iilkelerin firmalariyla
rekabet edemez hale gelmekte ve piyasalardaki paylarini kaybetmektedirler. Eger bu firmalar
gerekli doniisiimii gerceklestiremezler ise varliklarini devam ettiremeyeceklerdir. Iste bu
doniisiim stirecinde ortaya ¢ikan igsizlik tiirli yapisal igsizliktir ve yapisal igsizlik isgiicii
piyasasinda bir dengesizlik olusturur.

Bu sekilde ekonominin talep ve iiretim yapisinda ortaya c¢ikan degisikliklere intibak
siirecinin neden oldugu issizlige, yapisal issizlik denir. Yapisal igsizlige neden olan bu yap1
degisiklikleri sunlardir:

Uretim Teknolojisindeki Degismeler: Her iilkede, gerek tarim sektoriinde gerekse
endiistriyel sektorde, ekonomideki sermaye birikimine paralel olarak, verimi arttirict sermaye
yogun teknolojiler gelistirilmekte ve uygulanmaktadir.

Tarimda “mekanizasyon”, tarim dis1 sektorlerde “otomasyon” denilen bu gelismeler
sonucunda, islerini makinelere kaptiran isgiler, bir siire igsiz kalmaktadirlar. Bu tiir teknolojik
gelismeye tarim sektoriinde basta traktor olmak iizere, tarimsal makinelerin iiretimde
kullanilmasini, endiistride ise tekstilde kullanilan el tezgahlariin yerini, yar1 otomatik ve hatta
tam otomatik makinelerin almasini drnek verebiliriz. Endiistride, makinelesmenin ileri diizeye
gelmesi halinde varilan “otomasyon” asamasinda, liretime insan miidahalesi tamamen ya da
kismen ortadan kalkmaktadir.

Uretim teknolojisinde, emek yogun teknolojilerden kapital yogun teknolojilere gegisle
ortaya c¢ikan yapisal igsizlige, teknolojik issizlik de denilmektedir. “Emek tasarruf edici
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teknolojik degigsme” ile birlikte kullanilan makinelerin ilk etkisi, issizligin artmasi yoniinde
olmaktadir. Ancak zaman i¢inde hem ekonominin gelismesi hem de yeni makinelerin bakim,
tamir vb. gibi istihdam yaratic1 etkisiyle, yeni istihdam alanlar1 ortaya cikarken, issizlik
azalmaktadir.

Tiiketim Kaliplarinda Degismeler: Her ekonomide zaman i¢inde modanin da etkisiyle
zevk ve tercihler, kisaca aliskanliklar degismektedir. Yeni mamullerin iiretilmeye baslanmasi
ve talep edilmesi, 6zellikle bu yeni mallarin rakibi olan bazi1 mallarin talebinde azalmaya neden
olur. Bu sekilde, giderek daha az talep edilen, bir bagka deyisle demode olan mallar iireten
sanayiler zamanla gerilemekte ve hatta 6lmektedir. Bu gibi gerileyen sanayi ve mesleklerde
faaliyette bulunanlar da issiz duruma diismektedirler ki, bu tiir issizler de yapisal issizlik grubu
icine dahil edilmektedir.

Tercihlerde degismelerin bazi mallarin talebinde azalmaya neden olmasi sonucunda
olusan bu igsizlik tiirliniin ortaya ¢iktig1 gerileyen sanayilere, bakir esya sanayi, aliiminyum
mutfak esyasi sanayi, sapka sanayi vb.leri 6rnek verilebilir. Degisen talep karsisinda gerileyen
sektorlerde ¢alisanlar igsiz duruma diiserken, bu issizlerin bir kismini ve 6zellikle gengleri yeni
islere adaptasyon saglayabilecek sekilde egitmek miimkiin olabilmektedir.

Asgari Ucret Uygulamasi: Giiniimiizde birgok iilkede isgilerin calistirilabilecegi en
diistik ticret diizeyi olan asgari ticret kanunlarla belirlenmektedir. Asgari ticret diizeyinin yiiksek
olarak belirlenmesi halinde, becerisi yiiksek olan ig¢iler is bulurken, deneyimsiz ve fazla beceri
gosteremeyen isgiler, is bulamazlar. Yiiksek asgari iicret politikasinin neden oldugu issizleri de,
yapisal igsizlik tiirii i¢ine dahil etmek gerekir.

12.4.4.Friksiyonel (Gegici) Issizlik

Is giiciine yeni katilan ile gesitli nedenlerle mevcut islerini terk etmis olup yeni bir is
arayanlara, arizi (gegici) yani friksiyonel igsiz denir. Her ekonomide mutlaka is degistirenler
olacagindan, toplam isgiicii talebi, toplam isglicii arzina esit olmasina karsin, friksiyonel igsizlik
s0z konusu olacaktir.

Friksiyonel issizlerin bir kismi, kendilerine 6nerilen yeni isi, eski isleri ve daha once
aldiklari ticretleri géz Oniine alarak begenmezler. Bu issizlik tiirii kismen istemli, kismen de
istemsizdir. Is ve yer degistirmeler gibi gegici nedenlere dayanir ve ekonominin tiimiinii
etkilemez. Bu agidan, friksiyonel issizleri iradi issizler grubuna dahil etmek miimkiindiir.
Ancak, bu grup issizler, kisa bir zaman zarfinda kendi yetenek ve deneyimlerine uygun is
bulabilirler. Bir iilkede is ve is¢i Bulma Kurumu ne kadar iy1 orgiitlenmis ve etkin ¢alisiyorsa,
o ilkede ar1zi issizlik orani o denli diisecektir. Her seye ragmen, her iilkede, mutlaka % 2 ile %
4 arasinda friksiyonel issiz olmas1 normal karsilanmaktadir. Is degistiren kisilerin is aramalar1
stiresince igsiz durumunda olmalar1 sonucunda s6z konusu olan friksiyonel issizlige, ayni
zamanda "arama igsizligi" de denilmektedir.

Friksiyonel igsizlik ile yapisal igsizlik arasindaki iligkiler:
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Yapisal issizlik ile friksiyonel issizlik, is¢ilerin is degistirmesi nedeniyle s6z konusu
olan gegici igsizlik tiirli olduklarindan, birbirine benzerler. Bir baska deyisle yapisal issizlik,
uzun donemli friksiyonel isizlik niteligi arz etmektedir.

Issizler yeni islere ne kadar izl intibak ederlerse, yapisal issizlik friksiyonel issizlige
o denli yaklagir. Ote yandan friksiyonel issizlikte, issiz sayis1 ile bos is sayis1 birbirine ¢ok
yakindir. Yapisal igsizlikte ise, issiz sayisti ile bos is sayisi birbirine yakin olmasina karsin, bos
is ile issizler arasinda nitelik ve dzellikle mekan yoniinden farkliliklar vardir. Issizler, cogu kez
banka yerlere go¢ etmek zorunda kalmaktan Ote (tarimdan tarim dist ya da duraklayan
bolgelerden gelisen bolgelere), bazen de adaptasyon egitiminden gecerek, yeni isleri
yapabilecek beceri kazanmak durumuyla kars1 karsiya kalmaktadirlar.

12.4.5.Konjonktiirel issizlik

Ekonomik hayat konjonktiirel (devrevi, ¢evrimsel) olarak, canlanip daralmakta, bir
baska deyisle bu ekonomilerde iiretim ve dolayisiyla milli gelir zaman i¢inde dalgalanmaktadir.

Ekonomik canlanmanin oldugu donemlerde talep artisina paralel olarak, istthdam ve
milli gelir artmaktadir. Belirli bir zaman sonra, tiretimin artmasi sonucu mal ve hizmet arzi,
talebi asmaya baslayinca, talep yetersizligi nedeniyle canlilik yerini durgunluga terk etmeye
baslayacaktir. Boylece stoklar artip, iiretim gerilerken, isgiliciine olan talebin azaldigi bu
depresyon donemlerinde, issizlik artacaktir. Bir gayri iradi issizlik tiirii olan konjonktiirel
issizlik, krizin yogunluguna gore, bir kag y1l stirebilmektedir.

Konjonktiir dalgalanmalarinin diistiigi sathalarda, yani iktisadi faaliyetlerin azaldig1
devrelerde insanlarin biiyiik boliimii issiz kalabilir. Dalgalanmalarin yiikseldigi devrelerde ise
issizlik azalip tamamen ortadan kalkar. Iste az cok belli araliklarla ortaya ¢ikan ve devri bir
nitelik tasiyan issizliklerin sebepleri iizerindeki teorik arastirmalara "konjonktiir teorileri"
denir. Bu issizligin sebebi efektif talep olup talep yetersizliginin ortaya ¢iktigi devrelerde
igsizlik  artmakta, toplam talep seviyesinin ylikseldigi donemlerde ise issizlik
azalmaktadir.(1974 petrol krizi gibi)

12.4.6.Mevsimlik Issizlik

Mevsimlik issizlik, gayri iradi issizlik tiirii niteligindedir. Baz1 ekonomik faaliyetlerin
belirli mevsimlerde yapilabilmeleri sebebiyle ortaya ¢ikan igsizliktir. Tarim alaninda isler
mevsimlere dagilmistir. Hasat sonrasi bir¢ok kisi tarla isleri bittigi i¢in issiz kalirlar. Ayni
sekilde turizm isletmelerinde ¢alisan kisiler de mevsim bitince issiz kalirlar. Yazlik tesislerde
calisanlar kisin, kis sporlar1 yapilan yerlerde calisan kimseler de yazin issiz kalirlar. Bu
sektorlerde c¢alisanlar, is anlagsmasi yaparken, islerinin ne zaman sona erecegini de
bildiklerinden, gerekli tedbirleri alacaklar ya da kendilerini kosullara hazirlayacaklardir.

Bunun yaninda toplumun 6rf ve adetlerine gore bazi giinlerde, milli ve dini bayramlarda
da igsizlik meydana gelebilir. Tarim sektoriinde elde edilen endiistriyel tiriinlerin islenmesi
donemlerinde biiylik is giicii hareketi bu alanlara (tiitlinlin iglenmesi, pancarin iglenmesi gibi)
kayar. Bu alanlarda liretim faaliyeti bitince yeniden issizlik donemi baslar. Bu tiir dalgalanmalar
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insan iradesi disinda meydana geldigi ve sik sik tekrarlandig1 i¢in mevsimlik igsizlik biiyiik bir
sorun teskil eder.

Gelismekte olan iilkelerde, mevsimlik issizlik 6nemini korumaktadir. Niifusun 6nemli
bir kisminin kirsal kesimde faaliyette bulundugu bu grup iilkelerde, iiretim teknolojisi geri
(emek yogun) oldugu gibi, seracilik da yeteri kadar gelismemistir. Benzer sekilde, ingaat ve
turizm sektorlerinde de mevsimlik issizlik olgusu heniiz hafiflememistir. Bu iilkeler gelistikce,
mevsimlik igsizlik onemini kaybedecektir.

12.4.7.Gizli Issizlik

Bazi insanlar ¢alisiyor gibi goriiniirler fakat faaliyetlere olumlu bir katkilar1 olmaz.
Genellikle iktisaden geri kalmis veya az gelismis tilkelerde ¢ok rastlanan gizli issizligi marjinal
verimliligi sifir ya da sifirin altinda olan is¢ilerin durumu olarak tanimlayabiliriz. Bu kisiler
fiilen ¢alistyor goriinmelerine hatta faydali seylerin {liretimine katkilari olmasina ragmen bu
kisiler is alanindan ¢ekildiklerinde iiretimde hicbir azalma olmaz. Bu tiir issizligin tespit
edilmesi agisindan saglikli istatistik yapilmasi genellikle zordur. Ciinkii is¢iler fiilen ¢aligiyor
goriinmektedirler. Bu tiir issizligin sebebi iiretim araglarinin yani sermayenin ve
organizasyonun yetersizligidir.

12.4.8.Dogal Issizlik

Isgiicii piyasalarinin dogal isleyisine bagli olarak bir iilkede issizligin tamamen ortadan
kaldirilmasi s6z konusu degildir. Her tlilkede olmasi normal kabul edilen issizlik dogal issizlik
olarak adlandirilir. Dogal issizlik friksiyonel issizlik ile yapisal issizligin toplamina esittir.
Dogal issizlik bir anlamda minimum issizlik diizeyini temsil eden uzun dénem issizlik oranidir.

Dogal issizlik Oram= Friksiyonel Issizlik Oram + Yapisal Issizlik Oram

12.5.Issizlikle Miicadelede Ekonomi Politikalar:

Issizlikle miicadeledeki ekonomi politikalarini “makro ekonomik politikalar’’ve “mikro
ekonomik politikalar” olarak iki ana grupta incelemek miimkiin olabilir. Makro ekonomik
politikalari; “para, maliye ve gelirler politikas1” olustururken, mikro ekonomik politikalar1 da
“aktif istihdam politikalar1” ve “pasif istthdam politikalar1” seklinde ayrima tutarak incelemek
miimkiindiir.

12.5.1.Makro Ekonomik Politikalar

12.5.1.1.Para Politikasi

Bir iilkede; Merkez Bankasi, para politikasinin uygulayicist durumundadir. Merkez
Bankas1 para politikasin1 uygularken, para politikasi araclarim1 kullanarak belirledigi nihai
hedeflere ulagsmaya calismaktadir. Nihai hedeflere ulagsmak i¢in kendisine ara hedefler ve
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faaliyet hedefleri belirlemekte ve para politikas1 araclartyla bu hedeflere ulagmaya
calismaktadir.

Para politikas1 ekonominim konjonktiirii dikkate alinarak “genisletici” ve ‘“daraltict
politikalar” secilerek uygulanir.

Genigletici ve daraltici para politikasindan kasit, para arzi1 kontroliidiir.

Mevduat parasi, para arzinin 6nemli bir parcasidir. Mali sistemdeki ¢ekle kullanilabilir
mevduat dar para tanim1 M1 ‘in %75 ten fazlasini ve genis 6l¢iide kullanilan M3’{in ( en genis
para tanimlamasi) yaklasik % 15’ini olusturur. Goriildiigii gibi, ticari bankalarin mevduat parast
yaratma olanag1 rezervlerine baghidir. Merkez bankasiin para arzimi etkileme olanagi, bu
rezervlerin biiyiikliigiinii ve yetersizligini etkileme olanagiyla ¢cok yakindan iliskilidir

Ekonomide issizligin oldugu varsayimindan hareketle, ekonomideki para arz1 arttirilirsa
yani genigletici para politikast uygulanirsa faiz orani diisecektir. Bu siire¢ ‘“‘aktarma
mekanizmasinin” basladigt siirectir. Aktarma mekanizmasi, para arz ve talebindeki
degismelerin toplam talebi etkilemesine yol agan mekanizmadir.

Bu mekanizma ii¢ asamali olarak islemektedir.

Birincisi parasal denge ile faiz oran1 arasindaki baglantidir. Ikincisi faiz orani ile yatirim
harcamasi arasindaki baglantidir ve {igiinciisii de yatirim harcamasi ile toplam talep arasindaki
baglantidir.

Para arz1 degisirse ya da para talebinde bir kayma olursa faiz oran1 degisecektir.
Ornegin, para arz1 artarsa ve likidite tercihi fonksiyonu degismezse, denge faiz oraninda para
arz1 fazlasi olugacaktir. Para arzi fazlasinin olugmasi faiz oraniin diismesine neden olacaktir.
Tam tersi durumda ise para arzindaki bir azalma durumunda, faiz oran1 diisecektir. Eger para
arz1 sabit kaliyorsa ve para talebinde bir artig olursa, denge faiz oraninda para talebi fazlasi
olusacak ve faiz orani da yiikselecektir. Para talebindeki bir azalma da faiz oraninin diismesine
neden olacaktir.

Para arz ya da talebindeki degismelerin neden oldugu parasal degismeler, faiz oranini
degistirmektedir. Faiz oranindaki degismeler toplam harcamalarda bir degismeye neden
olmaktadir. Bu da aktarma mekanizmasinin ikinci baglantisidir. Faiz oranlarinin azalmasi
bor¢lanmay1 ucuzlatmak suretiyle yeni yatirim harcamalari yaratacaktir. Yatirimla faiz orani
arasindaki bu negatif iligkiye “yatirimin marjinal etkinligi fonksiyonu” denmektedir.

Para arzindaki bir artis faiz oraninin diismesine ve yatirim harcamalarinin artmasina
neden olmaktadir.

Para arzindaki bir azalma ise faiz oranmin yilikselmesine ve yatirim harcamalarinin
azalmasma neden olmaktadir. Para arzindaki bir degisme, arzulanan yatirnm harcamasini
degistirecek ve toplam harcama egrilerinin yer degismesine neden olacaktir, toplam harcama
egrisi de toplam talep egrisinin yer degismesine neden olacaktir. Para arzinin artmasi yatirim
harcamalarini arttiracak ve dolayisiyla toplam talep yiikselmis olacaktir. Tersi durumda ise para
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arzinin azalmasi, yatirrm harcamalarin1 da azaltacak ve dolayisiyla toplam talep azalmis
olacaktir.

Aktarma mekanizmasi parasal giiclerin ve gercek harcama akimlarinin baglantisini
saglamaktadir. Para arz ya da talebindeki bir degismeden tahvil fiyatlarinda ve faiz oranlarinda
bir degismeye, oradan yatirim harcamalarindaki bir degismeye ve oradan da toplam talepte bir
degismeye dogru islemektedir.

12.5.1.2.Maliye Politikas1

Maliye politikasi; devletin amaglarina ulagabilmesi i¢in ekonomiye, vergi, bor¢lanma
ve harcamalar yoluyla yapmis oldugu miidahalelerdir. Devletin amaclarina ulagabilmesi i¢in
kullandig1 maliye politikasinin araglar1 ise kamu harcamalari, kamu gelirleri ve bor¢lanmadir.
Bu siniflandirma en temel smiflandirmadir ve kalemlerin kendi icerisinde alt kalemleri de
mevcuttur.

Maliye politikast kavrami, iktisat politikalarina 1929 Diinya Buhranmiyla girmeye
baslamistir. Toplam talep eksikliginden kaynaklanan kriz ile ortaya ¢ikan igsizligi azaltmak i¢in
dogru bir talep yonetiminin gerekliligi ortaya ¢ikmistir.

Toplam talep eksikliginden kaynaklanan kriz donemlerinde en 6nemli araglardan birisi
de maliye politikasi araglaridir. Vergi oranlarinin diisiiriilmesi daha fazla kamu harcamasi
yapilmasi, sosyal giivenlik harcamalarinda artis, igsizlere genis capli igsizlik yardimi toplam
talebi artirict uygulamalardir.

12.5.1.3.Gelirler Politikasi

Gelirler politikasi, “dogrudan iicret ve fiyatlarda yapilan degisimlerle gergeklesen”
politikalardir. Gelirler politikasi, uygulamada fiyat ve {icret kontrolleri veya standartlar olarak
da bilinmektedir. Bu politikalar parasal ve mali tedbirlerden ¢ok, {icret, faiz, kar ve rant gibi
tiim tiretim faktorlerinin gelirleri ile mal ve hizmet fiyatlarin1 dogrudan etkileyen politikalardir.

Nominal gelir ve fiyat artiglarin1 dogrudan miidahaleler yoluyla kontrol altinda tutmak
i¢in kullanilmaktadir. Yani {icret ve fiyatlarda istikrarin saglanabilmesi icin ticret ve fiyatlarin,
dogrudan piyasa kosullarina birakilmadan kontrol edilmesi Ongoriilmektedir. Gelirler
politikasi, tam istihdam sartlarinda iicret ve kar artiglarinin enflasyona kaynaklik edebilecegi
varsayimima dayanmaktadir. Bunun Onlenebilmesi igin {iicret ve fiyat artiglar, gelirler
politikasiyla sistemin biiyiime ve istikrar kosullarina tabi kilinmakta, iireticilerin konjonktiirii
siddetlendirici fiyat ve yatirnm stratejilerine miimkiin oldugu Olgiide smirlandirmalar
getirilmektedir.

Gelirler politikasi, uygulamada kisa donemli (kanuni) ve uzun dénemli (goniillii) olarak
belirlenmektedir. Kisa donemli veya kanuni gelirler politikasi; savas, kriz gibi olaganiistii
donemlerde belli bir siire boyunca “iicret-fiyat dondurulmasi” seklinde uygulanir. Uzun
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donemli veya goniilli gelirler politikasi ise, devletin sosyal taraflar arasinda bir igbirligi
saglamak amaciyla sinirli ve dolayli miidahalelerde bulunmasi seklinde uygulanir. Ikinci tiir
uygulamalarda devletin emredici miidahalelerinin yerini “sosyal diyaloglar” almaktadir.

12.5.2.Mikro Ekonomik Politikalar

Aktif Istihdam ve pasif istihdam politikalar:

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) , aktif istihdam politikalarin1 “emek
piyasasini ve is¢ilerin isle ilgili niteliklerini gelistirmek ve daha etkin bir emek piyasasini tesvik
etmeye yonelik Onlemler” olarak tanimlamaktadir. OECD aktif istihdam politikalarinin
gelisimine 1960’lardan bu yana destek vermektedir. Isimdeki “aktif” sozciigii Isvec’te
1950’lerde ticret kisitlamalarina dayanan politikalara reaksiyon olusturan politikalardan
alimustir.

OECD’nin 1960’larda Isve¢’te uygulanan bu politikalar1 yaymlanmasi ile birlikte aktif
istihdam politikalar1 ayr1 bir politika olarak kabul edilmistir. OECD iiye iilkeler arasinda aktif
istihdam politikalarin1 6zendirmek amaci ile 1961 yilinda isgiicli ve sosyal sorunlar komitesi
olusturmustur. O zamandan bu yana aktif istihdam politikalarinin amaclarina yonelik vurgular
degisse de, politikalarin baz1 amaglar siirekli 6n planda kalmistir. Bu amaglarin basinda “beseri
kaynaklar gelistirmek™ ve “ekonomik biiyiimeyi tesvik ederek isgiiciiniin yapisal degismelere
uyum saglamasini kolaylagtirmak™ gelmistir.3

Aktif istthdam politikalarinin glindeme gelisi, 1970’lerde ve 1980°lerde Avrupa Birligi
ve OECD iiyesi iilkelerde, issizligin gittik¢e artmasi ile olmustur. Avrupa Birligi iilkelerinde
1965°de %3,4, OECD iilkelerinde ise %2 olan igsizlik1994’°e gelindiginde Avrupa Birligi liyesi
tilkelerde %7,8, OECD’de %11,2 olmustur.

Avrupa Komisyonu igsizligin nedenleri olarak birtakim tespitler ortaya ¢ikarmustir.
Bunlar, mesleki egitime yeteri kadar yatirim yapilmamasi, ekonomik gelismenin yeteri kadar
istthdam yaratmamasi, ticret disi is¢ilik maliyetlerinin yiiksekligi, isgiicli piyasalarinin yeteri
kadar etkin olamamasi ve uzun donem yapisal igsizlik olarak gosterilmistir.

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) issizlikle miicadelede izlenen istihdam
politikalarin1 7 grupta toplamistir. Bunlar;

1. Kamunun eslestirme ve danismanlik hizmetleri
2. Mesleki egitim

3. Siibvanse edilmis istihdam anlaminda kullanilan 6zel sektore yonelik iicret ve
istihdam siibvansiyonu, kendi isini kuranlara yardim ve dogrudan kamu sektoriinde istihdam

4. Genglere yonelik politikalar

3 Mustafa Kemal Bigerli,. “igsizlikle Miicadelede Aktif istihdam Politikalar1”, Eskisehir, T.C
Anadolu Universitesi Yayinlari, s.147, 2004
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5. Sakatlara yonelik politikalar
6. Issizlik sigortasi
7. Erken emeklilik

Bu kategorilerden 1-5 “aktif istihdam politikalarin1”, 6-7 ise “pasif istihdam
politikalarini” temsil etmektedir.
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Uygulamalar

1) Istihdam nedir?

2) Issizlik oran1 nasil hesaplanir?

3) Gizli issizlik ne demektir?

4) Yazin pamuk tarlalarinda veya turizm sektoriinde calisan insanlarin mevsimsel
degismeler sonucunda issiz kalmalarini issizlik tiirii agisindam degerlendiriniz.
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Uygulama Sorulan

1) Dogal issizlik orani nedir?

2) Bir ekonomide isten ayrilma orani1 %1 iken is bulma oran1 %11 dir. Dogal issizlik
oranini hesaplayiniz.

3) Yapisal igsizlik sorunu hangi ekonomik ortamda ortaya ¢ikar?
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Istihdam bir iilkede belli bir dénemde ¢alistirilan toplam isgiicii miktarmi ifade eder.

Dar anlamda istihdami, iilkedeki mevcut isgiiciiniin ekonomik faaliyetler igerisinde
stirekli bi¢imde ¢alistirilmasi seklinde tanimlayabiliriz. Bir ekonomide belli bir donemde tiretim
faktorlerinin var olan teknolojik diizeye gore ne dlgiide kullanildigi ise genis anlamda istihdami
ifade etmektedir.

Istihdam; iktisatcilar tarafindan (en genis anlamu ile), iiretim faktdrlerinin tam kullanimi
olarak tanimlanur.

Is giicii, “bir iilkedeki emek arzini insan sayis1 yoniinden ifade eden kavramdir”. Baska
bir tanimlama ile “bir {ilkedeki niifusun iiretici durumda bulunan yani ekonomik faaliyete
katilan kismidir”. Diger bir tanimlama ile isgiicti, “niifusun ekonomik etkiligi olan bolimidiir.

Genel kabul goren tanimina gore issiz, ¢aligma giiciine sahip ve ¢aligmak isteyen, fakat
gecerli licret ve calisma kosullarinda is bulamayan kimselere denilmektedir

Iradi (ihtiyari) issizlik, cari olandan daha yiiksek bir iicret istendigi ya da varolandan
daha iyi is kosullar1 arandigi icin is bulunamamasidir. Ihtiyari issizligi gercek bir issizlik
sayamayiz. Clinkii bu gibi issizler yiirtirliikteki (cari) kosullarla ¢alismaya riza gosterdikleri
takdirde hemen is bulabileceklerdir.

Az gelismis iilkelerdeki gizli issizlik, devrevi bunalimlarin neden oldugu konjonktiirel
igsizlik, mevsimlik igsizlik ve teknolojik ilerlemelerin neden oldugu teknolojik issizlik hep
gayri iradi issizligin ¢esitleridir. Bu issizligin nedeni, ya sadece talep yetersizligi ya da hem
talep hem sermaye donanimi (teghizati) yetersizligidir.

Bu boliimde istihdam, igsizik ve issizlik tlirleri anlatilmigtir.
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Boliim Sorular:

1) Issizlik oraninin tanimi asagidakilerden hangisidir?

A) Issiz sayisinin toplam niifusa orani

B) Calismayan insan sayisinin toplam isgiicii sayisina orani

C) Toplam niifus ile toplam ¢alisan sayis1 farkinin toplam calisan sayisina orant
D) Toplam niifus i¢inde is bulamayanlarin orani

E) Toplam isgiicii i¢inde is bulamayanlarin orani

Aciklama:

Issizlik orani; toplam isgiicii icinde is bulamayanlarin oranidir. Burada B segenegi bizi
yaniltmamalidir. Calismayan insan sayisi i¢inde isgiicii icinde yer almayan emekliler,
ogrenciler vs. de vardir. Dolayisiyla issizlik oranini yansitmaz.

2) Bireylerin daha iyi calisma kosullar1 aramalarindan veya mezuniyet sonrasi is
aramalarindan kaynaklanan igsizlik tiirli asagidakilerden hangisidir?

A) Yapsal igsizlik

B) Friksiyonel igsizlik

C) Dogal issizlik

D) Devresel issizlik

E) Gizli igsizlik
Aciklama:

Genglerin is giicline yeni katilimi ve ¢alisanlarin mevcut islerini degistirmek istemeleri
durumunda issiz kalinan gegici siireli igsizlige friksiyonel igsizlik denir.

3) Gegict issizligin %1, yapisal issizligin %3 ve konjonktiirel igsizligin % 4 oldugu bir
ekonomide dogal issizlik oran1 % kagtir?
A) 1
B) 3
O 4
D) 5
E) 2
Aciklama:

Dogal issizlik orani yapisal ve friksiyonel igsizligin toplamindan olusmaktadir.

Dogal Issizlik Orani = Friksiyonel issizlik + Yapisal Issizlik

4) Asagidaki durumlarin hangisinde issizlik oraninda bir artis meydana gelir?
A) Uretim ve verimlilikte bir degisme olmazken isgiiciinde bir artis oldugunda
B) Uretim ve verimlilikte bir degisme olmazken isgiiciinde bir azalma oldugunda

319



C) Isgiiciiniin biiyiikliigiinde ve verimlilikte bir degisme olmazken iiretimde bir artis
oldugunda

D) Isgiiciiniin biiyiikliigiinde ve iiretimde bir degisiklik olmazken verimlilikte bir diisiis
oldugunda

E) lsgiiciiniin biiyiikliigiinde bir degisme olmazken iiretimde ve verimlilikte bir artis
oldugunda

Aciklama:

Uretim veya verimlilikte bir artis yokken isgiicii artarsa, isgiiciine yeni katilanlar is
bulamazlar. Dolayisiyla issizlik artar.

5) Ekonomide herhangi bir dengesizlik (resesyon ya da enflasyon) olmadiginda ortaya
¢ikan igsizlik, asagidaki issizlik tlirlerinden hangilerinin birlesmesinden olusur ?

A) Mevsimlik ve dogal isgsizlik

B) Konjonktiirel ve yapisal igsizlik

C) Konjonktiirel ve mevsimlik issizlik

D) Konjonktiirel ve dogal issizlik

E) Friksiyonel ve yapisal igsizlik

6) Bir iilkede toplam niifus 100 milyon, issizlerin sayis1 15 milyon ve istihdam edilen kisi
sayist 45 milyon ise bu iilkedeki issizlik oran1 yiizde kagtir ?

A) 10
B) 15
C) 20
D) 25
E) 30

Aciklama:
Issizlik Orani = Issizlerin sayisi / Toplam isgiicii miktari. 100
Soru igerisinde bu iilke acisindan verilen verilere gore formiilde ilgili rakamlar
yerine konuldugunda (15/(45+15)) . 100 = %25 oraninda igsizlik hesaplanacaktir.

7) Ulkede istihdam edilen niifus ile issizlerin olusturdugu niifusun toplamina ne ad verilir?
A) Isgiiciine dahil olmayanlar

B) Isgiicii

C) Issizler

D) istihdam edilenler

E) Is arayanlar

8) Asagidakilerden hangisi agik issizligin tiirlerinden biri degildir?
A) Mevsimlik Issizlik

B) Konjonktiirel Issizlik

C) Yapisal Igsizlik
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D) Gegici Issizlik
E) Iradi Issizlik

9) Bir ekonomide veya tiim diinya ekonomisinde dalgalanmalara bagli olarak ortaya ¢ikan
igsizlik tiirti asagidakilerden hangisidir

A) Gizli Issizlik

B) Yapisal Issizlik

C) Konjonktiirel Issizlik

D) Iradi Issizlik

E) Gegici Issizlik

10) Asagidakilerden hangisi bir issizlik tiiri degildir?

A) Maliyet issizligi

B) Yapisal igsizlik

C) Gegici igsizlik

D) Gizli issizlik

E) Iradi Issizlik
Cevap Anahtar

1I-E 2-B 3-C 4-A 5-E 6-D 7-B 8-E 9-C 10-A
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13.TEMEL IKTISADi YAKLASIMLARIN ENFLASYON ANALIZI
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Sosyal bir bilim olan iktisatta, tarihsel siireci igerisinde birgok farkl diisiiniir ve diislince
akimlar1 yer almaktadir. Bu akimlar1 birbirinden ayiran ve farkli kategorilere oturtan onlarin
yontemlerindeki farkliliklardir. Her iktisadi olay ve olgu farkli bakis agilarini igermektedir.
Hatta ayni1 ekoldeki diisiiniirlerin bile birbirinden ayrildigi noktalar olmustur. iktisat bilimindeki
yontem farkliliklar1 degisen diinya kosullarina gore ve giiniin sartlarina gore sekillenmektedir.
Iktisadi olaylarin oldugu dénemlerde kabul edilen yontemler ilerleyen yillarda elestirilebilir,
ortadan kalkabilir ya da tekrar giindeme gelebilir.

Bu boliimde, enflasyon olgusu ve ekonomiye devlet miidahelesinin etkinligi tizerine
belli bagh iktisat okullarinin yaklagimlari incelenecektir.

323



Boliim Hakkinda Tlgi Olusturan Sorular

1) Diinyada yasanan belli basli ekonomik kriz donemleri arastiriniz.
2) Diinyada yasanan ve Tiirkiye ekonomisini de etkileyen ekonomik sorunlar1 aragtiriniz.
3) 2008 kiiresel mali krizi arastiriniz.
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Boliimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil
Konu Kazanim elde edilecegi veya
gelistirilecegi
Og il farkl .. .
o greneriet ardt Bolim icindeki
oL iktisat okullarinin
Iktisadi yaklagimlar . . . | konularin  karsilastirilmali
karsilagtirmali analizini : )
. . olarak tekrar edilmesi
yapabilecektir.

325



Anahtar Kavramlar

Klasik yaklagim
Keynesgil yaklagim
Monetarist yaklagim
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Giris

Klasik iktisat agisindan dengeden sapmalar gecici ve kisa donemlidir. Bunun nedeni
piyasa mekanizmasinin ekonomiyi dengeden saptiran faktorleri hizla ve etkili bir sekilde
bertaraf etmesinde yatmaktadir. Yine, piyasa mekanizmasina duyduklar1 giiven nedeni ile bu
iktisat¢ilar dengesizlige kamu miidahalesini de gereksiz bulur, hatta bu miidahalelerin daha
fazla dengesizlige neden olacagii savunurlar. Klasik iktisat¢ilar toplam talebi ekonomik
dengesizliklere neden olabilecek bir unsur olarak gérmez ve bu nedenle de incelemezler klasik
iktisadi teoriye gore kendiliginden igleyen bir ekonomi tam istihdama ulasacaktir. Boylesi bir
ekonomide irade dis1 bir igsizlik olmayacagi i¢in devletin miidahalesi de gereksizdir.

1929 yilinda 1, 5 milyon issiz varken bu say1 1933°de 12, 6 milyona ulasmistir. Issizligin
bu seviyelere gelmesinin denmli nedenlerinden birisi de ekonominin durgunluk igerisine
girmesidir. Buna sebep olarak da ekonomideki talep fazlaligi gosterilebilir. Piyasadaki bu
fazlalik fiyatlar genel diizeyinde de bir diigmeye sebep olmustur.

Issizlik sorununun cevabi 1929-1934 Biiyiik Diinya Buhranini izleyerek ve 1936’da
J.M.Keynes tarafindan verilmistir (The General Theory of Employment, Interest and Money).
Esas itibariyle gelismis ekonomilerin biinyesini depresyon donemi sartlar1 altinda inceleyen
Keynes bu iilkelerde devlet makro alanda miidahalede bulunmadigi zaman ekonominin efektif
talep noksani nedeniyle eksik istihdamda dengeye gelecegini ve gayri iradi issizligin ortaya
cikacagini gostermistir.

Keynes yaptig1 ¢alismalar sonucunda ekonominin tam istihdama ulagsmasinin 6zel bir
hal oldugu, buna her zaman ulasmanin miimkiin olmadigini1 s6ylemektedir.

Keynes’in iktisata getirdigi en O6nemli kavram kuskusuz makroekonomidir. Klasik
goriisten farkli olarak ekonomik olaylara makro olarak bakmis ve denge kavramim
makroekonomik denge olarak tanimlamigtir. Keynes tasarruf ve tiiketim egilimi kavramlarini
ekonomiye kazandirmis ve yatirimlari faizin tasarruflari da gelirin bir fonksiyonu olarak
gormiistiir. Keynes’e gore eksik istthdamin ortaya ¢ikmasi her an olasidir ¢iinkii emek piyasasi
tam rekabetten uzaktir ve licretler sendikalarla yapilan anlagmalar sonucu belirlenmektedir.
Fiyat ve ticretler esnek degildir 6zellikle fiyatlarin asagr dogru esnek olmasi da miimkiin
degildir, bu yiizden piyasadaki arz talep dengesizliklerinin kendiliginden ortadan kalkmasi da
miimkiin olmamaktadir.

Keynes’e gore ekonomiye ¢ok dolayli bir miidahale yolu olan para politikast tam
istthdama ulagmak icin yetersizdir, devlet daha dolaysiz olan maliye politikasiyla ekonomiye
miidahale etmelidir.

Keynes iktisat politikalar1 konusunda hem maliye hem para politikalarinin etkili
olabilecegini diisliniir. Klasiklerdeki dikotomi(reel sektor- para sektorii ayrilig) olmamasi, para
politikalarini da etkili kilabilecektir. Keynes’in tercihi maliye politikas1 yoniindedir.

Monetaristler kriz olgusuna Keynes’den daha farkli bir bakis agisiyla bakarlar. Bunda
Friedman’in diisiinsel kokenleri oldukca etkilidir. Monetarist diisiincenin kokleri liberalizmi
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savunan klasik ve neoklasik okula uzanmaktadir. Monetaristler ekonomide tam rekabetin
varligina ve makroekonominin istikrar i¢inde calistigina inanirlar. Serbest piyasada mevcut
esnek fiyat ve iicretler, mal ve faktor piyasalarinda arz-talep dengesini saglarlar.

Friedman’a gore ekonomide deger yargilar1 yoktur ve ekonominin de dogal bilimler gibi
nesnel bir bilim olmas1 gerektigini savunmustur ve hicbir deger yargisinin enflasyonun parasal
bir olgu oldugu gercegini degistiremeyecegi yoniinde iddiali bir goriis ortaya atmistir
Friedman’a gore para miktarinda ilimli bliylime 6ngdren bir para politikasinin benimsenmesiyle
parasal otorite, enflasyon veya deflasyondan kaginmis olacaktir. Ona gore para miktarindaki
artis orani ile ekonomik biiylime orani arasinda tutarli bir iliski olmasi gerekmektedir.
Friedman, para stokundaki artiglarin konjonktiire paralel olarak diizenlenmesi goriisiinii kabul
etmemekte ve bunun parasal kurali zaman icerisinde giderek anlamsiz hale getirecegini ifade
eder.

Iktisat bilimindeki yontem farkliliklar1 degisen diinya kosullarina gére ve giiniin
sartlarma gore sekillenmektedir. iktisadi olaylarin oldugu dénemlerde kabul edilen ydntemler
ilerleyen yillarda elestirilebilir, ortadan kalkabilir ya da tekrar giindeme gelebilir.

Bu béliimde, temel iktisadi yaklagimlarin, devletin ekonomiye miidahale etkinligi ve
enflasyon olgusuna yonelik analizlerine yer verilmistir.
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13.1.Klasik iktisat

Ingiltere’de Sanayi Devriminin baslamasiyla gelisen bir akimdir. Bu diisiince akiminin
pek cok temsilcisi vardir ancak iglerinden en 6nemlisi Adam Smith’tir. Smith hem Klasik
iktisadi diisiincenin kurucusu hem de iktisadin bir bilim halini almas1 saglayan kisidir. Smith
1776 yilinda yayinladigi “The Wealth of Nation” adli eserinde Klasik diisiincenin temel
ilkelerini su sekilde aciklamistir;

Kisilerin kendi faydalarim1 maksimum yapmak icin caligmasi toplumsal refahi
artiracaktir.

Ekonomide ve ozellikle dis ticarette devlet miidahalesine karsidirlar bunu “birakiniz
yapsinlar birakiniz gegsinler” sloganiyla vurgularlar.

Ekonomi “gdriinmez el” sayesinde tam istthdam diizeyinde dengeye gelebilir
ekonomiyi dengeye getirmek i¢in devletin para ve maliye politikalarina ihtiya¢ yoktur.

Devlet yalnizca giivenligi ve adaletli yonetimi saglamali, bireylerin karli bulmadigi
yatirimlart yapmalidir.

Ekonomide iiretilen her malin satilacagi anlamina gelen Say Yasasi’nin gegerli oldugu
ileri siirtilmektedir. Kisaca “her arz kendi talebini yaratir” biciminde 6zetlenebilecek bu yasaya
gore, ekonomide herhangi bir piyasada arz veya talep dengesizligi olustugunda, fiyat
mekanizmasinin igleyisine bagli olarak bu dengesizlik giderilecek, sonucta ekonomi her zaman
kendiliginden tam istihdam dengesine yonelecektir.

Ekonomide tek tliretken faktor emektir, dolayisiyla bir malin degerini o malin liretiminde
kullanilan emek miktar: belirler.

Klasik teoride faiz, tilketimi kismanin bedeli, tasarruf-yatirim dengesini veya toplam arz
toplam talep esitligini saglayan bir fiyatdir.

Paranin temel fonksiyonunun degisim araci oldugu ve sadece islem motifiyle talep
edildigidir. Dolayisiyla paranin tek basina hi¢bir degeri yoktur, yani notr’diir. Para iktisadi
olaylar1 6rten bir pegedir, reel ekonomik faaliyetler iizerinde higbir etkisi yoktur. Toplam hasila,
istihdam, reel ticretler gibi reel ekonomik degiskenler zevk ve tercihler, teknoloji diizeyi,
kaynak donanimi ve faktorler arasindaki teknik ikame oranlari gibi parasal olmayan faktorler
tarafindan belirlenmektedir.

Bu noktada, klasik diigsiince okulunun enflasyon siireciyle ilgili goriisleri, miktar
teorisinin matematiksel cercevede ele alindig1 miibadele denklemi araciligiyla agiklanmaktadir.

Miktar Teorisinin Fisher Yaklasim

. Miktar teorisini ilk olarak bilimsel diizeyde incleyen iktisat¢1 Irwing Fisher (1867-
1947) olmustur. ABD’de Yale Universitesi'nde gorev yapan Profesor Fisher, miktar teorisini
ilk kez matematiksel olarak formiile eden bilim adamidur.
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Fisher disinda konuyu inceleyen diger iktisatcilar arasinda K. Wicksell, L. Walras, A.
Marshall ve A.C. Pigou gibi iktisat¢ilar sayabiliriz.

Teorinin en basit ve en genel bicimine gore, fiyatlar genel diizeyi dolasimdaki para
miktar1 tarafindan belirlenmekte ve “para miktariyla fiyatlar genel diizeyi ayn1 yonde ve ayni
oranda” degismektedir. Bir bagka deyisle miktar teorisi, paranin degeri veya satin alma
giiciindeki degigmelerin temel nedeni ile ilgili bir hipotezdir. Bu teoriye gore, para bollagtiginda
degeri veya satin alma giicii diismekte ve sonugta mal fiyatlar1 artmaktadir.

Fisher’in miktar teorisi ile ilgili formiilii su sekildedir:
M.V =P.T

Burada M para arzini, V paranin dolanim hizini, P fiyatlar genel diizeyini ve T reel islem
hacmini gostermektedir. Buna gore, ekonomi daima tam istihdam diizeyinde ve dengede iken
toplam arz (AS) toplam talebe (AD) esit oldugundan;

AS=T
AD = (M.V)/P
T = (M.V)/P

Fisher denklemine gore, bir tilkede tedaviilde bulunan paralarin miktari (M) ile onlarin
belirli bir donem i¢inde kag defa el degistirdikleri (V) ¢arpildiginda elde edilecek rakam ayni
dénemde paranin aracilik ettigi islemlerle (T), bu islemlere uygulanan fiyatlarin (P) ¢arpimina
esit olacaktir. Bu acgiklamalar ¢ergevesinde;

M.V =P.T o6zdesligi yazilabilir.

Fisher yaklasimi bir 6zdeslik olarak ele alindiginda, ekonomik faaliyet hacmi ne olursa
olsun, toplam harcamalar, bu harcamalara konu olan mal ve hizmetlerin degerine esittir.
Fisher’in denklemle ilgili varsayimlari sunlardir:

V ve T kurumsal yapi tarafindan ve teknik kosullarca belirlenir. Para miktarindaki artis,
bu degiskenleri etkilemez.

Paranin dolasim hizi, (V’nin) ile ve (T) veri kabul edilirse, formiilde tek degisken
fiyatlardir. Para arzindaki artislar sadece fiyatlar genel seviyesinde bir artisa yol agmaktadir ve
fiyatlar genel seviyesindeki bu artig, para arzindaki arti§ oraniyla ayni1 oranda olmaktadir.

Buna gore nedenselligin yonii para miktarindan fiyatlar genel diizeyine dogrudur. Yani
denklemde bagimsiz degisken yalnizca para miktaridir.

Miktar Teorisinin Cambridge Yaklasimi
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Fisher’in yukarida Ozetledigimiz yaklasimi daha sonra neo-klasik iktisat¢ilardan
Cambridge Okulu’nun kurucular1 olarak kabul edilen Alfred Marshall ve Arthur C. Pigou
tarafindan gelistirilmistir.

Fisher’in yaklagiminda bireylerin “elde tutmak zorunda olduklar1 para miktar1” analiz
edilmektedir. Oysa ki Cambridge yaklagiminda para, ekonomik nedenlerle elde tutulan bir aktif
olarak ele alinmaktadir.

Cambridge yaklasiminda, Miktar Teorisi;
Ms=MD =k.P.Y

olarak ifade edilmektedir. Bu formiilasyon ¢ergevesinde Fisher yaklasimi ile Cambridge
yaklasimi arasindaki diger bir 6nemli farklilik ortaya ¢ikmaktadir.

Fisher yaklasiminda, denklemin sag tarafinda ekonomideki islemler hacmi (T) yer
alirken, Cambridge yaklagiminda ulusal gelir (Y) yer almaktadir. Bunun bir sonucu olarak,
Fisher yaklagiminda “paranin islem dolasim hiz1” s6z konusu edilirken, Cambridge
yaklasiminda “paranin gelir dolasim hiz1” s6z konusu edilmektedir.

Cambridge yaklagiminin bir diger farklilig1 “k” katsayisidir. “k” katsayisi ulusal gelirin
bir oram1 olarak elde tutulmak istenen para miktarin1 gostermektedir. Baska bir deyisle
insanlarin ellerinde tutmak istedikleri paranin gelirlerine oranimi gosteren k’ya yer
verilmektedir.

Yine sadece islem motifiyle para talebine yer verilen bu yaklasimda, insanlarin
gelirlerini elde ettikleri donemlerle harcamalar1 arasindaki zaman farkini kapatmak igin
gelirlerinin bir kismini nakit olarak tutmak zorundadirlar (k). Ne var ki, tipki paranin dolanim
hizinda oldugu gibi, para talebinin de kisa donemde degismedigi varsayildigi i¢in burada da
ayni sonuca ulasilmaktadir: fiyatlar genel seviyesi para miktariyla ayn1 yonde ve ayni oranda
degismektedir.

Ozetle, klasik gelenekte, ekonominin daima tam istihdam altinda oldugu, paranin ndtr
ve sadece islem amaciyla tutuldugu, tam rekabet kosullar altinda iicret, fiyat ve faiz esnekligi
varsayimlari altinda, enflasyonun tek nedeni ekonomiye digsal olan para arzindaki artiglardir.
Dolayisiyla enflasyonla miicadele etmek icin yapilmasi gereken para arzinin azaltilmasidir.

13.2.Keynesgil Yaklasim

Keynesyen iktisat, ismini, teorilerini ve prensiplerini modern makro ekonominin
kurucusu olarak da kabul edilen Ingiliz iktisatgr John Maynard Keynes’ten (1883-1946)
almaktadir. En iinlii calismasi olan “Istihdam, Para ve Faizin Genel Teorisi” 1936’da
basilmustir.

Keynesyen iktisadi diigiince akimi 1929°da ABD’de baslayip biitlin diinyaya yayilmis
bir ekonomik kriz olan Biiylik Buhraninin (Kara Persembe) kotii sonuglarini bertaraf etmek i¢in
J.M.Keynes tarafindan ortaya atilmig goriislerdir.
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1929 yilinda baglayan ve neredeyse 1930’larin sonlarina kadar etkisi siiren ve temelde
borsa spekiilasyonlarina dayanan krizde “her arzin kendi talebini yaratir” goriisii ¢lirimiistiir.
1929°da New York Borsasinin ¢okmesi iiretim kesimini olumsuz etkilemis buda issizligin
artmasina ve dolayisiyla taleplerin diigmesine neden olmustur. Kriz sonrasi alim giigleri diisen
toplum arzin tek basina yeterli olamayacagini géstermistir.

Klasik iktisat arz yonliidiir, Keynes Iktisat ise talep yonliidiir.
Keynesyen Yaklasimin Temel Varsayimlar:

i.  Ekonominin daima ve kendiliginden tam istihdam diizeyinde dengeye gelecegi goriisiine
karsi citkmaktadir.

Ekonomi kendiliginden ve daima tam istihdam diizeyinde dengede olmayip istihdam
dengesi agisindan ekonomide asir1 istihdam, eksik istihdam ve tam istihdam dengelerinden biri
s0z konusu olabilir.

Eksik istihdam kosullar1 altinda isleyen bir ekonomide para arzinda meydana gelen
degismelerin fiyatlar genel diizeyinden c¢ok isttihdam ve hasilayr etkileyecegini ileri
stirmektedir. Fiyatlar genel diizeyinin para miktariyla degil, istthdam kosullarma gore
belirlenen bir durum oldugunu ifade eden Keynes, para miktarindaki degismelerin ancak tam
istihdam diizeyine gelindiginde fiyatlar genel diizeyini etkileyebilecegini belirtmektedir.

ii.  Sayyasasi gegerli degildir. Yani Say Yasasi 'nin aksine talep arzi belirler. Bu yaklasima
gore tiretim diizeyini ve istihdami toplam talep belirleyecektir

Keynesyen yaklasimda toplam talep c¢ok o©nemlidir. Ciinkii Keynes’e gore bir
ekonomide {iretim ve istihdam hacmi toplam talep diizeyine baghdir. Diger bir deyisle, toplam
talepteki bir artis tam istihdam diizeyine ulasilincaya kadar iiretimde ve istihdam diizeyinde bir
artisa neden olmaktadir. Uretim ve istihdam hacminin toplam talep diizeyine bagl oldugu kabul
edildiginde, talebi olusturan unsurlardaki dalgalanmalarin ekonomide istikrarsizliklara yol
agmasi dogaldir. Ornegin, toplam talebin yetersiz oldugu bir ekonomide yiiksek diizeyde bir
igsizlik meydana gelmekte, hemen hemen tam istihdamda ¢alisan bir ekonomide ise asir1 toplam
talep enflasyona neden olmaktadir. Ancak toplam talebin dogru bir bi¢imde yonetildigi bir
ekonomide istikrara ve maksimum iiretime ulasmak miimkiin olabilmektedir. Kamu
harcamalar1 ve vergiler toplam talebi belirledikleri i¢in bir ekonomideki istikrarsizligi, issizligi
ve enflasyonu 6nlemekte faydali araglardir.

iti.  Ucret, faiz ve fiyatlar genel diizeyi asagiya dogru esnek degildir.

Ona gore, bir ekonomide istthdam ve hasila diizeyini belirleyen ii¢ temel faktorden biri
olan iicretler, is¢i ve igveren kesimleri arasinda sozlesmelere bagli olarak belirlenmektedir.
Bunun yani sira asgari iicret gibi yasal uygulamalar nedeniyle parasal {icretler asagi dogru esnek
degildir. Dolayisiyla, donanim ve teknoloji diizeyi veri iken, fiyatlar genel diizeyi miktar
teorisinde oldugu gibi para miktarina degil, kismen parasal iicretler gibi faktér maliyetlerine,
kismen de istihdam hacmine bagli olmaktadir. Parasal iicretler esnek olsa dahi, bunun tam
istthdami saglamaya yetmeyecegini belirten Keynes, iicret indirimlerine gidilmesinin tiiketim
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harcamalarin1 diisiirecegine ve sonucta istthdam diizeyinin daha da diisecegine dikkat
¢ekmektedir.

Ucretler asag1 dogru esnek olmadigindan, mal piyasalar1 olusabilecek herhangi bir
dengesizligi kendiliginden gideremez. Keynes para illizyonu (aldanimi) kavramini ortaya
atmistir. Ekonomik birimler, nominal iicretleri diiserse refah seviyeleri diisecegi i¢in bu iicret
diistislinii kabul etmezler. Buna karsin nominal ticretleri ayni1 kalmak sartiyla fiyatlar yiikseldigi
zaman bu tepkiyi vermezler. Refah seviyeleri diismesine karsin tepki verilmemesi olayina para
aldanimu denir. Klasik iktisatgilara gore kisi rasyonel oldugu i¢in para aldanimina kapilmazlar.
Keynes’e gore ise is¢iler nominal {icretlerine bakarlar ve nominal gelirlerinden taviz vermek
istemezler. Bu da fiyat seviyesi arttig1 i¢in satin alma giicliniin diismesi anlamina gelir. Boylece
toplam talep diisecek ve dolayistyla issizlik meydana gelecektir.

Klasiklerin ileri siirdiigii gibi ekonomik hayatin otomatik olarak tam istthdama
ulagmasinin neden miimkiin olamayacagini agiklamaktadir. Keynes’e gore, iicretlerin diisme
yoniinde esnek olmamasi ekonominin kendiliginden ve siirekli olarak tam isttihdamda dengede
olmasini dnlemektedir.

iv.  Yatirum tasarruf dengesi her zaman séz konusu degildir.

Keynesyen diisiinceye gore bir ekonomide faiz oran1 muhakkak tasarruf ve yatirimi
esitlemeyecektir. Tasarruf diizeyi oncelikle gelir tarafindan belirlenecek, yatirim ise faiz oranm
yaninda sermayenin marjinal verimliligine bagl olacaktir. Bu nedenle bir ekonomi durgunluga
yoneldigi zaman faiz oranindaki diisiis tasarrufu ve yatirimi esitleme konusunda basarisiz
kalabilecektir.

Faiz, klasik teoride oldugu gibi tiiketimi kismanin bedeli, tasarruf-yatirrm dengesini
veya toplam arz toplam talep esitligini saglayan bir fiyat degildir. Faiz orani, likiditeden
vazgecmenin Odiilii olarak, serveti nakit biciminde tutma arzusu ile mevcut nakit miktarini
dengeye getiren bir fiyattir ve para arz ve talebi tarafindan belirlenmektedir.

Keynes’e gore, yatirnm ve tasarruf kararlar1 birbirinden bagimsiz olarak verildigi igin,
planlanan tasarruflar, planlanan yatirimlara her zaman esit olamayacaktir Tasarruflar, faiz
oranimna degil, gelir diizeyine baglidir. Faiz oran1 ne olursa olsun, geliri yetersiz olan kimse
tasarruf yapamaz. Bu bakimdan faiz, tasarruflarla yatirnmlari birbirine esitleyen bir unsur
degildir. Tasarruf ve yatirnm kararlar1 birbirinden bagimsiz oldugu ig¢in, tasarruflar
yatirimlardan fazla olabilir Bu durumda, gelirlerin tamami harcanmamis demektir, yani
harcamalar gelire esit degildir. Bu, bir kisstm mallarin talep bulmadigini, talep yetersizligi
nedeniyle bir kisim tiretim faktorlerinin bosta kalacagini ifade etmektedir.

v.  Klasik Makro Iktisat Teorisi'ne gore bireyler sadece islem (muamele) giidiisii ile para
talep ederler. Buna karsilik Keynesyen Makro Teori’de bireyler, islem giidiisii, ihtiyat
glidiisii ve spekiilasyon giidiisii ile para talep ederler:

a. Islem amacli para talebi gelire baghdir. Buna gore para bir degisim aracidir ve
insanlar aligveriglerinde, giinliik islemlerinde kullanmak iizere para tutarlar
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yiiksek bir gelir diizeyi, para icin daha yiiksek bir islemler talebi olusturur.
Dolayisiyla, paranin islemler talebi gelir ile pozitif iligkilidir.

b. ihtiyat amagli tutulan para talebi gelecegin belirsizliginde korunmak (yaslilik,
hastalik, sakatlik dogal afetler vb) ve ihtiyatli olmak anlaminda, para tuttuklarini
belirtmistir. Paranin 6nlem (ihtiyat) talebinin, gelir ile pozitif, faiz orani ile de
negatif iliskisi vardir. milli gelir diizeyine, spekiilasyon amaci ile tutulan para
faiz oranina baghdir.

c. Spekiilatif Amagl Para Talebi Keynes, spekiilasyon amaci ile para talebine
biiyilk Onem vermistir. Bireylerin neden islem ve ihtiyat amagl para
taleplerinden daha fazla para tutuklari sorusunu sormustur. Bunun nedenini,
gelecek faiz oranindaki belirsizlik ile faiz orani ve tahvil fiyatlar1 arasindaki
iliski belirlemistir. Keynes bu giidiiyii spekiilatif talep olarak adlandirmistir.
Tahvil fiyatlarinin diisecegi beklentisi (yani faiz oraninin yiikselecegi beklentisi)
ile tutulan para, Keynes’in spekiilatif para talebi adim1 verdigi para talebidir.
Diger bir ifade ile, spekiilatif para talebi, ileride ortaya ¢ikabilecek finansal
firsatlar1 degerlendirebilmek i¢in tutulan paradir.

Spekiilasyon saiki ile tutulan para ile faiz orani arasinda ters yonde bir
iligki vardir. Faiz orani1 yiiksekken yakin zamanda diisecegi diisliniilerek para
talebi azalmakta, faiz orani1 diisiikken kisa zamanda yiikselecegi diistiniilerek
para talebi artmaktadir.

vi.  Keynes'in faiz teorisi, likidite tercihine dayanur.

Faiz, klasiklerin kabul ettigi gibi tasarruf yapmanin veya beklemenin bir getirisi degil,
belli bir siire i¢in likiditeden ayrilmanin karsiligidir. Likidite tercihinin, faiz oranmi veri iken
halkin elinde tutacagi para miktarini belirlemede etkin bir iglevi vardir. Dolayisiyla para miktari
likitide tercihi ile birlikte faiz oranini belirlemektedir. Baska bir deyisle Keynesyen kuramda
faiz orani, insanlarin ellerinde tutmak istedikleri para miktartyla tilkedeki mevcut para stokunu
esitleyen bir fiyattir.

Spekiilasyon amaci ile para talebi faiz haddinin bir fonksiyonu oldugu i¢in faiz haddi ne
kadar yiikselirse, gelir getiren servet kalemleri yerine elde para tutmanin maliyeti o kadar
yiiksek ve elde tutulmasi arzulanan para miktar1 o kadar azdir.

Bu diisiinceye gore, faiz orani ne kadar diistikse, o kadar fazla sayida yatirimeinin tercihi
tahvili satip paraya donmek olacaktir. Yani, ¢ok diislik olan faiz oranlarinda, hemen hemen
biitiin yatirimeilar faiz oranlarmin gelecekte yiikselecegini diisiinecek ve dolayisiyla bu ¢ok
diisiik faiz oranlarinda, neredeyse herkez i¢in para, tercih edilen servet tutma varlig1 olacaktir.

Buna gore, tahvil faizleri elde tutulmak istenen para miktarini etkiler. Faiz haddi
diistiikce, para talebi artar. Bu noktada ekonomi likidite tuzagina diiser.

Keynezyen teoride likidite tuzagi, herkesin faiz oraninin diisebilecegi en diisiik seviyeye
diistiigline inanmasi halidir. Bu durum, para talebinin faiz oranina kars1 sonsuz esnek oldugu
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haldir. Boyle bir durumda para arzinda meydana gelebilecek her artis spekiilasyon saiki ile elde
tutulacak ve faiz orani hi¢ etkilenmeyecektir. Diger bir ifade ile boyle bir durumda para
politikalar1 etkisiz olacaktir.

Para otoritesi bu noktadan sonra para arzini ne kadar artirirsa artirsin, faiz haddi diismez
ve bu yolla yatirimlart uyarmak miimkiin olmaz. Ciinkii, tahvil gelirleri, ileride faiz haddinin
yiikselmesiyle ortaya ¢ikacak olan sermaye kayiplarini karsilamayacaktir. Fakat bu noktaya
gelinceye kadar, faiz ayarlamalar1 yatirimlar1 uyarabilecegi igin, para arzindaki degismeler faiz
haddindeki degismeler yoluyla reel harcamalari etkileyecektir. Bu agidan Keynesci yaklasima
gore, nominal degiskenler, yatirim liretim ve istthdam gibi reel degiskenler iizerinde etkili olur.

vii.  Miktar kurami, yani paranin yansizligr soz konusu degildir.

Klasik Makro Iktisat Teorisi’nde, parasal degiskenler reel degiskenleri etkileyemez.
Buna Klasik Dikotomidenir. Ornegin, para arz1 bir parasal degiskendir. Istihdam ve iiretim
seviyesi de birer reel degiskendir. Klasik Dikotomi ilkesi geregince, para arzindaki artiglar
sadece fiyatlar genel seviyesini yiikseltir fakat istthdam ve iiretim seviyesini etkileyemez. Bu
nedenle Klasik Makro Iktisat Teorisi’nde para yansizdir, yani istihdam ve iiretim iizerinde
etkisizdir. Bu nedenle Klasik Makro Iktisat Teorisi’ne gore para politikas: etkisizdir. Merkez
Bankalar1 para arzini arttirarak isttihdam ve iiretimi arttiramazlar, sadece fiyatlar genel
seviyesinin ylikselmesine, yani enflasyona yol agarlar.

Buna karsilik Keynesyen Makro Iktisat Teorisi’ne gore, ekonomi eksik istihdam
seviyesinde dengede iken, yani ekonomide eksik kapasite kullanimi ve issizlik varken, parasal
degiskenler reel degiskenleri etkileyebilir. Ornegin, ekonomi eksik istihdam seviyesinde
dengede iken para arzi arttirilirsa, toplam talep, istihdam ve iiretim miktar1 artar fakat fiyatlar
genel seviyesi yilikselmez. Bu nedenle Keynes’e gore ekonomi eksik istihdam seviyesinde
dengede iken Klasik Dikotomi ilkesi gegerli degildir, para yanlidir, yani istihdam ve iiretim
seviyesi lizerinde etkilidir.

Keynesyen Makro iktisat Teorisi’ne gore, ekonomi eksik istihdam seviyesinde dengede
iken Merkez Bankalar1 para arzini arttirarak, fiyatlar genel seviyesini yiikseltmeden, istthdam
ve liretim seviyesini arttirabilirler. Bu nedenle para politikas1 etkilidir. Ancak ekonomi tam
istihdam seviyesine ulastiginda Keynes, Klasik Dikotomi ilkesinin gegerliligini kabul eder.
Keynesyen Makro Iktisat Teorisi’ne gore de, ekonomi tam istihdam seviyesinde iken, parasal
degiskenler reel degiskenleri etkileyemez, para yansizdir ve para politikasi istihdam ve iiretim
tizerinde etkisizdir.

13.3.Monetarist (Parasalci) Yaklasim

1950°’li ve 1960'lh yillarda, Keynesyen iktisat ¢ogu tilkelerin iktisat politikalarmin
belirleyicisi konumdaydi. Yine ayn1 dénemde 6zellikle Chicago Universitesi ¢evresinde-
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caligsmalarini teorik diizeyde siirdiiren monertarist diistince 1960’1 yillarin sonu ile 1970'
yillara rastlamaktadir.

19701 yillarda ciddi olarak bircok iilkede hissedilen 1973 ve 1979 Petrol Krizleriyle
derinlesen “durgunluk icinde enflasyon” anlamina gelen stagflasyon kriziyle monertarist
diisiince ortaya ¢ikmistir. Stagflasyon’un incelenmesi sunu ortaya ¢ikarmistir:

1930 ile 1970 arasindaki 40 yilda makro ekonomik politika toplam talebin yonetimi
olarak kabul edilmis, bunun disina ¢ikilmamistir. 1970°li yillarin basinda diinyada gida
maddeleri kithig1 ve ozellikle enerji fiyatlarinin yiikselmesi, talepten ¢ok arz kisminin énemli
oldugunu gostermistir. Arz kisitlamalar stagflasyon’un devam etmesine yol agmustir.

OPEC 1974 yilinda petrol fiyatlarinmi yiikselttigi zaman, ekonomilerin fiyatlar genel
diizeyi de ytikselmistir.

Yiiksek enerji fiyatlari tiiketicilerin diger mallara harcayabilecekleri reel geliri azaltmus,
bdylece iiretimin ve isttihdamin diismesine yol agmistir

Stagflasyon, makro ekonomik politika i¢in bir ikilem yaratmistir:

Issizligi azaltan para-maliye politikalari mal ve hizmet talebini artirmakta ve
enflasyonun artmasi tehlikesini artirmaktadir. Enflasyonu azaltmak igin izlenen daraltici
politikalar ise ekonomiyi yavaslatmakta ve igsizlik oraninin artmasina yol agmaktadir

Keynes’in tavsiyelerine uygun olarak, devlet harcamalarinin artirilmasi ve acgik biitge
politikasi ilk basta issizligi azaltmis ve hizli bir {iretim artisina yol agmisti. Fakat her issizlik
dalgasiyla karsilagildiginda devlet harcamalarimin artirilmasi ve acgik biitge politikastyla
piyasaya daha fazla para verilmesi, enflasyonist baskilart artirmisti. 1960’larda enflasyon ¢ift
rakamla, 1970’lerde ise bazi iilkelerde {li¢c rakamla ifade edilmeye baslanmusti.

1960 yilindan bu yana goriilen hizli enflasyon ve igsizlik gibi sorunlar, Keynesyen
teorinin ve Onerilerinin gegerliligini tartismaya agmis ve alternatif goriis olarak Monetarist teori
gelistirilmistir.

Klasik Miktar Teorisinin Modernizasyona dayanan bu goriisiin monetarizm (parasalci)
olarak adlandirilmast ilk olarak 1968 yilinda monetarizmin temsilcilerinden biri olan Karl
Brunner tarafindan yapilmistir. Chicago Universitesi’nden Milton Friedman onciiliigiinde
gelistirilen bu goriis "Monetarist" (parasal) goriistiir.

Ozellikle 1963 yilinda Milton Friedman ve A. Schwartz tarafindan Amerikan parasal
tarihinin 1867 — 1960 yillart itibariyle incelemesi ve ileri siiriilen diisiinceler Monetarist
goriisiin temellerini de olusturmustur. 1935-1960 doneminde uygulanan Keynezyen iktisadi
politikalara tepkisel bir yaklasim gelistirerek, makroekonomik teorilere yeni bir boyut
getirmislerdir. 1970’lerin sonlar1 ile 1980’11 yillari ilk yarisinda monetarist iktisat politikalar
bir ¢ok gelismis sanayi lilkesinde uygulanan iktisat politikalarini yonlendirmistir.
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Monetarist iktisatgilar arasindaki genis ¢apli goriis farkliliklart sebebiyle tek bir
“monetarizm” tanimindan s0z etmek giic olmakla birlikte, monetarizmin temel iktisadi
goriigleri sdylece 6zetlenebilir:

M Friedman ve taraftarlari, klasik iktisat teorisi i¢inde yer alan “Miktar Teorisi’ni
yeniden ele almislar ve iktisadi faaliyetler {izerinde para politikasinin etkilerini incelemislerdir.
Bununla birlikte monetaristler Klasik Miktar Teorisi'ni bazi yonlerden elestirmisler ve bu
teorinin enflasyonu agiklamak igin yeterli olmadigini 6ne stirmislerdir.

Monetaristlere gore, MV=PT seklinde ifade edilen klasik miktar teorisi formiiliinde yer
alan paranin dolasim hizi (V) sabit degil, aksine bazi degiskenlerin istikrarli bir fonksiyonudur.
Friedman’ 1n analizleri ile gelistirilen monetarizme ayni zamanda “Modern Miktar teorisi” adi
da verilmektedir.

Para politikalarinin roliinii gelistirdikleri yeni miktar teorisiyle agiklamislardir.

Monetaristlere gore, enflasyon, esasen parasal bir olaydir. Para arzindaki artislar,
nominal gelirleri artirmak suretiyle enflasyonist baskilar1 artirir. Bu diislince tarzi, ayni
zamanda paranmn Miktar Teorisinin tezidir. Buna gore, para exogen bir faktdrdiir. Iktisat
teorisinin ve para teorisinin disindadir. Para miktarindaki degismeler, ekonominin isleyisinden
cok hiikiimet ve merkez bankasinin kararlarina baglidir. Monetaristler de, iddialarini bu teoriye
dayandirirlar.

Neo-klasikler, miktar teorisine dayanarak, parayi, ekonomik olaylari 6rten bir pege gibi
kabul etmislerdir. Yani, moneter degiskenler, reel degiskenleri etkilemez. Buna gore, moneter
sektorle, reel sektdriin ayr1 ayr1 dengeye geldikleri kuramidir (dichotomy). Dichotomy ise,
rosyonalite (homojenite) postulatina (postulat=ispatsiz olarak dogrulu varsayilan Onerme)
dayanir.

Monetaristler bu goriise karsidirlar. Onlara gore faiz, paranin degil, kredinin fiyatidir.
Monetaristlere gore faiz para arz ve talebine gore degil, kredi arz ve talebine gore olusur.
Oyleyse, para arzini artirarak faizi diisiirmek ve bu yolla yatirrmlari uyarmak miimkiin degildir.
Bu amacla piyasaya verilen ilave para, kisa donemde fiyatlar1 etkilemeyip, tiretimi artirsa da,
uzun donemde sadece enflasyona neden olup, liretimi artirmaz.

Monetarizm, daha ¢ok ¢agdas iktisadi sorunlardan biri olan enflasyon konusu iizerinde
durmustur. Bu politika enflasyonun temel nedeni olarak para arzinin hiikiimetlerce gereksiz
yere ve asirt Olglide artirilmasimi  gormektedir. Monetaristlere gore, ekonomideki
istikrarsizliklarin bir ¢ogu parasal kokenlidir. Bu nedenle para politikasi iktisadi sorunlara kars:
diger iktisat politikasi araglarindan daha etkilidir.

Monetarizmin temel ilkelerini Friedman’ in kendi ifadeleriyle asagidaki gibidir.

e Para arzindaki biiyiime orani ile nominal gelirin biiyiime orani arasinda ¢ok kesin
olmamakla birlikte bir iliski bulunmaktadir. Bu iliski ¢ok kesin degildir. Ciinkii para
arzindaki artislarin geliri etkilemesi zaman alir. Ayrica, bunun ne kadar siirecegi de
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belli degildir. Ortalama olarak para arzindaki artig, nominal gelirleri yaklasik 6 ve 9
ay arasinda gegecek bir siire sonunda etkiler.

e Nominal gelirin biiylime oranindaki artig etkisi ilk olarak {iretim iizerinde goriliir.
Bu daha sonra fiyatlara yansir.

e Ortalama olarak, fiyat etkisi yaklasik olarak 6 ve 9 ay arasinda degisen zaman
boyutu icerisinde ortaya ¢ikar. Para arzindaki artis ile enflasyon arasindaki toplam
gecikme ortalama 12-18 ay arasindadir.

e Para arzindaki artis ile bunun nominal gelirlere ve daha sonra fiyatlara yansima
iliskisi ‘cok kesin ve belirli’ degildir. Bu iliskide bir kayma s6z konusudur.

e Kisa donemde (5 veya 10 ay kadar bir siirede) para arzindaki degismeler dncelikle
iiretimi etkiler. 10 ay1 asan bir slirede para arzinin biiyiimesi fiyatlar etkiler”

Monetaristler, serbest piyasa ekonomisinin kendi i¢ dinamigi sayesinde istikrarli bir
model oldugunu savunmakla birlikte, klasik iktisat¢ilardan farkli olarak ekonominin her zaman
tam istihdam diizeyinde olmayacagin1 kabul etmektedirler. Monetaristler, insanlarin daha iyi
bir i3 arama veya issizlik yardimindan yararlanmalari neticesinde belirli bir siire issiz
kalabileceklerini, boylece ekonomide her an bir “dogal issizlik™ olabilecegini 6ne siirmiislerdir.

Monetarizm, esasen klasik iktisadin temel ilkelerini aynen kabul etmekle birlikte, ondan
baslica iki noktada ayrilmaktadir:

o Klasik miktar teorisi agiklamasi yetersizdir.
e Ekonomi her zaman tam istihdam diizeyinde dengede degildir; dogal issizlik hipotezi.

Klasik iktisat ve monetarizm arasindaki bu iki temel farkliliga ragmen her iki teori de
enflasyonun en Onemli kaynaginin para arzindaki artislar oldugunu kabul etmektedir.
Monetaristlere gore enflasyonu kontrol altina almak i¢in en etkin ara¢ para politikasidir. Para
arzindaki degismeler, para talebinden bagimsiz bir sekilde para otoritesince bagimsiz olarak
belirlenir. Ancak para otoritesinin bu giiciiniin sik sik degisen para artis hizlar1 seklinde
uygulanmasi istikrar degil istikrarsizlik getirir. Monetaristler, bu istikrarsizliklar1 6nlemek i¢in
para arzinin belirli bir oranda ve ekonomideki gelismelerle orantili olarak kademeli bir sekilde
artirtlmasini 6nermektedir.

Devletin harcama ve maliye politikalarinin basarili olamayacagini “daimi gelir hipotesi
ile aciklamaktadir. Geliri, “normal gelir” ve “gecici gelir” olmak iizere iki alt gruba ayirir.
Normal gelir, kisinin kazanma kapasitesi, beseri servetinin geliri iken, gecici gelir,
konjonktiiriin sagladig1 gelirlerden olusur. Buna gore tiiketim de “daimi tiilketim” ve gecici
gelirin belirledigi “tesadiifi tiiketim” olarak iki gruba ayrilir. Makro ekonomi agisindan 6nemli
olan daimi gelir ve daimi tiikketim verileridir. Digerleri degiskendir. Ciinkii halk, kendisini
belirli bir gelir diizeyinde kabul eder ve tliketim kararlarini1 daima bu diizeye (ortalama) gore
alir. Bu agidan bakildiginda, devletin harcamalari ya da vergileri artirip-azaltmasi seklinde bir
maliye politikasi, daha ¢ok gecici ve tesadiifi tiikketimi etkiler.

Friedman’in dikkat c¢ektigi baska bir konu da maliye politikasin1 kullanma karar ile
uygulamaya gecisteki gecikmedir. Bu gecikme, karsilagilan bunalimi onleyecek yerde,
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siddetlendirir. Friedman’a gore para arzindaki degismelerin uygulamaya gecirilme siiresi ii¢ ila
dokuz ay arasinda degismektedir. Bu gecikmeler, issizlikle enflasyonu karsilikli olarak bir
araya getirmektedir. Oyleyse, Keynescilerin dedigi gibi, issizlikle enflasyon orasinda karsilikl
bir ters yonlii iliski (trade off) yoktur.

13.4.Rasyonel Beklentiler Teorisi

ABD’ de Chicago Universitesi'nde Friedman ve &grencilerinin klasik miktar teorisini
yeniden yorumlayarak enflasyon sorununa onerdikleri yeni ¢oziimler disinda, yine aym
tiniversitede calisan ve esasen Friedman’ in Ogrencileri olan bir grup iktisatgi, enflasyon
konusunu degisik bir agidan ele aldilar. Rasyonel Beklentiler Teorisi (Rational Expectations
Theory) adiyla iktisat literatliriine giren bu goriis, klasik iktisadin temel ilkelerini aynen
benimsemistir. Rasyonel Beklentiler Teorisi, 1960’11 yillarin sonlarinda klasik iktisat teorisinin
temel ilkelerini benimseyerek ortaya ¢ikan yeni bir ekonomik teoridir. Rasyonel Beklentiler
Teorisi Monetarizmin bir dali olarak goriilebilir. Ancak Monetarist iktisat¢ilarin hepsi Rasyonel
Beklentiler Teorisi’nin tiimiinii kabul etmemektedirler.

Rasyonel beklentiler teorisi ilk olarak 1961 yilinda J. Muth’ un “Rasyonel Beklentiler
ve Fiyat Hareketleri Teorisi” adiyla yayinlamis oldugu makalesi ile ortaya ¢ikmistir. Muth,
yaymladigt bu calismasinda enflasyonist donemlerde ekonomik birimlerin “uyumcu
beklentiler” (adaptive expectations)'den ziyade, “rasyonel beklentiler’e (rational expectations)
sahip oldugunu agiklamistir.

Rasyonel Beklentiler Teorisi de Keynezyen makro teoriye bir karsi teori olarak ortaya
cikmig bir iktisadi diisiince akimidir. Rasyonel beklentiler konusu ilk defa Muth tarafindan
incelenmis olmakla birlikte, 1970 1i yillarin sonlarina dogru Lucas, Sargent, ve Wallace
tarafindan gelistirilmistir.

Rasyonel beklentiler teorisinin iktisat bilimine getirdigi yenilik “beklentiler” konusunda
olmustur. Ancak beklentiler konusu, rasyonel beklentiler teorisyenlerinden 6nce Keynesyenler
ve daha sonra Monetaristler tarafindan da incelenmistir. Gerek Keynesyenler ve gerekse
Monetaristler, fertlerin genel fiyat seviyesindeki degismeleri 6nceden tahmin etmede “Uyumcu
Beklentilere” sahip olacaklarini belirtmislerdir.

Uyumcu beklentiler teorisine gore gelecekteki fiyat seviyesi onceki donem(ler)deki
fiyatlarin seviyesine gore belirlenir. Bu teoriye gore 6zellikle son donemdeki fiyatlar genel
seviyesi ortalamas1, gelecekteki fiyatlarin tahmin edilmesinde 6nemli rol oynar. Ornegin,
enflasyon orani onceki yil % 20 ise, bireyler cari yil enflasyon oranimin da % 20 olacagim
beklerler. Eger cari yil icerisinde enflasyon orani artarsa (azalirsa) bireyler sonraki yildaki
enflasyon oraninin da artacagini (azalacagini) tahmin ederler ve davranmiglarini buna gore
ayarlarlar.

Rasyonel Beklentiler Teorisi, Klasik iktisat¢ilarin yaklagimina benzer sekilde insanlarin
1yi bir sekilde bilgilendirildiklerine ve bunu ¢ok iyi kullandigina inanmaktadirlar. Muth’a gore
bekleyisler rasyoneldir. Bekleyislerin rasyonel olmasi, beklenen deger ile gerceklesen deger
arasindaki farkin, beklenen degeri sifir olan tesadiifi bir degisken olmas1 anlamin1 tagimaktadir.
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Bir ekonomik degiskenin rasyonel bekleyisleri olusturulurken piyasadaki ekonomik birimler,
degiskeni etkileyebilmektedirler ve bu alanda elde edebildikleri tiim bulgulardan
yaralanabilmektedirler.

Rasyonel beklentiler teorisi ise bireylerin uyumcu (adaptive) degil “rasyonel” (rational)
beklentilere sahip olacaklarin1 ve bu nedenle iktisat politikas1 uygulamalar1 karsisinda derhal
aktif bir tavir alip, bu politikalarin beklenen sonuglarini degistireceklerini 6ne siirmektedir.

Bu teoriye gore bireyler, iktisat politikas1 uygulamalar1 ve bu uygulamalarin yaratacagi
etkiler konusunda tam bir enformasyona sahiptirler ve dolayisiyla sistematik bir hata yapmalar1
s06z konusu olamaz. Kisaca, fertlerin rasyonel hareket etmeleri sonucunda, iktisat politikasi
kendinden beklenen etkileri yaratamaz. Rasyonel beklentiler teorisi taraftarlarina gore; devlet,
kisa donemde dahi, vergiler, kamu harcamalar1 ve para arzi gibi araglar1 kullanarak, iiretim,
istihdam, fiyat istikrar1 vb. ekonomik degiskenler {izerinde etkili olamaz. Bu bakimdan “aktif”
iktisat politikalar1 yerine “istikrarli” politikalar kullanmalidir.

Bu teoriye gore, devlet sadece oyunun kurallarin1 belirlemeli; fertler de, hangi
imkanlarin kendilerine ag¢ik oldugunu bilip kararlarinin muhtemel sonuglarini 6nceden
kestirebilmelidir. Ornegin; vergi politikas1 ve kamu harcamalar1 politikasi ile ilgili kararlar
onceden belirlenmeli ve sik sik degistirilmemelidir. Politika degisiklikleri zorunlu oldugu
zaman ise, bu degisiklikler yavas yavas yiiriirliige konulmalidir.

Rasyonel beklentiler teorisine gore ekonomide para arzi artirildigi zaman, bireyler
bunun belli bir donem sonra fiyatlar genel seviyesi ile birlikte nominal faiz oranini da
yiikseltebilecegini tahmin edebilirler. Bireyler para arzinin enflasyonist bir etki yaratacagini
bildikleri igin buna karsi rasyonel davramslarda bulunacaklardir. Ornegin, isciler nominal
licretlerin enflasyon oraninda artirilmasimi isteyeceklerdir. Iscilerin bu taleplerinin isverenler
tarafindan kabul edilmesi ihtimali yiiksektir. Dogal olarak isverenler de fiyatlar genel
seviyesinin artmasinin kendi karlarimi arttiracagini onceden “rasyonel” bir sekilde tahmin
edebileceklerdir. Sonug olarak, para arzinin arttirilmasi reel milli gelir ve istthdam diizeyinde
onemli bir degisiklik yaratmayacak sadece enflasyonist bir etki doguracaktir. Dahasi, iicret
artiglar ile fiyat artiglar1 birbirini kovalayacaktir.

Ozetle Rasyonel Beklentiler teorisine gire

e Politik iktisat hemen daima devletin ekonomiye nasil miidahale edecegi, amaclar
arasinda onceligi nasil belirleyecegi ve hangi araclar1 kullanacagi gibi konular tizerinde
durmustur. Bu tiir bir yaklagim, iktisat politikas1 iktisat politikas1t uygulamalar
karsisinda fertlerin “pasif” bir davranis igerisinde olacaklarini ve devlet bir politika
uygularken, kendi davraniglarini tipki politika Onerisinde oldugu gibi, devam
ettireceklerini farz eder. Rasyonel Beklentiler Teorisi bunu kabul etmez ve fertlerin
devlet politikalar1 karsisinda aktif bir tutum icerisinde olduklarin1 var sayar. Fertler
devlet politikalar1 karsisinda kendi menfaatleri ¢cercevesinde titizlikle dururlar.

e Rasyonel Beklentiler Teorisi, aktif iktisat politikalarinin terk edilmesini ister. Bu
politikalarla konjonktiir dalgalanmalart yumusatilamaz. Aktif politikalar rasyonel
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1

insana hangi ekonomik sonucun iyi oldugunu belirleme hakkini vermez. Aktif iktisat
politikalar1 ile issizlik oranini veya kullanilmayan kapasiteyi azaltmaya g¢aligmak
sadece ekonomideki enflasyonun ve konjonktiiriin boyutlarini artirir. Rasyonel
Beklentiler Teorisi’nin enflasyonla miicadele yontemi teklifleri ise, para miktarindaki
azaltmalar1 vergi indirimleri ve kamu harcamalarinin daraltilmasii kapsamaktadir.
Vergi indirimleriyle birlikte {licret artiglarinin frenlenmesi, karliligi artirmanin tek
yoludur ve ayrica arzi olumlu yonde etkileyecek bir politikadir.

Rasyonel Beklentiler Teorisine gore Klasik teorinin iki temel onerisi vardir:

Bireyler optimalize ederler: yani tiiketici fayda maksimizasyonu iiretici ise kar
maksimizasyonuna ulasmak amacindadir. Bu amaglara ulasmak isterken
gelirlerinin ve mevcut teknolojinin simirlartyla karsi karsiyyadirlar.

Piyasalar arz-talebi dengeler: Ancak bunun gerceklesebilmesi icin
pivasada  yasal smrlamalarin  olmamasi,  enformasyon  farkliliginin
bulunmamast veya devletin miidahale etmemesi gerekir.

Rasyonel Beklentiler Teorisi, para politikasinin kisa ve uzun dénemde ekonomide
sadece fiyatlar genel seviyesini etkileyecegini One siirerken, maliye politikasinin uzun
donemde istihdam ve {iretim tizerinde olumsuz etkiler yapacagini iddia eder.

Rasyonel Beklentiler Teorisi tipki Klasik iktisatcilar ve monetaristler gibi, devlet
harcamalarindaki artigin 6zel tiketim ve yatirim harcamalarinda veya ithalatta
meydana gelecek bir azalma ile karsilanacagini kabul eder. Bu nedenle devlet
harcamalarindaki bir artig, toplam talebi etkilemez. Dolayisiyla milli gelir ve istihdam
diizeyinde bir gelisme olmayacaktir. Buna karsin Rasyonel Beklentiler Teorisi maliye
politikasinin toplam arz iizerinde olumsuz etkilerde bulundugu goriisiindedir. Bunun
sebebi ise daha ¢ok devlet harcamalarinin vergi artisiyla finanse edilmesidir.

Sonug olarak Rasyonel Beklentiler Teorisi, aktif makro iktisadi (devlet harcamalarinin
artirtlmasi, verginin azaltilmasi, para arzini artirmak ya da azaltmak gibi) politikalara
karsidir.

Uygulamalar

1973’ te baslayan petrol krizi stagflasyona yol acarak hem enflasyona hem de issizlige
sebep olmustur. Bu donemde hangi yaklasim ortaya ¢ikmistir.
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2 Keynesyen modelde yatirim fonksiyonun faiz esnekligi hakkinda ne sdylenebilir?

Uygulama Sorulan

1)  Para politikasiyla ilgili olarak Keynesyen ve Monetarist goriisler arasindaki
temel fark asagidakilerden hangisidir?
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A) ) Monetaristlere gore para politikas1 etkilidir, Keynesyenlere gore ise bu politika
ekonomik faaliyet hacmini etkileyemez.

B) Keynesyenlere gore para politikas: etkilidir, Monetaristlere gore ise bu politika
ekonomik faaliyet hacmini etkileyemez.

C) Monetaristler ekonomide para politikasi yoluyla bir ince ayar yapilmasi gerektigini
diisiintirlerken Keynesyenler bu goriise destek vermezler.

D) Keynesyenler para politikasinin enflasyon iizerinde etkili olacagin1 savunurken
Monetaristler bu goriise destek vermezler. ,

E) Monetaristler para arzinin bir kurala bagli olarak sabit bir oranda biiylimesi
gerektigini diisiiniirlerken Keynesyenler bdyle bir kurala kars1 ¢ikarlar.

Aciklama: Monetaristlere gore ekonomideki istikrarsizliklarin temel kaynagi
yanlis uygulanan para politikalaridir. Buna gore,

1929 Krizi'nin nedeni para arzinin yeterince ve zamaninda arttirtlmamasidir.
1973 Krizi'nin nedeni para arzinin gereginden fazla arttirilmasidir.

Bu ylizden de para politikasi son derece 6nemlidir. Monetaristlere gore, para
arz1 kurala dayali olarak sabit bir oranda arttirilmalidir. Bu sabit oran ise, genellikle
reel biiyiime orani kadar olmalidir. Para arzinin reel biiyiime oranindan fazla
arttirtlmas1 durumunda enflasyon; diisiik artirilmasi durumunda deflasyon ile
karsilasilacaktir.

Keynesyen iktisatgilara gore, para politikasi etkisizdir. Ciinkii yatirimlarin
faiz esnekligi diisiiktiir ve ekonomi likidite tuzaginda olabilir. Ekonominin amac1
tam istthdama ulagmaktir fakat likidite tuzagi olugundan ekonomi tam istihdama
ulagamaz. Bu yiizden para politikas etkisizdir.

Dogru yanit E secenegidir.
2)  Friedman’a gore para talebinin gelir esnekligi nasildir?

A) Birden biiyiiktiir
B) Sifirdir.

C) Birden kiigiiktiir.
D) Sonsuzdur.

E) Birdir.

Agiklama:Friedman’a gore (modern miktar teorisi) para talebinin gelir
esnekligi birden biiyiiktiir. Para liikks bir maldir. Stirekli gelir attikca para talebi artar.

Dogru yanit A dir.
3)  Likidite tercihi teorisi hangi iktisat¢iya aittir?
A) Pigou
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B) Boumal
C) Keynes
D) Friedman
E) Tobin

Keynes’e gore faiz haddi yiikseldikce spekiilasyon giidiisiiyle yapilan para

talebi azalir veya faiz haddi diistiik¢e spekiilasyon giidiistiyle yapilan para talebi
artar. Buna likidite tercihi teorisi ad1 verilir. Dogru yanit C dir.
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Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Klasik ekonomik doktrinin temel yasalarimi 6zetleyerek hatirlatalalim. Jean-Baptiste
Say’in gelistirdigi mahregler yasasina gore serbestce isleyen bir ekonomide talep
yetersizliginden ya da asir1 iiretimden dolayr yaygin bir issizligin ortaya ¢ikmasi miimkiin
degildir. Bu yasaya gore emtialarin degisimi iizerinden piyasa islemektedir. Burada para sadece
kolaylastirici bir aragtir. O halde bir mal iiretip piyasaya sunan kisinin asil amaci para kazanmak
degil yeni bir mal edinmektir. Bu dogal isleyise gore her arzin bir talebi mevcuttur. Piyasada
arz kadar talep bulunur. Mahrecler yasasi su sekilde 6zetlenebilir; her arz kendi talebini yaratir.
Dogalliginda satilmayan hi¢bir mal kalmaz, iiretim alanlan islerlik kazanir, issizlik ortadan
kalkar ve ekonomi tam istihdama ulagmis olur.

Klasik iktisadin sonraki temsilcileri Say’in bu teorisini faiz teorisini giliglendirmek
istemiglerdir. Tasarruf etmekten vazgecen sermayeye 6denen fiyattir faiz. Faizler araciligiyla
sermaye yatirima tegvik edilir. Bdylece faiz oranlari tasarruflarla yatirimi esitlemeye
girismektedir.

Klasik iktisatgilara gore licret emek arzi ile emek talebi egrilerinin kesistigi noktada
ticret belirlenir. Bu kesisim noktasi ayni zamanda tam istihdamin oldugu noktadir. Yani
klasik¢ilere gore tam istihdam ticretin belirlenimi ile ilgili bir durumdur.

Klasikgiler fiyatlarin belirlenmesinde ise miktar teorisini temel edinmektedirler.
M= para miktar1

V= paranin dolanim hiz1

P= fiyatlar genel diizeyi

T= ticaret hacmi ise

M.V=P.T’dir

Para miktarindaki degisimler fiyatlar: etkiler. Dolayisiyla piyasadaki para miktar1 fazla
ya da dolanim hizl1 ise fiyatlarda artis s6z konusudur. Iyi isleyen bir ekonomide mal iiretimi ve
miktarina bagl olarak para miktar1 ve dolanimi da hizli olacagindan fiyatlar artis egilimdedir.

Ozetle klasik iktisadi teoriye gore kendiliginden isleyen bir ekonomi tam istihdama
ulasacaktir. Boylesi bir ekonomide irade dis1 bir issizlik olmayacagi icin devletin miidahalesi
de gereksizdir.

Keynesyen Yaklasim

1929-1934 Biiyiik Diinya Buhranini izleyerek ekonomilerin biinyesini depresyon
donemi sartlar1 altinda inceleyen Keynesyen diisiince talep yonlii yaklagimdir.

Keynes yaptig1 ¢alismalar sonucunda ekonominin tam istihdama ulagsmasinin 6zel bir
hal oldugu, buna her zaman ulasmanin miimkiin olmadigin1 sdylemektedir. Tam istihdamin
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saglayacak dogal bir mekanizma yoktur, bu sebeple devletin ekonomiye miidahalesi sarttir.
Devletin bir iktisat politikasi olmalidir. Ekonomi ancak eksik istihdamla dengede durabilir.
Keynes de klasik iktisat¢ilar gibi arz talep esitligini ekonomik denge olarak yorumlar ancak
bunun i¢in tam istihdami sart kosmaz.

Faiz teorisine iliskin Keynes sunu iddia etmektedir; faiz tasarruf arzi ve sermaye
talebine bagli olarak degil para arz ve talebine gore olusur. Tasarruflarla faiz orani arasinda bir
iliski kurulamaz. Tasarruflar gelir seviyesiyle alakalidir ¢iinkii gelir seviyesi diisiik olan biri ne
olursa olsun tasarruf yapamaz. Tasarruf harcamalarin 6niine gecer bu nedenle de gelirlerin
tamami harcanmamis olabilir. Buradan da anlayacagimiz gibi elde edilen iiriin her zaman
miibadele edilmeyebilir. Yani bir kisim mallar talep bulamayabilir ve bazi iiretim faktorleri
islemeyebilir. Oysa gelirler yiiksek olursa harcamalar da yiiksek olur, boylece ekonomideki
toplam talep yiikselir.

Keynes’in isgiicii talebinin klasik teorisine esash bir itiraz1 yoktur. Ancak Keynes
isgiicli arzinin klasik teorisini reddetmektedir. Keynes fiyatlarin ve 6zellikle ticretlerin esnekligi
konusunda siiphelidir. Keynes’e gore, ekonomideki bir talep azalis1 karsisinda fiyatlar ve
ticretler diismeyecektir. Bu durum ekonomiyi eksik istihdamda tutacak ve boylece gayriiradi
igsizlige yol acacaktir.

Keynes’in elestirisi temel olarak para talebi konusunda ortaya ¢ikmaktadir. Keynes’in
ilk elestirisi dolagim hizi, V’nin sabit olmadig1 bi¢cimindedir. Keynes’in daha onemli bir
elestirisi, para talebinin amaglarina iliskindir. Keynes, miibadele amacinin yaninda, paranin
ayn1 zamanda bir finansal varlik ve servetin bir unsuru oldugunu vurgulayarak, paranin
spekiilatif amacla da talep edilebilece§ini ve klasik modelin aksine faiz oranindan da
etkilenecegini belirtmektedir.

Keynes’e gore; Ekonomide tasarrufta bulunanlarla yatirim yapanlar birbirinden farkli
birimlerdir. Faiz oranlar1 hem tasarruf¢ulart hem de yatirimcilart yonlendiren bir degisken
degildir. Tasarruflar1 belirleyen ana etken faiz orani olmayip gelir diizeyidir. Yatirim
harcamalar1 faiz oranindan 6nemli Ol¢lide etkilenmekle birlikte, yatirimlari etkileyen kar
beklentisi gibi daha baska degiskenler de vardir. Sonu¢ olarak ex-ante olarak yatirimlarin
tasarruflara esit olmasini saglayacak bir mekanizma da yoktur.

Keynesgil makro sisteme gore ekonomi kendi haline birakildiginda otomatik olarak tam
istthdami saglayamayacaktir. Aksine, efektif talep noksani dolayisiyla eksik istthdam dengesi
verecek, efektif talep noksanindan dogan agik veya gayr iradi igsizlikle karsilagilacaktir. Buna
kars1, efektif talebin yiikseltilmesini saglamak {izere, devletin makro diizeyde ekonomiye
miidahale ederek toplam talebi yiikseltmesi gerekecektir. Bunu saglayacak en etkili politika ise,
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Keynes’e gore, devlet harcamalarinin ytikseltilmesi ve/veya vergi meylinin diistiriilmesi, kisaca
maliye politikasidir.

Monetarizm (Parasalci) Yaklasim

Milton Friedman’in Onciiliigiinde kurulan Monetarizmin temellerini onun bu
elestirilerinin olusturdugu goriilmektedir. Krizi talep eksikligine baglayan Keynes’in aksine
Friedman krizin parasal bir olgu oldugunu sdylemis ve bdyle bir durumda para politikasinin
etkin olacagini savunmustur. Liberal ve tamamen devletin tim miidahalelerine karsi olan
Friedman’in aksine Keynes ise devlet miidahaleciligini ve maliye politikalarini siddetle
savunmustur. Aralarindaki bu temel farkliliklara ragmen bu iki goriisiin yontem tartismalari
higbir zaman tek basina mutlak dogru olarak kabul edilmemistir. Milton Friedman, kendi
doneminde yasadigi ekonomik sorunlara Keynesyen regeteler ¢6ziim olmadigi i¢in elestiride
bulunmus ve adeta bir anti tez gelistirmistir. Friedman’in gelistirdigi bu tez bize yontem
farkliliklarin zaman igerisinde degisebilecegini, konjonktiire gore belirlenebilecegini
gostermistir. Nitekim Monetarizmin etkileri de uzun yillar boyunca devam etmemis,
eksiklilerinin tamamlanmasi, yontemlerinin elestirilmesi ile yeni ekoller ortaya ¢ikmistir

En 6nemli moneter faktér dolanimdaki para miktaridir.

M. Freidman’a gore; Enflasyon her zaman ve her yerde parasal bir olgudur. Dolayisiyla
enflasyonun temel nedeni para arzindaki artiglardir.

Kamu harcamalarinin enflasyonist sonu¢ yaratip yaratmayacagi nasil finanse edildigi
ile alakalidir;

Para arz1 artirllarak finanse edilirse enflasyon ortaya c¢ikar, Borclanma ile finanse
edilirse dislama etkisi ortaya cikar.

Ekonomilerdeki istikrarsizligin temel kaynagi yanlis uygulanan para politikalaridir.
Monetaristlere gore;

1929 buhraninin temel nedeni para arzinin yeterince ve zamaninda artirilmamis
olmasidir.

1973 krizinin temel nedeni ise para arzinin gereginden fazla artirilmis olmasidir.

Para arz1 digsal bir degiskendir. Genel olarak paranin dolanim hiz1 sabit degil ancak
istikrarli ve Ongoriilebilir 6zelliktedir. Donemler itibariyle; kisa dénemde degisken, uzun
donemde ise sabit deger alir. Bu nedenle para kisa donemde yanli, uzun donemde yansizdir.

Ayrica; Para politikasi kisa donemde etkin, uzun donemde etkili degildir. Diger bir
ifadeyle para arzinda meydana gelen bir artis kisa donemde milli geliri uzun donemde ise
fiyatlar1 artirir.

Enflasyon ve issizlik arasindaki iliskide kisa donemde degis-tokus (trade-off) vardir,
uzun donemde yoktur. Ek olarak;
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e Kisa donem Phillips egrisi negatif egimlidir. Kisa donemde tek bir phillips egrisi yoktur.
Farkl1 enflasyon beklentilerine gére n tane egri vardir.

e Enflasyon beklentisi artarsa egri paralel yukar1 kayar, beklenti diiserse paralel asagi
kayar

e Uzun donem phillips egrisi diktir.

Rasyonel Beklentiler Yaklasimi

Beklentilerle ilgili li¢ ¢esit tanimlamadan s6z edebiliriz: i.Statik Beklentiler ii.Adaptif
Beklentiler (Uyarlayic1 beklentiler) iii.Rasyonel Beklentiler

Statik beklentiler, iktisadi birimlerin kararlarinda beklentileri hi¢ dikkate almamasidir.
Ornegin, enflasyonun de gisebilecegi gergegini goz ardi etmeleri ve karar larmi buna gore
almalaridir.

Adaptif (uyarlayici) beklentiler ise gelecege yonelik beklentilerin ge¢cmisteki
degismelerin bir ortalamas olarak ele alinmasidir. Ornegin, son bes yilin enflasyon oranlarmin
ortalamasini alarak gelecek sene icin enflasyon tahmininde bulunmak.

Rasyonel Beklentiler Hipotezi, ilk defa 1961 yilinda mikro iktisat alaninda yapilan bir
calismada John Muth tarafindan ileri stirtilmustir.

Rasyonel beklentiler hipotezi, giiniimiiz diinyasinin dinamik, rasyonel ve enformasyona
kolay erisebilen bireyine (ekonomik karar birimine) dayanmaktadir. Bu birey hata yapabilir
fakat siirekli olarak hata yapmaz ve siirekli olarak aldatilamaz.

Rasyonel beklentiler hipotezine gore; ekonomik karar birimleri bir degiskenin gelecekte
alacagi degerle ilgili bir tahmin yaparken, bu degiskenin degerini etkileyecegini tahmin ettikleri
faktorlerin tamami ile ilgili elde mevcut bulunan biitiin enformasyonu (bilgiyi) en etkin sekilde
kullanir.

John Muth’un c¢alismalarina kadar daha c¢ok adaptif beklentilerin rolii
vurgulanmaktaydi. John Muth, rasyonel beklentiler kavramini gelistirdi. Rasyonel beklentiler
teorisine gore, bir degiskenin gelecekteki beklenen de geri, o de giskenle ilgili mevcut olan tiim
bilgiler kullanilarak, o degisken hakkinda yapilan en iyi tahmine esittir. Rasyonel beklentiler
teorisinin Onemi, bireylerin sadece ge¢misle ilgili verileri degil gelecekle ilgili verileri de
dikkate almasi gerektigini belirtmesidir.
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Boliim Sorular:

1) Monetaristlere gore enflasyonun temel nedeni agagidakilerden hangisidir?
A) Maliye Politikasinin siklikla kullanilmasi

B) Toplam arz1 etkileyen negatif soklar

C) Istikrarsiz para talebi

D) Dias ticaret fazlalari

E) Para arzindaki artiglar

2) Parasalci goriise gore, uzun donemde, nominal para arzi1 iki katina ¢ikarsa fiyatlar genel
diizeyi nasil degigir?

A) iki kat artar.

B) iki kattan daha fazla artar.

C) iki kattan daha az artar.

D) Iki kat azalir.

E) Degismez.

Aciklama:

Parasal (Monetarist) goriise gore, uzun donemde para arzi iki katina ¢ikarsa
tiretim ve istthdam diizeyi degismemek {izere, fiyatlar da iki katina ¢ikar, enflasyon
olusur.

3) Monetaristlere gore devlet harcamalarindaki bir artisin kisa donemde etkisi ile ilgili
asagidaki ifadelerden hangisi dogrudur?
A) Fiyatlar genel diizeyi artar, toplam ¢ikt1 degismez.
B) Fiyatlar genel diizeyi artar, toplam ¢ikt1 azalir.
C) Hem fiyatlar genel diizeyi hem de toplam ¢ikt1 artar.
D) Fiyatlar genel diizeyi degismez, toplam ¢ikt1 artar.
E) Fiyatlar genel diizeyi artar, toplam ¢ikt1 tizerindeki etkisi belirsizdir

Aciklama:

Monetaristlere gore devlet harcamalarinda meydana gelen bir artis etkilerini {i¢
ayn1 bigimde ifade etmek miimkiindiir:

Devlet harcamalarinda meydana gelen artisin borg¢lanma ile finanse edilmesi
durumunda, ddiing verilebilir fon talebinde artis meydana gelir. Odiing verilebilir fon
talebinde meydana gelen artis ise, faizlerin yiikselmesine neden olur. Faizlerin
yiikselmesi, ©6zel kesimin yatirnm yapma maliyetini arttirdigt i¢in 6zel kesim
yatirimlarinda devlet harcamalari kadarlik bir azalma meydana gelir. Diger bir ifadeyle,
dislama etkisi meydana gelir.
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Devlet harcamalarinda meydana gelen artigin vergi artis1 ile finanse edilmesi
durumunda, 6zel kesimin harcayabilecegi fonlar vergi olarak alindigi i¢in vergi
miktarindaki artig kadar 6zel kesim yatirimlarinda azalma meydana gelir.

Devlet harcamalarinda meydana gelen artisin para arz1 artisi ile finanse edilmesi
durumunda kisa donemde milli geliri, uzun dénemde fiyatlar genel diizeyini arttirir.

Ancak para arz1 artis1 ile devlet harcamalar1 finanse edildiginde kisa donemde
toplam talepte meydana gelen artisa bagli olarak hem fiyatlar genel diizeyi hem de ¢ikt1
diizeyi artabilir.

4) Genel teoriye gore effektif talep ile ilgili hangisi yanlistir?

A) Milli Gelir seviyesini effektif talep belirler

B) Sermayenin marjinal etkinligi artarsa effektif talep artar

C) Effektif talep eksikligi eksik isttihdama neden olur

D) Eksik istihdam seviyesinde bulunan bir ekonomide, effektif talep artarsa fiyatlar genel
seviyesi degismez

E) )Eksik istihdam seviyesinde toplam talep artarsa, fiyatlar iiretim ve isttihdam hacmi
artar

5) Klasik makro iktisat teorisine gore hangisi yanligtir?
A) Reel faiz oran1 tam esnektir
B) Para yanilgist yoktur
C) Ekonomik analizde uzun dénem esas alinir
D) Firmalar ve tiiketiciler tam enformasyona sahiptir
E) Para sadece spekiilasyon amaciyla talep edilmektedir

6) Klasiklerle ilgili asagidakilerden hangisi yanhistir?
A) Say yasasina gore talep yetersizligi olmaz
B) Tiketim ve tasarruf reel faizin bir fonksiyonudur
C) Para arz1 artarsa nominal faizler degismez
D) Para arzi1 artinca reel faizler degismez
E) Para arz1 artinca sadece fiyatlar ytikselir

7) 1930’larda yasayan Biiylikk Depresyon soncunda asagidaki makro ekonomik
yaklagimlardan hangisi agirlik kazanmigtir?
A) Yeni klasik yaklagim
B) Reel devrevi dalgalanmalar yaklagimi
C) Monetarist yaklagim
D) Keynesyen yaklasim
E) Yeni keynesyen yaklagim

8) Keynesyen yaklasima gore para arzi artig1 agagidakilerden hangilerini artirir?
A) Yalnizca yatirimlari
B) Yalnizca faiz oranlarini
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C) Yalnizca otonom vergileri
D)) veb
E) bvec

9) Keynesyen teoriye gore asagidakilerden hangisi s6z konusudur?
A) Issizlik gegici bir olgudur
B) Fiyatlar ve iicretler esnektir
C) Say kanunu gecerlidir
D) Tasarruflar harcanabilir gelirin bir fonksiyonudur
E) Denge faiz oranindaki degis degisiklikler her zaman tasarruflar1 yatirimlara esitler

10) Piyasa faiz orami bireylerin normal kabul ettikleri diizeyin altinda ise,bireylerin
davranisiile ilgili ifadelerden hangisi dogrudur?
A) Ihtiyat amaci ile para talebi azalir
B) Spekiilasyon amaci ile para talebi artar
C) Spekiilasyon amaci ile para talebi azalir
D) islem amaci ile para talebi azalir,
E) Ihtiyat amac ile para talebi artar

Cevap Anahtar:

1I-E 2-A 3-C 4-D 5-E 6-C 7-D 8-A 9-D 10-B
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14.ISTIKRAR PROGRAMLARI
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Bu Béliimde Neler Ogrenecegiz?

Istikrar programlari, icsel ya da dissal nedenlerle bozulan arz talep dengesini yeniden
saglamayi; yiiksek enflasyon, cari agik, ddemeler dengesi gibi makro ekonomik sorunlari
¢dzmeyi amagclayan programlardir. Istikrar programlari talep yonlii ve arz yonlii olarak ikiye
ayrilabilir. Istikrar programlari, gerek sorunlara bakis acilari gerekse bu sorunlari tedavi
yontemleri bakimindan ortodoks ve heterodoks nitelikli olmak iizere iki gruba ayrilmaktadir
Ayrica gelismekte olan tilkelerin ekonomik ge¢mislerinde yaygin olarak uygulanan IMF tipi
istikrar programlar1 da siniflamaya dahil edilebilir.

On dordiincii haftada, istikrar programlarinin 6zellikleri ve politika 6nerileri iizerinde
durulacaktir.
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Boliim Hakkinda Tlgi Olusturan Sorular

1) Tiirkiye’de 5 Nisan 1994 istikrar programimin 6zellikleri nelerdir?
2) Tiirkiye’de 2002 — 2004 Giiglii Ekonomiye Gegis Programinin 6zellikleri nelerdir?
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Boliimde Hedeflenen Kazanimlar ve Kazanim Yontemleri

Kazanimin nasil

Konu Kazanim elde edilecegi veya
gelistirilecegi

Tirkiye ekonomisinde

Heteredoks ve ortodoks | uygulanan istikrar

Istikrar programlari

istikrar programlarinin 6zii,
isleyisi ve hedefleri

Ogrenilecektir.

programlarinin  6zelliklerini
kavrayabilmek i¢in konularin
genel tekrart ve Ornek
sorular1 gézden gecirmek.
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Anahtar Kavramlar

o Ortodoks Istikrar Programi
. Heteredoks Istikrar Programi

. IMF Destekli istikrar Programi
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Giris

Ulkeler ekonomik istikrar1 saglamak ve/veya ekonomik krizlerin etkilerini azaltmak
amaciyla istikrar programlar1 uygulamaktadir. Istikrar programlar, icsel ya da digsal nedenlerle
bozulan arz talep dengesini yeniden saglamayi; yiiksek enflasyon, cari agik, 6demeler dengesi
gibi makro ekonomik sorunlar1 ¢dzmeyi amaglayan programlardir. Istikrar programlar1 talep
yonlii ve arz yonlii olarak ikiye ayrilabilir.

Talep yonlii politikalarda amag¢ nihai talebi, sik1 maliye, para ve kredi politikalari
uygulayarak azaltmaktir.

Arz yonlii politikalarin amaci ise, reel mal ve hizmet liretimini artirmaktir. Bu politikalar
birbirini tamamlayici 6zelliklere sahiptir.

Istikrar programlari, gerek sorunlara bakis agilar1 gerekse bu sorunlari tedavi yontemleri
bakimindan ortodoks ve heterodoks nielikli olmak iizere iki gruba ayrilmaktadir

Ek olarak 6zellikle finansman ihtiyaci i¢inde olan gelismekte olan iilkeler IMF destekli
istikrar programi uygulamayi tercih etmektedirler. IMF tipi istikrar programlari daha ¢ok talep
kisic1 programlardir.

Ortodoks istikrar politikalarinin iki temel amacindan biri yiiksek enflasyonu hizli bir
bicimde asag1 ¢ekmek digeri ise dig dengeyi siirekli iyilestirmektir. Bunun i¢in, bir yandan
fiyatlar serbest birakilmakta diger yandan reel ticretlerin diisiiriilmesi yoluna gidilmektedir.
Ancak bir piyasadaki istikrarsizlig1 ortadan kaldirmak amaciyla uygulanacak politikalar diger
piyasalar1 bozucu etkiler dogurabilir.

Heterodoks istikrar politikalar1 ise, fiyat ve lcretlerin gecici kontroliinii ve hatta
dondurulmasin1 6ngdren gelirler politikas1 temeline dayanir. Heterodoks politikalar stirekli
enflasyon veya kronik enflasyon ortamlarinda daha basarili bigimde uygulanabilmektedir.
Heterodoks politikalar, i¢ talebin yavas yavas canlandirilmasi ile biiylime oraninin
yiikseltilmesinin ve issizligin azaltilabileceginin miimkiin oldugunu savunur.
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14.1.Ekonomik istikrar Kavram

Ekonomik istikrar, gayrisafi milli hasila, istihdam, fiyat diizeyi gibi biiyiikliiklerdeki
dalgalanmalarin en az diizeyde olma halini ifade etmek i¢in kullanilmaktadir. Para ve maliye
politikasi araglarini kullanan istikrar politikalarinin nihai hedefi ekonomik istikrar1 saglamaktir.
Baslica ekonomik istikrarsizlik sekilleri enflasyon, issizlik, kamu agiklar1 ve 6demeler dengesi
aciklaridir.

Ekonomik istikrar, genel ekonomik faaliyetlerde daralma ve asir1 genisleme gibi ciddi
bir dalgalanmanin gériilmemesi durumunu ifade eder. i¢ ve dis istikrar olarak ikiye ayrilabilir.
i¢ ekonomik istikrar kavramindan fiyatlarin sabit kalmasi, tiretim ve istihdamin diizenli bigimde
genislemesi anlagilir. Uretim genisledikge istihdam da artar ve issizlik azalir, fiyatlarda da
makul bir artis olur.

I¢c ekonomik istikrarda bozulma, enflasyon ve issizlik bi¢iminde kendini gosterir.
Ekonominin genisleme asamalarinda gelir ve harcamalardaki artis, asir1 fiyat artiglar1 ya da
enflasyona doniisiir. Daralma asamasinda ise fiyatlardaki artis egilimi yavaslar, milli gelir diiser
ve issizlik artar.

Ekonomik istikrarin diger yonii, dis dengenin yani 6demeler bilangosu dengesinin
saglanmasiyla ilgilidir. Bu da dig 6deme agik ve fazlalarinin giderilmesini gerektirir Ekonomik
istikrar ;

Fiyatlarin artis hizinin %2-3 arasinda bir seyir izlemesidir.
Issizligin calisabilir niifusun %2-3’iinii gegmemesidir.

Biitce agiklarin GSYIH nin %3 iinii gegmemesidir.
Toplam Kamu Borglarmim GSYIH ni %60’ 11 asmamasidir.
Avrupa Birligi standartlariina gére ekonomik istikrar;

Enflasyon: Uye iilkelerin enflasyon oranlari, en diisiik enflasyonu sahip iiye ii¢ iilkenin
enflasyon oranlar1 ortalamasinin %1.5’inden fazla olmayacak,

Biitce Ac¢iklar: Uye iilkelerin biitce agiklarinin GSYIH ya oran1 %3’ii gegmeyecek,

Kamu Borclari: Uye iilkelerin toplam kamu borglari(i¢ artt dig), GSYIH’ smin
%60’1ndan fazla olmayacak,

Faiz Oranlari: Uye iilkelerin uzun vadeli faiz oranlar1 enflasyonu en diisiik iic iiye
tilkedeki faizlerin ortalamalarinin %?2’sinden daha fazla olmayacak.

Ekonomik istikrar programlar1 ekonominin i¢inde bulundugu duruma gére 6demeler
dengesini iyilestirme, igsizligi onleme, kamu aciklarini azaltma ve enflasyonu diisiirme gibi
genis anlamda makroekonomik amaglar1 gergeklestirmeye yoneliktir. Baska bir deyisle, istikrar
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programlarinin temel amaci, varolan kaynaklar ile degisen ihtiyaglar arasinda bozulan dengeyi
kurmak ve ekonomiyi yeniden yonlendirmektir.

ic istikrarsizhk Kavynaklari:

Yatirim miktar ve hacminde meydan gelen degismeler,

Doga kosullarinin tarimsal iiretimi etkilemesi sonucu olusan degismeler,
Yanlisuygulanan para ve maliye politikalari,

Siyasi belirsizlikler ve karigikliklar.

Dis istikrarsizhk Kavynaklari:

Dis talepte meydana gelen degismeler sonucunda ihracat miktarindaki degismeler,
Uluslararasi ticarete basli olarak meydana gelen degisiklikler.

Istikrar programlarmin basarili olabilmesi ana basliklariyla asagidaki unsurlara baglh
olmaktadir.

ePolitik istikrar, kararlilik, uzlagsma, gii¢c ve destek,
e Seffaflik ve kamuoyu iletisimi, sosyal harcamalar,
ePlanin biitiinselliginin saglanmasi, planlanan siirecte uygulanmasi,
einandiricilik icin dis destek alinmasi,
eTek ve kisa stireli sok program yerine, yapisal destekli istikrar politikasi segilmeli,
ePolitik se¢cim siireglerinden etkilenmemeli, se¢im sonrast uygulamalari
olmalidir.
Istikrar programlari, gerek sorunlara bakis agilar1 gerekse bu sorunlari tedavi yontemleri

bakimindan ortodoks ve heterodoks nielikli olmak iizere iki gruba ayrilmaktadir. Ekonomi
alaninda geleneklere, genel kabul gérmiis goriislere bagli olan uygulamalara Ortodoks denir.
Genel kabul goérmiis uygulamalardan olusan ekonomi politikasina da Ortodoks ekonomi
politikas1 adi verilir. Heterodoks, Yunanca heteros (farkli) ve doxa sozciiklerinden tiiretilmis
ve farkli inan¢ anlamina gelen bir sozcliktiir. Ekonomi alaninda geleneksel goriislerin ve
yaklasimlarin disindaki uygulamalari adlandirmak i¢in kullanilir.

14.2.0rtodoks Istikrar Programi

Ortodoks istikrar programi parasalci ve neo-klasik goriislerin sentezinden olugsmaktadir.
Enflasyonun esas nedeninin; parasal genisleme, asir1 degerlenmis doviz kuru ve kamu
kesiminin kaynak-harcama aciklar1 oldugunu savunur. Enflasyonun sadece parasal
genislemeden kaynaklandig1 diislincesiyle programlarin 6ziinii para politikasi olusturmustur.

Istikrar programlari i¢sel ya da dissal sebeplerle ekonomide bozulan arz-talep dengesini
yeniden kurmayi ve bunun yansimasi olarak ortaya ¢ikan ekonomik problemleri (yiiksek
enflasyon, cari agik gibi) ¢c6zmeyi hedefledigi icin, programlarin icerdigi politikalar talep yonlii
ve arz yonlii politikalar olmak tizere iki grup altinda incelenmektedir. Bu politikalar arasindaki

fark, iyilesmenin talebi kisitlayarak mi1 arz1 genigleterek mi saglanacagidir.
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Talep yanli politikalar; para arzi biiylime oraninin kisitlanmasini, yiiksek faiz oranlarini,
piyasa mekanizmasina giivenin saglanmasini, kamu harcamalariin azaltilmasini ve vergilerin
arttirllmasini kapsar.

Talep yonlii politikalar fazla talep baskisini nihai talebi azaltarak diistirmeye ¢aligirlar.
Bu politikalar geleneksel makroekonomik politikalar sayilan siki maliye, para ve kredi
politikalarindan olusmaktadir. Ana hedef nihai talep diizeyini kontrol altina almaktir.

Arz yanlh politikalar ise; silibvansiyonlarin kaldirilmasini, kapasite kullaniminin
artirllmasini, yatirim ve tasarruf tesviklerini icermektedir

Arz yonli politikalar reel mal ve hizmet hacmini artirmayr hedeflemektedir. Bu
politikalar ¢ok cesitli olmakla birlikte genel olarak iki grupta incelenebilir:

Uretim araglarmm (sermaye, emek vb.) daha etkin bir bicimde kullanip kapasite
kullanimini arttirarak iiretim seviyesini artirmayi amaglayan politikalar; uygulanan fiyat ve kur
politikalarinin, monopollerin, vergi ve silibvansiyon politikalarinin, ticaret kisitlarinin
ekonomide yarattig1 bozulmayi (distortion) diizeltmeyi amaclarlar.

Yeni kapasite olusturarak ve uzun donem tam kapasite-iiretim dengesini, toplam talep
genislemesini de kontrol ederek kurmay1 amaglayan politikalar ise yatirim-tasarruf tesviklerini,
egitim ve teknolojik gelismeyi icermektedirler.

Kesin bir ¢izgiyle asla ayrilmamakla birlikte, arz ve talep yonlii politikalar arasindaki
en onemli fark, arz yonlii politikalarin ¢ogunlukla mikroekonomik ozellikler tasimasi ve
sektorel oncelikleri dikkate almasi, talep yonlii politikalarin ise makroekonomik karaktere sahip
olmasidir. Ayrica arz yonlii politikalarin talep yonli politikalara gore daha uzun uygulama
stirecine ihtiyaci vardir. Bu politikalar birbirlerini tamamlayici niteliktedir.

Odemeler bilangosu agiklarmin iyilestirilmesini ve enflasyonun diisiiriilmesini
amaglayan, sik1 maliye ve para politikalar1 igeren ve parasalci goriise dayanan programlardir.
Bu programlarda siki para ve maliye politikalar ile ekonomide daralma yaratilarak talebin ve
sonrasinda enflasyonun diisiiriilmesi ve kamu kesimi agiklarinin kapatilmas1 amaglanmaktadir.

Ortodoks istikrar programlarinda, reel ve parasal dengenin saglanmasi sonucu makro
ekonomik dengenin kurulmasi hedeflenmektedir. Bu durum bagka bir ifadeyle reel denge ile
birlikte parasal dengenin saglanmasi, fiyat (kur, licret, faiz vs.) istikrarinin saglanmasi anlamina
gelmektedir.

Ortodoks ekonomi politikasi:
1) Maliye politikas1
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a. Vergi politikasi (vergiler yoluyla ekonomik aktiviteyi etkilemek)
Borglanma politikasi (kamu bor¢lanmasi yoluyla ekonomideki likiditeyi etkilemek.)
Diger alt politikalar:
Tesvik politikasi (vergi tesvikleri vererek yatirimlari etkilemek, yonlendirmek.)

Destekleme politikast (bazi tirlinleri kamu kesimi adina satin alarak iireticiye destek
vermek. Subvansiyon politikasi da deniyor.)

2) Dasticaret politikasi

- Thracat politikas1

- Tadeler (ihracat yapanlara vergi iadesi uygulanmast.)

- Primler ve destekler (ihracat yapanlara prim 6denmesi

- Digerleri (ucuz girdi destegi gibi.

- Ithalat politikas1

- Glimriik tarifeleri (glimriikk vergilerinin artirilmasi ya da indirilmesi yoluyla
ithalatin denetimi.)

-Kotalar (ithal edilecek mallara miktar simirlamasi konularak ithalatin
denetlenmesi.)

- Digerleri (dengeleyici vergi uygulamasi gibi.)

3) Para politikas1
Dolaysiz politika araglar

- Kredi tavani (kredilere belirli bir miktar ya da oran tavani konulmasi.)

-Faiz tespiti (piyasada uygulanacak faizler i¢cin kamu otoritesince belirleme
yapilmast.)

- Digerleri (farkl faiz uygulamalari gibi.)
Dolayl para politikas araglar

- Acik piyasa islemleri (merkez bankasinin senet alarak ya da satarak piyasaya
likidite vermesi ya da piyasadan likidite cekmesi.)

- Faiz politikas1 (merkez bankasinin kendi uyguladigi faiz oranlarimi degistirerek
piyasadaki faizleri, etkilemesi.)

- Karsiliklar politikas1 (merkez bankasinin banka kaynaklarinin bir boliimiinii ihtiyat
amactyla almasz.)

- Kur politikasi

Sabit kur (merkez bankasi tarafindan doviz kurlarinin ilan edilmesi ve piyasada bu

kurun uygulanmasi hali.)

Dalgal1 kurda miidahale (kurun piyasada belirlendigi durumda merkez bankasinin gesitli
araglarla kuru yonlendirmesi ve diizeyini belirlemesi hali)

14.3.Heteredoks Istikrar Program

IMF destekli ortodoks istikrar programlar1 bir¢ok tilkede derin ekonomik ve sosyal
bunalimlara yol agarak basarisizlifa ugramistir. Kamu agiginin azaltilmasi ve mali dengenin
saglanmasina yonelik uygulamalar enflasyonu diisiirmede tek basina etkin bir ¢6ziim
olamamistir. Ekonomide geriye yonelik endeksleme mekanizmasinin ¢aligsmasi, ileriye doniik
enflasyonist beklentiler, 6nceki istikrar girisimlerinin basarisiz olmasi, 6nlemlerin uzun dénem
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devam ettirilemeyecegi yoniindeki gliven kaybi1 gibi nedenlerden dolayr enflasyonun
disiiriilmesinde basari elde edilememistir.

Heteredoks Istikrar Programi; Haziran 1985 Arjantin, Temmuz 1985 Israil, Subat 1986
Brezilya ve Aralik 1987 Meksika da uygulanmistir. Gelismekte olan iilkelerde, gelirler
politikasinin fiyat istikrar politikas1 aract olarak kullanilmasi yeni degildir. 1960'1arda gelirler
politikasinin kullanildig: ii¢ istikrar uygulamasi vardir: 1964 Brezilya, 1967 Arjantin ve 1968
Uruguay.

Heterodoks programlar iicret ve fiyat kontrollerini igeren gelir politikalarindan
olusmaktadir. Heterodoks programlari ortodoks programlardan ayiran en 6nemli 6zellik, gelir
politikalarinin belirli bir siire i¢inde gecici olarak kullanilmasidir. Heterodoks programlarin
amaci, enflasyonu hizla ve kalic1 bir sekilde diisiirmektir.

Bu programlar genellikle yiiksek kronik enflasyonun yasandigi ekonomilerde tercih
edilmektedir.

Ekonomide geriye yonelik endeksleme mekanizmasinin ¢alismast (backward
indexation) ve ileriye doniik enflasyonist beklentiler nedeniyle, bir donem 6nceki enflasyonun
ileriye taginmasi (inertia), ve/veya daha onceki istikrar girisimlerinin basarisiz olmasi ya da
alan onlemlerin uzun dénemde siirdiiriilemeyecegi inanciyla ortaya ¢ikan giiven eksikligi,
enflasyonun diismesini engellemektedir. Bu noktada, siiregelen enflasyonu (inertia) kirmak igin
heterodoks politikalardan yararlanilmaktadir. Programin basinda fiyat ve iicretlerin bir anda
dondurulmasi (sok tedbirler) ile enflasyon kisa siirede kontrol altina alinabilmektedir.

Heterodoks programlarda fiyatlar sabit tutuldugu i¢in, programin basinda enflasyon
hizla diismektedir. Ucret ve fiyat kontrolleri yoluyla programin hemen basinda enflasyonun
hizla diismesi, programa olan giiveni artiracagindan programin ileriki asamalarinda daha kolay
uygulanmasini saglar.

Heterodoks programlar enflasyonun hemen ve hizla diisiiriilmesi asamasinda 6nemlidir.
Fiyat ve iicret kontrollerinden enflasyonun ge¢gmis donemlerle olan baglarin1 koparmak, geriye
dontik endeksleme mekanizmasindan ileriye doniik endeksleme mekanizmasina gegmek icin
yararlanilmalidir. Diisiik enflasyonun kalict olmasi ise, gerekli mali tedbirlerin alinmasiyla
ilgilidir.

Yiiksek enflasyon ortamina gore diisiik enflasyon ortaminda biitce acig1 daha kolay
hesaplanacagindan, biitce acik ve seffaf hale gelir. Boylece istikrar ivme kazanir ve programa
ek onlemlerin getirilmesi kolaylasir. Ilk dénemde siki kontroller yapilirken enflasyonu
diisiirmenin maliyeti diisliktiir. Bu donem, issizlik ve ekonomik daralma anlaminda maliyeti
hemen hemen olmayan bir donemdir.

Heterodoks programlarda enflasyonu durdurmanin maliyeti fiyat kontrolleri
gevsediginde baglar. Kur ile birlikte fiyat ve {icretler sabit tutuldugu icin, kontroller
kaldirildiginda kur degerlenmis ve reel iicretler diismiistiir. Ekonomik daralma (recession)
baslar, degerli kur nedeniyle rekabet kaybi ihracati azaltir ve cari islemler dengesi bozulur.
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Yiiksek oranlt bir devaliiasyon dis acgig1 diizeltebilir; ancak devaliilasyon enflasyonu
artiracagindan, devaliiasyonun yapilmasi, hiikiimetin istikrar politikalarina olan giivenin
sarsilmasina neden olur.

Heteredoks programlarin ii¢ ana bileseni vardir.

i. Iktisadi kara birimlerinin enflasyonist beklentilerinde koklii bir degisiklik yaratmaya
yonelik olmak iizere fiyat ve licretlerin dondurulmasi

i1. Sabit doviz kurunun se¢ilmesi

ii1 .Biit¢e aciklarinin kapatilmasi amaciyla biitge disiplinini ve bunlarin tamamlayicisi
olarak parasal reform.

Programlara egemen olan biitiinsel yaklasim ile ekonomideki tiim fiyatlarin
dondurulmasi politikas1 mevcut enflasyona konulan teshisten kaynaklanmaktadir. Buna gore,
mevcut enflasyon yapisal faktorlerin ve dis soklarin yanisira diinkii enflasyonla da
acgiklanmaktadir.

14.3.1.Fiyatlarin ve Ucretlerin Dondurulmasi

Uzun bir enflasyonist ge¢misten ve basarisiz istikrar girisimlerinden sonra toplum
istikrar yonetimlerine ve istikrar politikalarina olan inancini yitirir. Hiperenflasyon sartlari
altinda ekonomik birimler, gelecek donemdeki enflasyonun gegmis donem enflasyon oranina
esit olacagint distinmektedirler. Hatta gelecek donem enflasyon oraninin daha da yiiksek
olacagini beklemektedirler. Boylece hiperenflasyon sonsuz spirale doniismekte, toplumda
enflasyon ile ilgili kdtiimserlik olusmaktadir.

Bireyler, asamali politikalara ve dnlemlere kusku ile bakacaklardir. Iste siiriip giden bir
enflasyon ortaminda uygulanacak bir istikrar programinin dncelikle tutarli ve inandirici, bunun
icin de bitiinsel olmas1 gerekmektedir. Boyle biitiinsel bir programin parcasi olarak
uygulanacak fiyat dondurma politikasini iki sekilde degerlendirmek miimkiindiir. ilk olarak,
iktisadi karar birimlerinin fiyat beklentileri konusundaki belirsizlik ortamina gdsterdikleri
tepkileri degistirmeye zorlamak; bunun i¢in de oncelikle bu belirsizlik ortamina son verip,
mikro ekonomik diizeydeki kararlarin esglidiimiinii saglayacak bir rehber olusturmaktir. Fiyat
ve lcretlerin dondurulmasi, kisa donemde enflasyon beklentilerini kirmasi sonucunda fiyat-
ticret spiralini durdururken, istikrar programinin kamuoyu iizerindeki inandiriciligmi da
artirmaktadir.

Ikincisi de istikrar yonetimlerinin inandiricilik ve kararlilik sorunuyla ilgilidir. Boyle
bir uygulama izlenen iktisat politikalarinda koklii bir degisikligin de gostergesi olacaktir.

Gelirler politikasinin, enflasyonist beklentileri azaltmast konusunda iki goriis
bulunmaktadir: Birincisi, 6demeler dengesinin cari islemler ve biitge acig1 gibi temel
degiskenlerin ayarlanmasi sartiyla, fiyatlarin ve déviz kurunun dondurulmasi, bireylerin diisiik
enflasyonun gercekei bir olasilik oldugunu kabul etmelerini saglayacaktir. Ikincisi, hiikiimet
gelirler politikasini sabit doviz kuru ile birlestirdigi siirece diger amaclarini gergeklestirmek
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amaciyla enflasyona bagvurmayacagini kapali ya da agik olarak taahhiit etmis demektir.
Temeller tutarli ve saglam oldugu zaman, bu taahhiit giivenli sayilmakta, hatta kontroller
kaldirildiginda bile gegerli olmaktadir. Bu da, ancak politik istikrarin saglanmasi ile miimkiin
olmaktadir.

Diisiik enflasyon yasayan iilkelerde gelirler politikasinin  kullanimi  siirhdir.
Enflasyonist atalet durumunda gelirler politikasini kullanimi mazur goriilebilir. Sadece bu
durumda gelirler politikasini i¢eren heterodoks istikrar programlari, kisa donemde enflasyonu
asag1 cekmede basarili olabilmektedir. Enflasyonun gelirler politikasi araciligi ile durdurulmasi
nispeten daha kolaydir. Fakat enflasyonu diisiik seviyelerde tutmak i¢in mali destege ihtiyag
vardir. Bu tiir istikrar programlarinda en biiyiik yanlis, gelirler politikasina fazla dayanilmasidir.
Gelirler politikasi, enflasyonun temel nedenlerini ortadan kaldirmaya yonelik politikalarin
yerini almamalidir. Ucret, fiyat ve doviz kurunun dondurulmasima veya kontroliine dayali
gelirler politikasi sik1 maliye politikas1 gibi 6nlemler tarafindan izlenmedikge, baslangicta elde
edilen diigiik enflasyon oraninin siirdiiriilmesi miimkiin degildir.

Fiyatlarin dondurulmasi ekonomide kitlik ve karaborsa gibi maliyetlere yol
acabilecektir. Heterodoks sok politika uygulamasini savunanlara gore, ortaya ¢ikan bu tiir
maliyetler, siki para politikas1 ve talep yonetimi politikalarinin neden oldugu iiretim ve
istthdamda meydana gelen kayiplardan daha hafif olacaktir. Heterodoks programlarin daha az
issizlige yol agmasi dnemli bir iistiinliik sayilabilir. Ornegin; Meksika’da issizlik orani, program
oncesi yillar1 kapsayan 1985°te %4.8, 1986’sa %4.3 ve 1987°de %3.9°dur. Aralik 1987°de
heterodoks dgeler iceren bir istikrar programi uygulamaya konulmus ve 1988°de issizlik %3.6
seviyesine diismiistiir.

Fiyat kontrollerinin diger bir maliyeti de, orta ve uzun vadede nispi fiyatlarin
bozulmasina yol agmasidir. Bu da, piyasa mekanizmasinin etkin bir sekilde isleyisi ve kaynak
tahsisi islevini bozacaktir. Bu nedenle uzun vadede fiyat ve {icretlerin dondurulmasi isleminden
vazgecilmesi gerekir. Gelirler politikasi araglar1 gegici araglardir. Bu araglarin kullaniminin
uzun vadeye yayilmasi halinde maliyetleri faydasini asabilecektir.

14.3.2.Sabit Doviz Kuru

Bu uygulamadan beklenen islev, enflasyonist bekleyisleri etkileyerek enflasyon hizinin
kesilmesidir.

Heterodoks istikrar programinin uygulanmasindan yana olan goriise gore, enflasyonist
bekleyislerin kirilabilmesi i¢in bir anahtar fiyatin (key price) istikrar1 saglamasi gerekmektedir.
Bu anahtar fiyata, program ¢apasi (anchor) denilmektedir. Istikrarsiz bir ekonomide dengenin
saglanmas1 i¢in degiskenlerden birinin degerinin digsal olarak belirlenip, sabitlestirilmesi
ongoriilmektedir. Anahtar fiyat, ya da ¢apa olarak doviz kuru, faiz orani, para arzi, banka
kredileri ve licretler secilebilir. Uygulamalarda tek bir ¢apaya asir1 bir ylik binmemesi ve bunun
sonucu olarak reel maliyetlerin artmamasi i¢in birden fazla ¢apa kullanilmaktadir

Bir istikrar araci olarak doviz kuru politikasinin diger politikalarla tutarli olmadigi
zaman istikrar yonetimlerini ¢esitli agmazlara diislirmesi kaginilmazdir. Enflasyon bekleyisleri
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kirilamadig1 ve yurt i¢i paranin asir1 degerlemesi onlenemedigi zaman, sabit doviz kurunun
biiyiik oranli devaliiasyonlarla mali istikrarsizliga yol agmas tehlikesi vardir. Iste bu nedenle
program oncesi doviz kurlar yiikseltilmis, fiyat ve iicretlerin dondurulmas: ile de yurt ici
enflasyonun doviz kurunu asindirict etkisi 6nlenmeye caligilmistir.

Heterodoks istikrar programlarinda, fiyatlarin ve {icretlerin donduruldugu programin
baslangi¢c asamasinda, doviz kuru sabit tutulmaya calisilir. Bunun amaci, doviz kurunun deger
kaybr beklentisini kirmak ve dolayisiyla enflasyonu kontrol altina almaktir. Ancak bu
politikalarin kendisinden beklenen islevi yerine getirebilmesi i¢in diger politikalarla tutarli
olmas1 gerekmektedir.

Doviz kurunun hangi diizeyde sabitlestirilecegine karar verilirken, temel mallara (siit,
ekmek, vs.) yonelik siibvansiyonlarin azaltilmasini 6ngdren hiikiimet harcamalarindaki azalma
da hesaba katilmalidir. Programin hemen Ongoriilen sonuclarindan biri fiyat endeksinde
meydana gelen bir kerelik artistir. Bu artig, kismen de olsa ticretlerdeki artisla telafi edilmeli ve
arkasindan devaliiasyon yapilmalidir.

Nominal déviz kuru oranini sabitleyen devaliiasyonla fiyat ve licretlerdeki artig sabit
olmaldir. Ucretlerin fiyat seviyesine endekslenmesi séz konusu oldugundan, istikrar
programinin basarist i¢in, fiyatlar ve iicretlerde meydana gelen bir defalik artistan sonra,
ticretlerin endekslenmesi durumunun gegici bir siire askiya alinmasi gereklidir. Aksi takdirde,
fiyat istikrar1 saglandigi halde nominal iicretler artmaya devam edip, enflasyonist siireci
yeniden baslatabilir.

14.3.3.Biitce Disiplini ve Parasal Reform

Heterodoks sok politikalar, siki maliye politikasini igermektedir. Sik1 maliye politikasi
ve biitge disiplini, heterodoks programlar i¢in vazgecilmez dgelerdir. Aslinda biit¢e disiplini
biitlin istikrar programlari i¢in gereklidir. Ancak Latin Amerika iilkelerinde de gozlendigi gibi
enflasyonun disiiriilmesi icin tek basma yeterli bulunmamakta ve parasal kisitlamalarla
desteklenmelidir.

Heterodoks programlarin uygulanmasinin 6zellikle ilk agamasinda enflasyonun diigmesi
ile birlikte biitce agiklar1 kapanmaya baglamaktadir. Artan reel vergi gelirleri de agigin
kapanmasinda 6nemli bir etken olmaktadir. Doviz kuru istikrariin saglanmasi ile birlikte, i¢
fiyatlar da istikrara kavugsacagi i¢in vergi gelirleri otomatik olarak artacaktir. Enflasyonun hizli
diisiisti, “Olivera-Tanzi” etkisini tersine ¢evirmektedir. Bu etkinin ortaya ¢ikmasi, verginin
gerceklesmesi ile tahsil edilmesi arasindaki gecikmeden dolayidir.

Israil, Arjantin ve Brezilya gibi iilkelerde uygulanan heterodoks istikrar programlarinin
onemli bilesenlerinden biri de parasal reformdur. Parasal reformun baslica iki 6zelligi
bulunmaktadir. Birincisi, enflasyonist ortamda yapilan s6zlesmeleri sifir enflasyon ortamina
gore diizenlemektir. Digeri ise, programin inandiriciligini saglamak amaciyla yeni bir para
biriminin devreye sokulmasidir.
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Enflasyon hizlandiginda anlagmalar kisa donemli hale gelmekte, bu da enflasyonun
daha da hizlanmasina yol agmaktadir. Yiiksek enflasyonun getirdigi belirsizlik ortamindaki tiim
sozlesmeler kisa donemli olup, fiyatlarin artacagi varsayimi altinda diizenlenmektedir. Eger
uygulanan program basariya ulasmis ve sonugta da enflasyon orani diismiisse, bu varsayim
altinda yapilan s6zlesmeler sorun olacaktir.

Mali sektorde ise siirlip giden enflasyon, kendisini nominal faiz oranlarinda
gostermektedir. Enflasyon oraninin diismesi, alacaklilar1 kazangli duruma (Fischer Etkisi)
getirecektir. Bu etki, borg¢lulardan alacaklilara dogru yeniden bir servet dagilimina yol
agmaktadir.

Ucret sdzlesmelerinde durum daha karisiktir. Ucretlerin ii¢ aylik dénemler itibariyla sik
sik ayarlandig1 varsayildiginda, yeni sozlesme zamani geldiginde, parasal iicretler gegmis (li¢
aylik) enflasyona gore ayarlanacaktir. Boyle bir iicret sozlesmesi 6rneginde, enflasyonun sona
ermesi hemen hemen imkansiz oldugundan, isciler yeni sdzlesme doneminde enflasyondan
korunmak isteyeceklerdir. Ucret artislari, maliyet artislarina doniisecek ve enflasyonist etki
kacinilmaz olacaktir. Bu nedenle, bu ataletsel etkiden kaginabilmek icin sifir enflasyon
ortamina gegcis, ticret sozlesmelerinin yeniden yapilandirilmasi ile birlikte olmalidir.

Istikrar saglandiginda, sozlesmesi yeni yapilanlarin iicretleri tavanda, digerleri ise
tabanda olacaktir. Boyle bir durumda {icretlerin dondurulmasi, son derece haksiz bir uygulama
olarak algilanmakta, bu suretle de istikrarin saglanmasinda bir engel olarak goériilmektedir.

Bu sorunlarin ¢6ziimii, parasal kurumlarda yapilacak bir reform ve sozlesmelerin
yeniden gozden gegirilmesi ile daha kolay olacaktir. Ucretler diisiiniildiigiinde, parasal reform,
diisiik ticretlere sahip olanlarin licretlerini yukariya, yiiksek tlicrete sahip olanlarin iicretlerini de
asagiya dogru uyarlanmay1 gerektirmektedir. Temel olarak, bu reform, eski para birimindeki
parasal licret ayarlamalar1 ile gergeklesebilirdi. Ancak yeni bir para biriminin tedaviile
sokulmasi, reformun 6nemli bir parcasi olabilir. Yeni para; yasal karisikliklari, belirsizligi ve
sOzlesmelerin yeniden yapilandirilmasina olan itirazlar1 6nlemek amaciyla uygun bir arag
saglayacaktir.

Parasal reform, para birimindeki degisiklik haricinde, parasal kurumlarda da degisiklik
icermektedir. Parasal reformun diger bir amaci, parasal kurumlarda enflasyonist finansmandan
radikal bir kopusu saglayacak bir doniislimiin gergeklestirilmesidir. Bunun i¢in merkez
bankasinin bagimsizliginin ve biit¢enin finansman1 amaciyla para basimina son verildiginin ilan
edilmesi gerekmektedir. Ancak basarili bir istikrar programi alisilmadik bir ortam yaratabilir.
Enflasyonun aniden sona ermesi, finansal kurumlarin ve ticari bankalarin sonu olabilir.

Basaril1 bir parasal reform, finansal kurumlarin enflasyonun sona ermesi dolayisiyla
zarar gormesi durumunu dikkate almalidir. Enflasyonun varligi halinde, halktan paradan kagma
istegi vardir. Fiyat istikrarinin saglanmasi ile birlikte paraya (M1) olan talep artacaktir. Eger bu
talep karsilanmazsa, ekonominin durgunluga siiriiklenmesi kaginilmaz olacaktir. Enflasyonun
hizla distiigli bir ekonomide para talebinin biiyiikliigiinii ve artig hizim1 tam olarak
kestirebilmek miimkiin degildir.
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Heterodoks istikrar programi uygulanan iilkelerde ortodoks programlara nazaran
enflasyonun biiyiik maliyetler 6denmeden asagiya g¢ekildigi goriilmiistiir. Zaten heterodoks
istikrar programlarinin avantajlarindan birisi de, baslangi¢c maliyetlerinin diisiik olmasidir. Bu
da, programin inandiricilig1 agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir.

Heterodoks istikrar programlariin gelirler politikasi araglarini kullanmasi enflasyonist
bekleyislerin kirilmasi agisindan 6nemlidir. Ancak ortodoks programlara gore heterodoks
programlara {istiinliik saglayan bu politika araclar1 dikkatle kullanilmali ve kullaniminda kisa
vade disina ¢ikilmamalidir.

Ulke deneyimleri, bu araglarn etkin kullanilmamasi sonucu enflasyonun tekrar
yiikseldigini, liretim ve istihdam cinsinden maliyetlerinin oldugunu goéstermistir. Bu konudaki
en basarili iilke Israil’dir. Israil’in 1985 yilinda uygulamaya koydugu istikrar programi, bircok
iilke icin 6rnek olusturmaktadir. Israil, toplumsal uzlasma ile tedavinin basarili bir 5rnegi olarak
kabul edilmektedir.

14.4.IMF Tipi Istikrar Programlan

Ikinci Diinya Savasindan bu yana, ddeme giicliigii icindeki iilkelere yardim eden
uluslararast1 kurumun adi IMF’dir. ABD’nin 6nderliginde olusturulan savas sonrasinin
uluslararasi ekonomik diizeni, diinya pazarinin biitlinlesmesini ve gerek metalarin gerekse
sermayenin serbest dolasimi1 anlayisina dayali olarak olusturulan kurumsal diizenlemeler iginde
temel bir organ, IMF’dir.

IMF, ulusal devletlerin, sistemin ortak ilkeleri temelinde uyumlu politikalar izleyerek
diinya pazari ¢ergevesinde biitiinlesmede, ortaya ¢ikabilecek uluslararasi is boliimiinii, hem bir
biitiin olarak sistemin hem de tek tek ulusal ekonomilerin gelismesini giivence altina almaktir.
Diger yandan da ulusal ekonomilerin doviz darbogazi nedeniyle diinya sistemine katilmalarinda
ortaya ¢ikabilecek aksamalar1 dnlemeye ya da gidermeye katkida bulunacak bir organ olarak
tasarlanmistir.

IMF’nin bu isleyisi icinde temel bir mekanizma stand-by olarak adlandirilan
anlagmalar aracilifiyla, 6demeler dengesi sorunlarmi ¢ézmeye katkida bulundugu iilkelere
belirli stabilizasyon programlarinin uygulanmasini sart koymasidir. Stand-by anlagsmasinin
ozelligi, istikrar programinin kosullarina s6z konusu iilke hiikiimetinin uyum gostermesine
bagli olarak IMF’nin kaynaklarindan onceden belirlenen bir cerceve icinde o {ilkenin
yararlandirilmasidir. Dolayisiyla, kisa donemli 6demeler dengesi sorunlarinin ¢éziimii igin
IMF’den kredi talebinde bulunan bir iilke, bunun karsiliginda IMF’nin 6ngordiigii kosullara
uymak zorundadir.

Dis ag181 olan bir iilke ithalatinda 6nemli bir kisitlama yapmadan ve diinya ticaretine de
zarar vermeden dis ticaret dengesini saglayabilmek amaciyla iiye iilkelerin ortak fonundan
olusturulan IMF kredilerinden yararlanabilmektedir.
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Her iilke katilim pay1 ad1 verilen ve geliri ve ihracatiyla orantili bir katkida bulunur ve
katkis1 oraninda da yardim talep etme hakkina (¢cekme haklari ) sahiptir. Her tiyenin Fon’daki
kotasina esit olan ¢ekme haklar1 iki boliime ayrilmistir.

Birincisi, eski altin diliminin yerini alan rezerv dilimidir. Rezerv dilimi dahilindeki
¢ekmeler, liyelerin kotalarmin %251 ile sinirlandirilmis olup tamamen otomatiktir, hi¢ bir
kosula bagl degildir. Cekme haklarinin ikinci bolimii iiyelerin kotalarinin %75’ inden olusan
kredi dilimleridir.

Ug esit parcaya ayrilan bu kredi dilimlerinin kullanilmas: stand-by anlasmasiyla
saglanmaktadir. Birinci kredi diliminden baglayarak, her asgamada Fon’un ileri slirdiigii kosullar
giderek agirlagir. Para hacminin daralmasi, ithal ve kambiyo kisitlamalarinin yumusatilmasi,
devaliiasyon klasiklesmis kosullardir. Bu kosullar1 gerceklestirecek Onlemler, iinlii istikrar
programlarini olusturur.

IMF ’nin onerileri :

IMF’nin terminolojisinde iki tlir dengesizlik vardir: gegici ve temelli dengesizlik. Fakat
bunlarin ne acik ve kesin bir tanimi yapilmis, ne de ayirt edici 6zellikleri belirtilmistir.
Dengesizligin temelli nitelikte olup olmadiginin takdiri bir bakima fon baskanina birakilmistir.
Gegici bir bigimde lilkedeki sermaye hareketleri, altin ve doviz rezervlerinin azalmasi gibi,
ulusal ya da uluslararas1 konjonktiirden dogan dengesizlik gecici dengesizlik; bir kur
ayarlamasina basvurulmadigi takdirde, ancak deflasyonist Onlemlerle giderilebilecek
dengesizlik de temelli dengesizlik olarak nitelenebilir. Baska bir deyisle yeni denge saglamak
icin kur ayarlamasinin disinda hi¢ bir 6nlemin yarar saglamayacagi durum temelli dengesizligi
anlatir.

Fon kaynaklarindan yararlanmanin degismez kosulu, kur ayarlamalaridir. Yani biiytlik
oranli devaliiasyon. Devaliiasyondan ilk beklenti dis ticaret diizeyinde: Az Gelismis Ulkelerin
(AGU) ihra¢ fiyatlarinin yiiksek oldugu varsayildigindan, devalilasyon yabanci paralar
cinsinden bu fiyatlar1 diigiirerek ihracat1 artiracaktir. Ithal mallarin fiyatini ulusal para
cinsinden yiikselterek ithal talebinin diismesine yol acacagi umulmaktadir. ikinci olarak,
devaliiasyonla birlikte yiikselen i¢ fiyatlarin yurt icinde iretilen mallarin tiiketimini
frenleyecegi ve boylece tiiketimden ali konan mallarin ihrag edilmesiyle doviz gelirlerinin
artacagl beklenmektedir.

IMF’nin 6nlem olarak 6ne siirdiigii diger kosullar ise, kamu maliyesi ve gelir dagilim
ile ilgilidir. Kamu maliyesine iliskin 6nlem, IMF tarafindan enflasyonist olarak goriilen kamu
harcamalarinin kisilmasi yoniindedir. AGU’lerde kamu sektériiniin biiyiikliigiinden dolayz,
kamu harcamalar1 6nemli miktarlara varmaktadir. Dolayisiyla devletin en biiyiik ithalatcisi
oldugu bu iilkelerde, kamu harcamalarinin oldukga biiyiik bir kismi da ithalata gitmektedir. Ote
yandan, kamu harcamalarindaki artis gelirlere yansiyarak tiikketimi artirmakta. Biitce agiklari da
genellikle acgiktan para yaratilarak finanse edilmektedir. Bu alanda daraltici politikalar
uygulanmasi bir yandan ithalat ve tiilketimde bir azalma, 6te yandan da para hacminde bir
daralma saglayacaktir. Boylece ithalatin azalmasiyla bir doviz tasarrufu saglanirken, para
hacminin daraltilmasiyla da siiriip giden enflasyona bir ¢éziim getirilmis olmaktadir. Kamu
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sektoriindeki bazi kuruluslarin iirettikleri {irlinlere devlet tarafindan yapilan siibvansiyonlarin
azaltilmasi veya tamamen kaldirilmasi da yine ayni nedene dayanmaktadir.

Gelir dagilim ile ilgili diizenleme ise, iicretlerin dondurulmasi demektir. Ucretlerin
dondurulmasi 6nerisi de su mantiga dayanmaktadir: i¢ fiyatlar ile dis fiyatlar arasindaki farkin
nedeni, yurt i¢i maliyetlerin daha yiiksek olmasidir. Yiiksek tiretim maliyetleri, iicretlerin
disariya gore nispeten daha yliksek olmasindan ileri gelmektedir. Soyle ki; tlicretler en 6nemli
maliyet unsuru olarak diisiiniildiigiinden ticretlerin dondurulmasi1 maliyetlerde bir hafiflemeye
yol acacak bu da ihrag fiyatlarmin rekabet¢i olmasini saglayacaktir. Ayrica iicretlerin
dondurulmasinin iki 6nemli etkisi daha vardir:

Birincisi, Ucretlerin dondurulmasi, satin alma giicline yansiyarak bir yandan ithal
talebinde, dte yandan yurt ici tiiketimde bir azalmaya yol agacaktir. Uretilen mallarin yurt igi
tilkketimindeki azalma da ihra¢ edilebilir mal miktarini artiracaktir. Sonugta ihracat, ithalattan
daha hizli artacak ve boylece yeniden dengeye ulasilacaktir.

Ikincisi, iicretlerin dondurulmast, firma giderlerini azaltarak, karlarin ve dolayisiyla da
ekonomiyi yeniden canlandiracak yatirimlarin artmasini saglayacaktir. Firma maliyetlerindeki
azalmadan beklenen diger bir sonu¢ da i¢ fiyatlarda bir diisme ya da en azindan enflasyon
hizinin durmasidir.

IMF, 6demeler bilangosu agiklarini fiyat degismelerine baglamakta ve bdylece bilango
sorununu, temelde, parasal bir sorun olarak gostermektedir. IMF Onerilerinin dayandigi
kuramsal temel, fiyat degismeleri yoluyla 6demeler bilangosunun denklesecegini ileri siiren
klasik goriislerden kaynaklanmaktadir. Boylece klasik denklesme kuramlarina dayanan bu
istikrar programinda, doviz kurunun ayarlanmasi gibi parasal 6nlemler ile genel fiyat diizeyini
etkilemeye yonelik daraltici 6nlemler ¢ogunlukla bir arada yer almaktadir. IMF’ye gore dis
dengesizlik, i¢ fiyatlar ile dis fiyatlar arasindaki farkin sonucudur. Bu fark verimlilik ya da
maliyet artigindaki farkliliktan ileri gelmektedir. Oysa bunun yaninda, dis dengesizlik, yiliksek
bir ithal egiliminden ya da iiretimin 6nemli bir bdliimiinlin ihracata aktarilmasini 6nleyen
yiiksek bir tiikketim egiliminden de kaynaklanabilir. Nihayet {ilkenin karsilagtirmal1 tistiinliigiinii
ortadan kaldiracak bi¢imde, maliyet bakimindan rekabet¢i olmayan sektorlere yatirim
yapilmasi gibi yanlis kaynak tahsisi de dis dengesizlige yol acabilir.
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Uygulamalar

1) Heteredoks istikrar programini uygulayan iilkeleri arastiriiz?

2) IMF’nin istikrar politikas1 Onerilerini arastiriniz.
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Uygulama Sorulan

1) Tirkiye’nin iktisadi ge¢misinde IMF tipi istikrar programi uygulandi mi
arastiriniz?
2) Tirkiye’nin iktisadi gegmisinde hangi tiir istikrar programi/lar1 uygulandi?

371



Bu Béliimde Ne Ogrendik Ozeti

Genel olarak istikrar politikalari, yeterli ekonomik biiylime saglamayi, enflasyonu
diislirmeyi, tatminkar bir issizlik orani tutturmayi, 6demeler dengesinde aci81 azaltmay1 ve mali
istikrar1 amaglar. Mali istikrar, kredi, likidite, piyasadaki finansal risklerin fiyatlanmasi,
dagitimi ve yonetimindeki ekonomi mekanizmalarinin, ekonomi performansma katkida
bulunacak bigimde isledigi durumdur.

Istikrar programlar1, gerek sorunlara bakis agilar1 gerekse bu sorunlari tedavi yontemleri
bakimindan ortodoks ve heterodoks nitelikli olmak {izere iki gruba ayrilmaktadir Bu temel iki
ayinmmin yaninda gelismekte olan tlkelerde IMF destekli istikrar (ortodoks nitelikli)
programlar1 da yaygin olarak ugulanmistir.

IMF'nin destekledigi Ortodoks istikrar programlarinin oncelikli amaglari, dis ticaret
rejimini ve dis O0demeler sistemini libere etmek yoluyla 6demeler dengesi bilangosunun
iyilestirilmesi ve enflasyonun yavas bir sekilde asagiya ¢ekilmesidir.

IMF tarafindan desteklenen istikrar programlarinin iki temel ekonomik amaci; iiye
iilkenin 6demeler dengesi sorunlarini, ulusal ve uluslararasi refahta yikici olmayacak bir
bicimde ¢ozmek ve kalici biiyiimeyi tesvik ederken orta donemde biiylime ve istikrari
saglayabilecek kosullari olusturucu adimlar atmak bi¢iminde tanimlanmaktadir.

IMF destekli istikrar programlarinin uygulanmasini gerekli kilan kosullardan en
onemlisi, dis 6demeler dengesindeki agiklar olarak ifade edilmektedir. Diger bir neden olarak
ekonomide yasanan yiiksek oranli ve kronik enflasyon 6ne siiriilmektedir. Uretim veriminin
iistiinde ve kaynaklarin karsilayabilecegi seviyeden daha yiiksek bir toplam talep artisinin
olmasi, ekonomide yanlis kaynak tahsisine yol a¢gmaktadir. Bir baska neden olarak da,
ekonomik istikrar1 bozan biit¢e aciklarinin oldugu dile getirilmektedir.

Biitce gelirlerinin, 6zellikle vergi gelirlerinin yetersiz olmasi, hiikiimetler tarafindan
izlenen hizli biiylime politikalari, kamu iktisadi tesebbiislerinin mali agiklari, hiikiimetlerin
yanlis fiyatlandirma politikalar1 gibi nedenlerin yol actig1 biitge agiklari, kaynaklarin kamu
kesimi tarafindan daha ¢ok kullanilmasina ve kaynaklarin optimal tahsisinden uzaklagilmasina
neden olmaktadir. Kamu kesimi tasarruflariin 6zel tasarruflardaki azalmayi telafi edememesi
nedeniyle, tasarruf-yatirim esitligi saglanamamakta ve iiretim miktarinda diisme goriilmektedir.
Fon destekli istikrar programlarinin uygulanmasini gerekli kilan bir diger nedenin artan dis
borglarin 6denmesi i¢in gerekli dis kredi imkanlarinin azalmasi ve mali agiklarin artmasi oldugu
oOne stiriilmektedir.

Ortodoks programlar piyasay1 arz ve talep yonlii etkileyerek bir denge saglamayi
amaclar. Talep yanli olarak Ortodoks programlar genellikle para arzinin ve biiyiime oraninin
kisitlanmasini, yiiksek faiz oranlarini, piyasa mekanizmasina daha fazla glivenilmesini, kamu
harcamalarinin kisitlanmasini ve vergi artirimlarini hedefler.
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Arz yanl olarak Ortodoks istikrar politikalarinin hedefleri ise kapasite kullaniminin
artirllmasi, siibvansiyonlarin kaldirilmasi ve tasarrufyatirim tegvikleridir. Ortodoks istikrar
programlari, toplam talep ve toplam arz arasinda kisa donemli dengesizlikleri, talebi azaltma
ve arzi artirma yonlii politika miidahaleleri ile gidermeyi hedeflerler. Talep mali agik
disiiriilerek ve bdylece para arzinin biiylime orani diisiiriilerek azaltilir. Bu durum ise para
biriminin devaliie edilmesine ve ekonomik faaliyetlerin siibvanse edilmemesine yol acar. Arz
ise piyasadaki kaynaklarin dagitimin1 daha etkin saglama amaciyla fiyatlarin yeniden
belirlenmesi ve fiyatlar iizerindeki denetimlerin azaltilmasiyla artirilir. Piyasa dengesi ¢ogu kez
arz yonlii politikalarin basarisina bagl olur.

Heterodoks istikrar politikalar {icret ve fiyat kontrollerini i¢eren gelir politikalarindan
meydana gelir. Heterodoks programlari ortodoks (geleneksel) programlardan ayiran temel fark,
gelir politikalariin  belirli bir siire icinde gecici olarak kullanilmasidir. Heterodoks
programlarin amaci ilk olarak enflasyonu hizla ve kalic1 bir sekilde diigiirmektir. Bu programlar
genellikle yiiksek kronik enflasyonun yasandigi ekonomilerde tercih edilir.

Heterodoks istikrar programlarin temel dayanaklari kisa donemde hiperenflasyonu
durdurmay1 hedefleyen iicret ve fiyatlarin dondurulmasi, sabit doviz kuru uygulamasi, biitce
aciklarmin kapatilmasini amaglayan mali disiplin saglanmasi ve parasal reformlar seklinde
Ozetlenebilir.

Heterodoks istikrar politikalarinda fiyatlar1 sabitlestirmek i¢in fiyatlar1 dogrudan
kontrol edilen ve dis ticarete konu olan mallar temel alinir. Programin basinda ticret ve fiyat
kontrolleri ile enflasyonun hizla diismesi, programa olan giiveni artirarak, programin sonraki
sathalarinin daha kolay uygulanmasini saglar. Heterodoks istikrar politikalar1 devlete bagl
birimlere ait s6zlesmelerin yeniden gdzden gegirilmesini, fiyat ve maliyetlerin dondurulmasini
igerir, bu nedenle fiyat sisteminin askiya alinmasi bu programlarda olasidir.

Bu boliimde ekonomik istikrarin tanimi ve ekonomik istikrar politikalarinin 6zellikleri,
ortodoks ve heterodoks politikalar ayrintili olarak incelenmistir. Ayrica IMF tipi istikrar
programlarinin icerigi genel bir ¢ergeve de sunulmustur.
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Boliim Sorular:

1) Asagidakilerden hangisi heteredoks istikrar programlarini ortodoks istikrar
programlarindan ayiran bir 6zelliktir?
A) Daraltic1 para ve maliye politikalar
B) Dis ticaret dengesini saglamaya doniik politikalar
C) Ucret ve fiyatlar dondurulmasi
D) Fiyat kontrollerinin kaldirilmasi
E) Ithalata getirilen kisitlamalarm azaltilmas:
2) Asagidakilerden hangisi ekonomik istikrarsizliklarin nedenlerinden biri degildir?
A) Diinya ekonomisindeki gelismeler
B) Ulke i¢indeki ortaya ¢ikan politik istikrarsizliklar
C) Ekonomide faizlerin asagiya ¢ekilmesi
D) Ekonomide arizi gelismeler
E) Ulke ekonomisindeki yapisal sorunlar
3) Asagidakilerden hangisi ekonomilerde krizlere yol agan sorunlardan biri degildir?
A) Yasanan dalgalanmalar
B) Sorunlarin politika yapicilar tarafindan ge¢ veya yanlis teshis edilmesi sonucu
uygulanan hatali makroekonomik politikalar ekonomiye zarar vermekte
C) Biiylime, istihdam, enflasyon orani basta olmak iizere bir¢ok makroekonomik
degiskeni olumsuz etkilemekte
D) Toplumsal refah1 azaltmakta
E) Ulusal gelirin artmasina katkida bulunmakta
4) Asagidaki istikrar politikalarinin hangisinde fiyat istikrarinin saglanmasinda siki para,
sik1 maliye ve sabit kur politikalart kullanilir?
A) Heterodoks istikrar politikalar
B) IMF istikrar politikalari
C) Ortodoks istikrar politikalari
D) Para politikasi
E) Diinya Bankasi istikrar politikalari
5) Asagidakilerden hangisi siki politikalarin igeriginde bulunan politikalardan biri
degildir?
A) Kamu harcamalarinin kisilmasi
B) Reel iicretlerin diisiirtilmesi, kamu yardimlarinin azaltilmasi
C) Para arzinin daraltilmasi
D) Ucret ve fiyat kontrolleri
E) Toplam talebin kontrol altina alinmasi
6) IMF asagidaki ekonomik istikrar politikalarindan hangisini desteklemektedir?
A) Ortodoks
B) Heterodoks
C) Paradoks
D) Siirdiiriilemez {i¢li
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1-C

E) Kutsal olmayan {igleme
7) Arz yanli yeni Ortodoks politikalarinin temel amaci asagidakilerden hangisidir?
A) Uretimi azaltmak
B) Faizleri diisiirmek
C) Uretimi arttirmak
D) Dalgal1 doviz kuru
E) Serbest ithalat
8) Siki para ve maliye politikalar1 ile sabit kur sistemine ek olarak iicret ve fiyat
kontrolleri seklinde uygulanan gelirler politikasinin yer aldig istikrar politikalari
asagidakilerden hangisidir?
A) Ortodoks
B) Heterodoks
C) Paradoks
D) Siirdiiriilemez ticlii
E) Kutsal olmayan iigleme
9) Uretim ve istihdam diizeyine zarar vermeden enflasyonla miicadele edilmesinin
hedeflendigi istikrar politikas1 asagidakilerden hangisidir?
A) Ortodoks
B) Heterodoks
C) Paradoks
D) Siirdiiriilemez ticlii
E) Kutsal olmayan iigleme
10) Asagidakilerden hangisi IMF tiirli daraltict Ortodoks istikrar politikalarinin
uygulanmasinda genel olarak tercih edilen araclardan biri degildir?
A) Siki para politikasi
B) Devaliiasyon
C) Siki gelirler politikasi
D) Fiyat kontrollerinin ¢ogaltilmasi
E) Siki maliye politikas1

ek

Cevap Anahtar:

2-C 3-E 4-C 5-D 6-A 7-C 8-B 9-B 10-D

375



KAYNAKCA

Azim OZDEMIR, Alternatif Doviz Kuru Sistemleri, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 Aragtirma Genel Mudiirligii Tartisma Tebligi Eyliil 2000

Ercan BOCUTOGLU, Metin BERBER, Kenan CELIK, Iktisada Giris, Akademi
Yaymevi, Trabzon, 2000

Emin ERTURK, Uluslararas iktisat, Etkin Yaynevi: Istanbul, 1996
Erdal UNSAL, Makro iktisat, 7. Basim, Ankara: Imaj Yaynlari, 2007

Giilten KAZGAN, Iktisadi Diisiince veya Politik Iktisadin Evrimi. 19. Baski, Remzi
Kitabevi: Istanbul, Eyliil 2014

Giilten KAZGAN, Uluslararasi1 Ekonomi, (C.P Kinleberger’den Uyarlama), istanbul,
1972

Halil SEYIDOGLU, Uluslararasi Finans, Giizem Yayinlari: Istanbul, 1997
Ilker PARASIZ, Enflayon-Kriz-Ayarlamalar, Ezgi Kitabevi: Bursa Mart 2001
Kenan CELIK, Makro Iktisada Giris, Murathan Yaymevi, Trabzon, 2008

Kuvvet LORDOGLU ve Nurcan OZKAPLAN, Cahsma fktisadi, Diizeltilmis 2.
Basim, Istanbul: Der Yayinlari, 2003

Merih PAYA, Makro iktisat, Filiz Kitabevi: Istanbul, 1997

Mustafa Kemal BICERLI, “issizlikle Miicadelede Aktif istihdam Politikalar1”,
Eskisehir: T.C Anadolu Universitesi Yayinlari, 2004

Muhammet AKDIS, Para Teorisi ve Politikasi, Gazi Kitabevi: Ankara, 2011.
Nazim OZTURK, Para Banka Kredi, Ekin Yayinevi: Bursa, 2014

Osman Z. ORHAN, Seyfettin ERDOGAN, Iktisada Giris, Palme Yaymcilik: Ankara,
2008

376



Rifat YILDIZ, “Kovertibilite”, Atatiirk Uni. Yayinlar1t No: 639, Erzurum, 1987

Rudiger DORNBUSCH, Stanley FISCHER, Makroekonomi, McGraw-Hill, Akademi,
Mart Istanbul 1998

Sebahattin ZAIM, Calisma Ekonomisi, 10.Basim, Istanbul: Filiz Kitapevi, 1997

Selmin ALTAY, “Tiirkiye’de Dis Ticaret Fiyatlar1 ve Ithalatin Gelir Esnekligi; Bir
Tahmin Denemesi”’, Ekonomiyi [zleme ve Istatistik Calismalar1 (1988-1992), TCMB, Ankara

Tiimay ERTEK, Makro Iktisat, Beta Basimevi: Istanbul, 2008

Tiimay ERTEK, Temel Ekonomi, Beta Yayinevi: Istanbul, 2006

377



