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Ozet

1930°lu yillar maliye politikalarimin gelistirildigi yillardir. Bu yillar kriz
yillaridir ve Klasik Iktisat'in politika Onerileri krizin atlatiimasi igin yeterli
olmamistir. Bu donemde Keynes tarafindan gelistirilen maliye politikalari krizin
atlatilmasimi  saglamis ve 1970’lere kadar wuygulanmis ancak 1970 lerdeki
stagflasyon siireci maliye politikalarinin ikinci plana atilmasina ve Monetarist para
politikalarinin  6nem kazanmasina yol ag¢mistir. 1980°lerin sonlarmma dogru
Monetarist para politikalart  terk edilerek  Yeni Keynesyen politikalar
benimsenmistir. Yeni Keynesyen politikalarda para politikalar: birinci derecede rol
oynamaktan maliye politikalar: ikinci planda kalir. Yeni Keynesyen politikalar da
2008 finansal krizinden sonra krizi 6ngérme, onleme ve etkilerini ortadan kaldirma
noktasinda yeterli olamamis ikinci plana atilan maliye politikalarinin  tekrar
tartisilmasina neden olmustur.

Bu makalede maliye politikalarinin éneminin zaman iginde neden azaldigi
ve son dénemlerde neden tekrar énem kazandig incelemistir. Bu incelemeler Abba
P. Lerner tarafindan gelistirilen Fonksiyonel Maliye Yaklasuimi ¢ercevesine bagli
kalinarak yapilmaya c¢alisilmistir.  Fonksiyonel Maliye Yaklasimi  Tiirkiye
ekonomisinin giiniimiizdeki durumu igin son derece onemlidir. Ciinkii 2011 yilinda
Tiirkiye’de mali kural uygulamasina gegilecektir ki mali kural ekonominin icinde
bulundugu kosullara gére biitcenin agik ya da fazla verdirilmesini icermektedir.
Ekonominin iginde bulundugu kosullara bagli olarak biitcenin agik ya da fazla
verdirilmesi Fonksiyonel Maliye Yaklasiminda savunulan temel goriislerden
birisidir.
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FUNCTIONAL FINANCE IN THE CONTEXT OF
CRISIS AND RETURN OF FISCAL POLICIES:
A LITERATURE SURVEY

Abstract

Fiscal policies were developed in the 1930s. These years were in crisis and
Classical Economic’s political recommendations were not enough to overcome the
crisis. In this period of crisis the fiscal policies developed by Keynes have been
applied until the 1970s and have led to overcome the crisis but the period of
stagflation made fiscal policies to become of secondary importance and has brought
the monetarist monetary policies into prominence. In the late 1980s, the monetarist
monetary policies were suppressed and the New Keynesian policies were adopted.
In the New Keynesian policies while monetary policies play first fiddle the fiscal
policies play second. After the financial crisis in 2008, the new Keynesian policies
were not sufficient in predicting, preventing and eliminating the effects of crisis, so
the fiscal policies play in the fiddle became a current issue again.

In this article, it has been examined that why the importance of fiscal
policies have decreased over time and have gained importance in recent times.
These studies have been made by adhering the framework of Functional Finance
Approach developed by Abba P. Lerner. Functional Finance Approach is extremely
important for Turkey’s current economic situation. Because the fiscal rules which
include budgetary deficit and surplus according to the economical situation will be
carried into practice in Turkey in 2011. One of the basic arguments of Functional
Finance Approach is having budgetary deficit or surplus sticking to economical
situations.

Key Words: Fiscal Policies, Crisis, Functional Finance.
Giris

1930’lu  yillar iktisat  biliminin  yasadigi  birinci  kriz  olarak
adlandirilmaktadir. Bu dénemde Klasik Iktisat yasanan krizi ¢ézme noktasinda
yetersiz kalmig ve J. Maynard Keynes tarafindan gelistirilen ve temelde maliye
politikalarina dayanan uygulamalar iktisadin igine distiigii krizden c¢ikilmasini
saglamistir. 1970’lere kadar Keynesyen politikalar istikrar politikalar1 olarak
uygulanmaya devam etmis ancak yasanan stagflasyon olgusu s6z konusu
politikalarin da yetersiz kalabilecegi durumlarin varligimi gostermistir. 1980’lerle
birlikte Keynesyen talep yonlii politikalardan vazgec¢ilmis ve neoliberal felsefenin de
etkisiyle istikrarsizligin bizatihi devletin ekonomiye miidahale etmesinin bir sonucu
oldugu anlayis1 hakim olmustur. Bu anlayis giiniimiize kadar etkisini slirdiirmiis ve
istikrar politikalar1 denk biitge anlayisina bagli olarak dizayn edilmistir. Bu
baglamda 1980’lerde maliye politikalari ile ilgili olarak yapilan tartismalarda denk
biitgenin saglanmasi gerekliligi siklikla vurgulanmis ve ekonomik istikrar igin
biitgenin agik vermemesi gerekliliginin {izerinde durulmustur. Kisacasi maliye
politikalarmin istikrar1 saglamasinin ancak denk biit¢e anlayisina bagli kalmirsa
miimkiin olacagi genel kabul gérmekteydi.
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Ancak 2007 yilinda ABD’de esik alt1 konut kredileri piyasasinda baslayan
daha sonra bir¢ok iilkeye yayilan son krizle birlikte maliye politikalar1 yeniden
giindeme geldi ve birgok iilkede bagta vergi tesvikleri olmak {izere mali tesvik
programlar yiirlirliige konuldu. Aslinda maliye politikalarina geri doniilmesinin en
onemli sebebi krize verilen tepki siirecinde para politikalarmin etkin olamamasidir.
Para politikalar ile istikrar saglanamayinca maliye politikalarina bagvurmak adeta
kaginilmaz olmustur.

1980 sonrasi maliye politikasi uygulamalarina bakildiginda bunlara daha
¢ok, son krizde de oldugu gibi, kriz donemlerinde bagvuruldugu goriilmektedir.
Ancak Keynes’in takipgilerinden olan Post Keynesyen Iktisatgilar maliye
politikalarina sadece kriz donemlerinde degil her zaman bagvurulmasi gerektigini
ileri stirmektedirler. Bu gergevede maliye politikalarmin ¢evrim karsiti bir tarzda
uygulanmasi gerektigini savunmaktadirlar.

Bu makalede oOncelikle maliye politikalarinin 6neminin neden azaldigi
konusunda bilgi verilecek daha sonra kriz doneminde para politikalarinin ni¢in etkin
olmadigi iizerinde durulacaktir. Daha sonra Fonksiyonel Maliye Yaklasimi,
yaklagimin temel onermeleri ve bu yaklagima yapilan elestiriler hakkinda bilgi
verilecektir. Caligmada, literatiirde yer alan bir takim goriislerin ortaya konularak
degerlendirme yapilmasina dikkat edilmistir.

1- Maliye Politikalarinin Azalan Onemi

Maliye politikasi, onceden belirlenen hedeflere ulasabilmek amaciyla kamu
mali araglarmin  kullanilmasidir. Hilkiimet vergi topladiginda, transfer
harcamalarinda bulundugunda ya da mal ve hizmet satin almaya karar verdiginde
maliye politikasini uygulamig olur. Maliye politikas1 uygulamalar1 daha ¢ok biitge
degisiklikleri seklinde gergeklesir ve biitge degistigi zaman milli gelir, issizlik ve
enflasyon gibi hedeflenen degerlerde degisimler meydana gelir.

Maliye politikalarinin ekonomideki istikrar1 saglayan politikalar olarak
uygulanmaya baslamasi, Keynes’in Istihdam Faiz ve Paranin Genel Teorisi eseri ile
baglamistir denilebilir. Eser, Amerika Birlesik Devletlerinde baglayan ve tim
diinyaya yayilan bir kriz ortaminda 1936 yilinda yazilmistir. Keynes’in de 6nceki
donemlerde mensubu oldugu Klasik Iktisat Okulu yasanan krizi ¢6zme noktasinda
basarili olamamis yani piyasanin goriinmeyen eli kriz doneminde de goriinmemeye
devam etmistir. Uygulanan politikalar basarili olamayinca fiyatlar genel diizeyinde
ve toplam talep diizeyinde 6nemli oranda azalmalar olmus ve buna bagli olarak
milyonlarca insan igsiz kalmistir.

Krizden sonra piyasa uzun siire kendi i¢sel mekanizmalar1 sayesinde tekrar
tam istihdam dengesine geri donememis ve devletin talep yonli maliye
politikalarina bagvurmasi kaginilmaz olmustur.

Maliye politikalar1 1929 bunalimimin ardindan bu bunalima ¢are olarak
Keynesyen Iktisat icerisinde gelistirilen politikalardan olusmaktadir. 1930’lardan
itibaren makro ekonomik istikrarin saglanmasi adina maliye politikalart temel iktisat
politikas1 aract haline gelmis ve ekonominin ¢evrim asamasina bagli olarak cesitli
sekillerde uygulanmistir. 1950’ler ve 1960’larda o6zellikle Neo Klasik Sentez
cercevesinde gelistirilen modeller yardimiyla maliye politikalarinin para politikalart
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ile birlikte nasil uygulanabilecegi agiklanmistir. Bretton Woods Sistemi’nin de
saglamis oldugu ortamda maliye politikalarinin uygulanmasi daha ¢ok tercih edilmis
ve para politikalar1 1970’lerin ortalarina kadar maliye politikalarini destekler tarzda
uygulanmistir”. 1970’lerin ortalarindan itibaren arz yonlii enflasyonun neden oldugu
stagflasyon sorunu Keynesyen talep yonlii politikalarin ve buna istinaden maliye
politikalarmin dneminin azalmasina yol a¢cmigtir. Ciinkii Keynesyen politikalar
stagflasyon sorununu ¢ézememisti.

1980’den sonraki donemde maliye politikalarinin ¢evrim karsit1 bir tarzda
uygulanmasindan giderek vazgecilmis ve maliye politikasi para politikasinin adeta
yedeginde kalmistir. 1980°lerde maliye politikalar ile ilgili tartigmalarin merkezinde
daha ¢ok yiiksek kamu borglar1 ve mali agiklar ile bunlarin enflasyon iizerindeki ve
o0demeler dengesi lizerindeki etkileri yer almaktaydi. Bu gercevede hazirlanan
istikrar programlarinda, enflasyon ve ddemeler dengesi problemlerinin ¢dzimii ve
uzun vadeli siirdiirtilebilir bir biiyiime oraninin yakalanabilmesi i¢in ¢ok iyi sekilde
dizayn edilmis harcama programlari ile vergi sistemlerine ihtiya¢ duyuldugunun altt
ciziliyor ve mali uyumun bu tiir istikrar programlarina katkida bulunacak sekilde
diizenlemesi gerektigi belirtiliyordu. Nihayetinde arzulanan nokta biit¢e denkligine
onem veren maliye politikalarrydi'.

Maliye politikasina 1980’lerde giderek daha az yer verilmesinin bir nedeni
neo liberal tezlerdir. Bu gergevede devletin ekonomi igerisindeki agirliginin giderek
azaltilmasi gerektigi sik sik vurgulanmis ve saglam maliye goriisiine bagl olarak
maliye politikalarina bigilen rol ekonominin ¢evrim asamasina bakilmaksizin denk
biitceyi saglamasi, tercihen de kotii zamanlarda kullanilmak iizere iyi donemlerde
biitge fazlasimn elde edilmesine olanak vermesidir’. Neo liberal anlayisa bagh
olarak 1980’lerde Tiirkiye de dahil olmak iizere bircok iilkede yurt i¢i ve yurt
disinda finansal piyasalarin deregiilasyonu i¢in gerekli politikalar uygulanmaya
baslanmistir. Piyasalara asir1 giiven ve vatandaglarin refahinin secilmigler tarafindan
degil piyasalar tarafindan garanti edebilecegi inanci bulunmaktaydi. Bu baglamda
iktisadi olaylarda devletin roliinii ve alanii daraltan politikalar daha c¢ok tercih
edilmistir’.

* Bretton Woods Sistemi, bilindigi iizere ayarlanabilir sabit doviz kuru uygulamasidir. Bu tiir
sistemlerde merkez bankalar1 daha ¢ok kuru hedeflenen diizeyde tutmaya c¢alistiklari igin para
politikalarinin bagimsiz bir sekilde yiiriitiilmesi ¢cok zordur ve uygulanan para politikalarmi
etkin olmamaktadir. Bu durum istikrar politikas araci ya da iktisat politikasi araci olarak para
politikalarinin degil maliye politikalarmin kullanilmasi gerektigini ortaya koyar. Para
politikalar1 daha ¢ok maliye politikalarini destekler tarzda uygulanmaktadir.

lHernming Richard, Michael Kell and Selma Mahfouz (2002), The Effectiveness of Fiscal
Policy in Stimulating Economic Activity — A Review of The Literature”, IMF Working
Paper, No.208, s.3, www.imf.org (Erigsim Tarihi 01.04.2010).

Angeriz Alvaro & Philip Arestis (2009), “The Consensus View on Interest Rates and
Fiscal Policy: Reality or Innocent Fraud?”, Journal of Post Keynesian Economics,
Summer, Vol.31, No:4, s.567.

*Rochon Louis-Philippe and Mario Seccareccia (2008), “A Note on Deficits and Functional
Finance Expenditures”, s.1, http://www.progressive-economics.ca/2008/11/25/deficits-and-
functional-finance/ (Erisim Tarihi 10.03.2010).

80



Maliye politikalarinin 6neminin giderek azalmasi sadece neo liberal tezler
degildir. Bunun yaninda teorik ve teknik ¢esitli sebepler de maliye politikalarinin
6neminin azalmasina neden olmustur. Bunlari asagidaki gibi siralayabiliriz*;

e Maliye politikalarinin etkinligi konusunda ilk olarak Ricardocu Denklik
Kurami 6nemli sgiiphelerin olugsmasina neden olmustur. Ricardocu Denklik
Kurami’na gore devlet toplam talebi artirmak amaciyla biitge agig1 verdigi zaman
hem beklentiler iizerinden hem de refah etkisi iizerinden toplam talebi artirmada
basarisiz olur. Biitgedeki bu agigr devamli bir agik olarak algilayacak olan hane
halklart bu durumun gelecekte vergi oranlarmin daha da artmasina neden olacag:
beklentisine girerler. Gelecekte vergilerin artmasi hem beklenen gelirin hem de
refahin azalmas: demektir. Dolayisiyla bireyler gelecekte gelirlerinin azalmasini
telafi etmek amaciyla simdiden daha fazla tasarruf ederek tiiketimlerini kisarlar.
Sonugta biitge agig1 yoluyla artirllmak istenen toplam talep diizeyi, tiiketimdeki
azalmadan dolay1 artmamaktadir”.

e Para politikasi sabit bir ¢ikti aciginin devam ettirilebilmesi noktasinda
basarili olursa maliye politikasina gerek kalmayacakti. Ozellikle esnek déviz kuruna
gecilmesi gibi gelismeler para politikalarinin daha etkin kullanimina olanak verdigi
gibi maliye politikalarinin 6neminin de azalmasina yol agt1.

e Bor¢ diizeyini makul seviyelere indirmek ve borglara istikrar
kazandirmak gelismis iilkelerin temel Onceligi olmus ancak gelismekte olan
iilkelerde yurt i¢i finansal piyasalarin sigligi ¢evrim karsiti Fonksiyonel Maliye
politikalarinin uygulanmasini zorlastirmigti.

e Maliye politikalar1 para politikalarina nazaran politikacilarin
miidahalelerine daha agik bir durumdaydi.

Bunlara ek olarak maliye politikalarinin uygulanma stirecinde bir takim
gecikmelerin olmasi da maliye politikalarindan ziyade para politikalarina daha fazla
onem verilmesine neden olmustur. Bu gecikmeler; teshis asamasinda, karar
asamasinda, politikalarin yiiriitiilmesi asamasinda ve uygulanan politikalarin
etkilerinin goriilmesi asamasinda goriilen gecikmelerdir. Bu gecikmelerden dolay1
ckonomide istikrarsizliklar bas gosterebilir ve maliye politikalari uygulamaya
konuldugunda ekonomideki sartlar da degismis olabilir®.

Maliye politikalarinin 6zellikle uygulama alaninda ikinci planda kalmasinin
onemli nedenlerinden birisi de Yeni Keynesyen Iktisat’m o6zellikle 1990’lardan
itibaren bir¢ok iilkede hakim iktisat okulu olmasidir. Yeni Keynesyen iktisatgilar,
istikrar politikast araci olarak para politikalarinin kullanimini kabul ederler ve
maliye politikalarimin daha ¢ok denk biit¢e anlayisina uygun olarak yiiriitilmesini

“Blanchard Olivier, Dell’ Ariccia Giovanni and Mauro Paolo (2010), “Rethinking
Macroeconomic Policy”, IMF Staff Position Note, Vol:10, No:3, ss.5-6, www.imf.org.
(Erisim Tarihi: 25.02.2010).

5Angeriz&Arestis(2009), a.g.m, s.571.

®Sawyer Malcolm (2009), “Fiscal and Interest Rate Policies in The ‘New Consensus’

Framework: A Different Perpective”, Journal of Post Keynesian Economics, Vol.31,
No.4,s.554.
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isterler. Yeni Keynesyen politika Onerilerinin daha ¢ok kabul gormesi Yeni
Keynesyen iktisat¢ilarin ¢ogunun kilit kurumlarda is basinda olmasmin da bir
sonucudur. Ornegin Amerika Birlesik Devletleri’nin merkez bankasi olan FED’in
baskan1 6nde gelen Yeni Keynesyen iktisat¢ilardan Ben Bernanke’dir.

2- Maliye Politikalarina Neden Geri Doniildii

ABD’de 2007 yilinda esik alt1 konut kredileri piyasasinda baslayan ve 2008
yilinda giderek derinlesen kriz doneminde para politikalar1 beklenen performansi
gosterememis ve bundan dolay1 maliye politikalar1 tekrar giindeme gelmistir. Ancak
maliye politikalart ile ilgili tartismalar 1990’larda zaten baslamisti. Ciinki
Japonya’da uzun bir siire devam eden durgunluktan ve Asya Krizi sirasinda
Endonezya, Kore ve Tayland’da yasanan resesyondan sonra genigletici maliye
politikalarmin iktisadi faaliyetleri tesvik etmede Onemli roller {istlenebilecegi
konusu tartismalarin merkezinde bulunmaktaydi’.

Yaganan son kriz maliye politikalarinin tekrar giindeme gelmesine ve
uygulanmasina yol agarak ekonomik istikrarin saglanmasi noktasinda maliye
politikalarmin uygulanabilir olup olmadigi konusunu tekrar tartismaya agmustir.
Tartigmalar her ne kadar yeni olsa da Post Keynesyenler yillardir maliye
politikalarmin etkin bir sekilde kullanilmasi gerektigini, denk biitce uygulamasinda
1srar etmenin ekonomilerde dengesizlik yaratabilecegini “Fonksiyonel Maliye”
yaklasimi g¢ercevesinde tartigmaktadirlar. 2000 teknoloji balonunun patlamasindan
sonra krizden c¢ikig icin ¢esitli maliye politikas1 uygulamalar1 da Post Keynesyenler
tarafindan onerilmistir®. Krizle birlikte sadece Post Keynesyenler degil cok sayida
akademisyen ve biirokrat da maliye politikas1 uygulamalar iizerinde diisiinmeye ve
tartigmaya baglamislardir.

Kriz doneminde tekrar maliye politikalarina geri doniilmesinin ana
nedenlerinden birisi, para politikalarinin bir anlamda dogal smnirna ulasmis
olmasidir. Aslinda birgok iktisatgr 2007 yilinin sonbaharinda iktisadi faaliyetlerde
meydana gelen durgunlugun oncekilerden farkli oldugunu ve istihdami artirmada
para politikalarinin etkin olamayacagini gormeye baslamislardir. Onceki dénemlerde
durgunluk ya da resesyonlar Amerikan Merkez Bankasi’nin faiz oranlarini sert
bi¢imde yiikseltmesinden kaynaklaniyordu ve faiz oranlarinda yapilacak bir indirim
resesyondan ¢ikilmasini sagliyordu. Ancak son kriz faiz oranlarinin yiiksekliginden
kaynaklanmadig1 i¢in faiz oranlarini daha da distirerek ekonomide canlanmay1
tekrar saglamak miimkiin olmadi. Krizin asil nedenleri riskin diisiik olarak
Olciilmesinden dolayi ortaya ¢ikan kaldirag etkisidir. Riskli konut kredilerindeki faiz
oranlarmin yiikselmesi bir anda riskin yanlis 6l¢iildiigii kanisinin olugsmasina neden
olmus ve riskler yeniden fiyatlandirildiginda konutlarin ve konut kredilerine bagl
olarak tiiretilen menkul kiymetlerin fiyatlari diismeye baslamistir. Bu durum bir

7Hemming v.d (2002), a.g.m, s.3.

8papadimitriou Dimitri B. & Randall Wray (2001), “Fiscal Policy for Coming Recession:
Large Tax Cuts Are Needed to Prevent a Hard Landing”, The Levy Economics Institute
of Bard Collage, Policy Note, N0.2001/2, ss.1-5, www.levy.org (Erisim Tarihi 12.04.2010).
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taraftan tilketim harcamalarinin azalmasina diger taraftan da hane halklarimin
servetlerinde ciddi azalmalara yol agmistir’.

Resesyonun ana nedeni faiz oranlarinin yiliksek oranda artirilmasi
olmadigindan  kriz = doneminde faiz  indirimi resesyondan  ¢ikilmasini
saglayamamigtir. Cilinkii faiz oranlarin1 politika aract olarak kullanan para
politikalari, nominal faiz oranlar1 sifir diizeyine inince islemez olmaktadir ve para
politikas: icin sifir faiz orani sinir1 olarak adlandirilmaktadir. Merkez bankasinin
kontrolii altinda olan faiz oranlart sifir oldugunda artik faiz politikalariyla iktisadi
faaliyetleri canlandirmak miimkiin olmamakta ve maliye politikalarina basvurmak
kagmilmaz olmaktadir. Kriz doneminde para politikalarinin islememesi aslinda
likidite tuzagmin modern versiyonudur. Bu durum her ne kadar kriz doneminde
ABD’de goriilse bile Japon ekonomisinde uzunca bir siiredir goriilmekteydi. Faiz
oranlar1 Japon ekonomisinde uzunca bir siire sifir diizeylerinde seyretmesine ragmen
hissedilir bir iktisadi gelisme olmamis sonunda giicli kamu harcamalari ile
durgunluktan c¢ikilmistir ve maliye politikalarinin bir istikrar aract olarak
kullanilabilecegi kabul edilmistir.

Bu baglamda para politikalarinin sinirli etki géstermesine neden olan ¢esitli
faktorler s6z konusudur. Bu faktorler alti baslik altinda toplanabilir: "

1- Faiz oranlart negatif diizeylere indiginde yatirimlarla tasarruflar
arasindaki esitligi ifade eden I(r,Yn)=S(r,Yn) iktisadi olarak anlamli bir ¢6ziim
olmayacaktir. (Esitlikte yer alan Yn gelir diizeyi ¢ikti agigmmin sifir oldugu
durumdaki gelir diizeyidir).

2-  Faiz oranlarinin yatinm ve tasarruf iizerindeki etkisi c¢ok diigiik
olabilir ve buna bagl olarak faiz oranlarindaki degisim tasarruflarla yatirimlarin
esitligini saglama noktasinda yetersiz kalabilir. Faiz oranlar1 ile yatirimlar arasindaki
iligkiyi inceleyen ¢ok sayidaki ampirik g¢alisma yatirimlarin; nakit akimlarina,
kaldira¢ diizeyine ve benzeri faktdrlere bagli oldugunu ortaya koymustur.

3-  Merkez bankasi tarafindan belirlenen faiz oranlarinin iktisadi kararlar
izerindeki etkisi ¢ok sinirli olabilir. Merkez bankasinin tek basina alacagi bir faiz
kararmin faize duyarli harcamalar1 etkileyebilmesi i¢in bankalarin ve diger finansal
kuruluslarin merkez bankasinin bu kararini destekler yonde kararlar almalari gerekir.
Aksi taktirde faiz oranlarmin yatirim diizeyini etkileme derecesi oldukga diigiik
olacaktur.

4-  Faize dayali para politikalar1 uygulanirken yurt i¢i faiz orani ile yurt
dig1 faiz orani arasindaki uyumsuzluk para politikalarinin etkin bir sekilde
yiiriitilmesini engelleyebilir. Ornegin yurt ici faiz oranlarimin yiiksek diizeylere
citkmasi ve yiiksek diizeylerde kalmasi déviz kurunun uzun siire diigiik kalmasina
neden olabilir ya da faiz oranlarinin diisiiriilmesi gerektiginde de doviz kurlar1 deger
kazanabilir.

? Feldstein Martin S., “Rethinking The Role of Fiscal Policy”, NBER Working Paper
No.14684, Cev. Erdal Giimiis, Eskisehir Osmangazi Universitesi [IBF Dergisi, Ekim 2009,
Cilt.4, Say1.2, ss.10-11.

10 Arestis Philip & Malcolm Sawyer (2003b), ““On The Effectiveness of Monetary Policy
and Fiscal Plicy”, The Levy Economics Institute of Bard College, Working Paper No.369,
$5.5-6, www.levy.org (Erisim Tarihi 04.02.2010).
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5-  Merkez bankasi veya hiikiimet Taylor Kurali’nda tanimlandigi iizere
denge faiz orani gibi bir hedefe bagli kalmayabilir. Yani para politikasinin amaci
sifir ¢iktt acig1 ya da hedeflenen bir enflasyon oranini tutturmak olmayabilir. Bu
amaglarin disinda para stokunun biiyiime orani veya doviz kuru igin belirli bir
diizeyin hedeflenmesi gibi politikalar da merkez bankalar1 tarafindan hedeflenebilir
ve bu hedeflere ulasmak i¢in faiz oranlar1 kullanabilir.

6- Merkez bankasi bilgi eksikliginden dolayr denge faiz oranim
hesaplayamayabilir ve hesap yanlisliklarindan dolayt hedefe ulagsamayabilir.

Kriz doneminde uygulanan para politikalarinin basarisiz olmasinda
yukarida siralanan nedenlerden hangisinin daha baskin oldugu ¢ok dnemli degildir.
Hangi neden daha baskin olursa olsun uygulanan para politikalari krizden ¢ikis i¢in
yeterli olmamistir. Agustos 2007°den itibaren basta ABD olmak iizere ¢ok sayida
ilkede yasanan krize ilk once para politikalartyla tepki verilmis; oncelikle faiz
oranlar1 diisiiriilmiis, daha sonra likidite enjekte edilmistir. Bu miidahaleler yeterli
olmayinca finansal kurumlarin kurtarilmasi adina, serbest girisimin ve liberalizmin
kalesi olan ABD’de millilestirilen bankalar oldu. Krizin aslinda bir yontiyle serbest
piyasa ekonomisinin 6liimiinii ilan ettigi ve devlete iktisadi biiyiimede daha fazla rol
verilmesi gerekliligini ispat ettigini ileri siirenler de'' vardir. Yine bir yoniiyle kriz,
ekonominin serbest piyasanin (goriinmeyen) ellerine teslim edilmesinin ne kadar
maliyetli oldugunu da gostererek aslinda var olan bir durumu yenilemistir.

Yeni Konsensiis para politikalarini uygulayanlar kriz doneminde maliye
politikalarmi kullansalar da krizden c¢iktiktan sonra maliye politikalarmin yine
ikincil planda kalmasi gerektigini savunmaktadirlar. Bu iktisatgilarda genel kani
maliye politikalarinin istikrar1 bozucu etkilerinin oldugu ve enflasyona neden oldugu
seklindedir. Ancak Post Keynesyenler ise maliye politikalarina Fonksiyonel Maliye
acisindan bakmakta ve ekonominin hem genigleme hem de daralma dénemlerinde
maliye politikasi uygulamalarina bagvurulmasi gerektigine inanmaktadirlar'?.

3- Fonksiyonel Maliyede Temel Onermeler

1929 Krizi mali bir kriz olarak baslamasina ragmen krizin temel sonucu
efektif talebin diismesi ve toplam arzla toplam talep arasinda esitsizligin
olusmasiydi. Klasik Iktisatgilarca Say Yasasi’na bagl olarak 6ne siiriilen Her Arz
Kendi Talebini Dogurur dnermesi gegerliligini yitirmis ve sorun olmayacagi kabul
edilen toplam talep sorun olmaya baslamistir. Toplam talebin unsurlarindan olan
0zel kesim tiiketimi biiyiik oranda diismiis ve satilamayan mallardan dolay: igsizlik
oranlarinda da artiglar baglamistir. Kriz donemine kadar gecerli oldugu kabul edilen
Klasik Ogretilerden vazgecilerek Keynes tarafindan gelistirilen Keynesyen dgretiler
kabul edilmistir.

"Rochon &Seccareccia (2008), a.g.m, s.3.

’Tcherneva Pavlina R. (2008), “The Return of Fiscal Policy: Can the New Developments
in the New Economic Consensus be Reconciled with the Post Keynesian View?”, The
Levy Economics Institute of Bard College, Working Paper No0.539, ss.6-7. www.levy.org
(Erisim Tarihi 01.02.2010).
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Keynes’den sonra, maliye politikasinin 6nemini vurgulayan ve bir istikrar
aract olarak maliye politikalarinin nasil kullanilmast gerektigi konusunda
aragtirmalar yapan iktisat¢ilar da olmustur. Bunlardan birisi de Romanyal1 iktisatci
Abba P. Lerner’dir. Keynes, Genel Teori’de piyasa ekonomilerinin stirekli olarak
igsizlik yaratabilme potansiyeli oldugunu ve issizlikle miicadele i¢in kamunun agik
biitce harcamalarinda bulunmasi gerektigini ileri slrmiistii. Lerner, Keynes
tarafindan ortaya atilan bu goriisii daha da ileri gotiirerek Fonksiyonel Maliye olarak
bilinen goriisii gelistirmistir'”.

Fonksiyonel Maliye Lerner’in tanimiyla “mali Onlemlerin ekonomi
icerisindeki calisma veya fonksiyonlarma gore degerlendirilmesi ilkesi”dir'.
Fonksiyonel Maliye goriisiine gore, hiikiimetin uyguladigi para ve maliye
politikalar1 iyi ya da kotii kistaslara gore degil sonuglara gore degerlendirilir. Bu
baglamda hiikiimetin vergileri artirmast ya da azaltmasi, bor¢lanmasi ya da
borclarini geri ddemesi, piyasaya para sunumu ya da piyasadan para g¢ekilmesi
ekonomik olarak nasil sonuglar dogruyorsa o sonuglarina gore degerlendirilmelidir.

Uygulanan para ve ozellikle maliye politikalar1 ulasmaya calistiklari
amaclara ulasabilme durumuna gore degerlendirilmelidir. Politikalar bu ¢ercevede
bizatihi iyi ya da koti degildir. Saglam maliye yaklasiminda yapildigi gibi,
politikalar1 yalnizca iyi ya da kot olarak degerlendirmek, dogmatik bir
degerlendirmedir”. Bu baglamda politika uygulamalar1 ekonominin iginde
bulundugu kosullara gore tespit edilmeli ve sonuglarina gore degerlendirilmelidir.
Ornegin durgunluk dénemlerinde devlet, vergi gelirlerini kisabilir ve/veya kamu
harcamalarini artirabilir ya da ekonomi genisliyor iken vergi gelirlerini artirabilir
ve/veya kamu harcamalarini azaltabilir'®. Sonuglar1 agisindan bakildiginda biitcenin
acik ya da fazla verdirilmesi kamunun bor¢ yiikii lizerinde borglari artirict ya da
azaltic1 etkiler meydana getirecektir. Ancak burada sadece bor¢ stokunun artmasi ya
da azalmas: acisindan degil yapilan uygulamalarin ekonomik sonuglari agisindan
degerlendirilmesi gerekir.

Fonksiyonel Maliye’de maliye politikalart ekonomide tam istihdam
saglayacak sekilde uygulanmalidir. Enflasyonist ve deflasyonist ortamlar tam
istihdamdan sapmalarin oldugu dénemleri yansitirlar. Enflasyonist donemlerde vergi
miikelleflerinin satin alma giileri vergiler artirilarak ve kamu harcamalarinda
kisintiya gidilerek azaltilabilir. Ayni sekilde deflasyonist donemlerde de kamu
harcamalari, vergileme ve bor¢lanma yoluyla iktisadi birimlerin satin alma giigleri
artirilabilir.

Fonksiyonel Maliye yaklasiminda devlete aktif roller yiiklenmektedir. Tam
istihdam, fiyat istikrar1 ve iyi bir yagam standardi temel makro ekonomik hedeflerdir

BMacKenzie D.W. (2006), “The Myth of Functional Finance: Mises vs. Lerner”, Mises
Daily, May.23, http://mises.org/daily/2168 (Erisim Tarihi 10.01.2010).

“Lerner Abba P., “Functional Finance and The Federal Debt”, Social Research, Vol.10,
No.1, s.39.

BForstater (1999), a.g.m, s.476.
*MacKenzie (2006).
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ve bu hedeflere ulasiimasi 6ncelikle devletin sorumlulugundadir'’. Bunun arkasinda
yatan temel nedenlerden birisi kapitalist sistemin kendine 0zgli istikrarsizlik
dogurma egiliminde olmasidir. Kapitalist sistem liberal iktisatcilarin ileri siirdiikleri
gibi sorunsuz bir sekilde calismamaktadir. Sistemde gelecege dair belirsizlikler
olustugunda is adamlar1 ellerindeki tretim faktorlerini kendi cikarlarma uygun
olarak atil bir halde tutabilirler. Ancak kendi ¢ikarlari agisindan rasyonel olabilecek
bu davranis toplumsal agidan irrasyonel sonuglarin olusmasina neden olabilir.
Ciinkii kaynaklarin atil hale gelmesi sistemde issizligin de artmasina neden olacaktir.
Issizligin ortadan kaldirilmasi icin bu noktada devletin miidahalesi kaginilmaz
olmaktadir. Ciinkii reel gelismeler de gostermistir ki sisteme miidahale
edilmediginde issizlik durumu uzun siirebilir. Issizligin uzun siirmesinin nedeni ise
o0zel kesimin toplam geliri ile toplam harcamalart arasindaki devam eden
uyumsuzluktur'®.

Fonksiyonel Maliye yaklagiminda hiikiimetin ilk sorumlulugu tilkedeki mal
ve hizmetlere doniik toplam harcama oranini, liretilen mallar1 cari fiyatlar diizeyinde
satin alinabilecek diizeyde tutmaktir. Toplam harcama orani toplam iiretimden fazla
olursa enflasyon, diisiik olursa issizlik olusacaktir. Hiikiimet ekonomideki toplam
harcamalar1 artirmak istediginde kendi harcamalarini artirabilir ya da vergi
oranlarini kisarak tiiketim harcamalarinin daha fazla olmasini tegvik edebilir. Buna
karsilik ekonomideki toplam harcamalart kismak istediginde de hem kendi
harcamalarinm1  kisabilir hem de 06zel kesimin harcamalarii kismak igin vergi
oranlarini yiikseltebilir. Hiikiimet ekonomideki toplam harcamalart artirirken ve
toplam harcamalar1 kisarken vergi gelirlerinde artis ya da azaliglar goriilebilir. Vergi
gelirindeki artis durumunda bu fazla gelir, bor¢larin 6denmesinde kullanilirken vergi
gelirindeki azalma durumunda para basilabilir ya da bor¢lanilabilir. Hiikiimet
yukarida verilen bu islemleri yaptiginda bu islemleri iyi ya da koti
degerlendirmeleri acisindan degil sonuglart agisindan degerlendirmeli ve toplam
harcamalarla toplam iiretim arasindaki dengeye odaklanmalidir".

Fonksiyonel Maliye bir politika degildir. Tiim politikalarin igerisinde
yiriitiilebildigi genel bir ¢er¢evedir. Bu baglamda ekonominin iginde bulundugu
kosullara bagli olarak hangi tir para ve maliye politikalarmim uygulanmasi
gerektigini belirten oneriler setidir. Para ve maliye politikalariyla ilgili teorilerin reel
ekonomiyle uyumlu olmasi gerekir. Takas eckonomileri igin gelistirilmis olan
modellerle gliniimiiz diinyasini anlamak ve politika gelistirmeye ¢alismak olumsuz
hatta tehlikeli sonuglarin dogmasina yol agacaktir. Ornegin fiat para sisteminin
gegerli oldugu giinlimiiz ekonomisini metal para standardinin mantigi ile idare
etmek miimkiin degildir ve idare edilmeye ¢alisiimamalidir®.

"Forstater Mathew, “Functional Finance and Full Employment: Lessons from Lerner for
Today”, Journal of Economic Issues, (1999) Vol.33, No.2, s.475.

8Bell Stephanie (1999), “Functional Finance: What, Why, and How?”, Levy Economics
Institute of Bard College, Working Paper, No:287, s.1. http://estes.levy.org/pubs/wp287.pdf
(Erisim Tarihi 20.02.2010).

YLerner, (1943), a.g.m, s.40.
PForstater (1999), a.g.m, s.481.
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Hiikiimetin gerektiginde ag¢ik harcamasina gitmesinin yani agik biitce
politikas1 izlemesinin ya da biit¢e fazlasina neden olacak mali 6nlemleri almasinin
temel nedeni asagidaki basit esitlikler yardimuyla gosterilebilir®':

Kapali bir ekonomi i¢in

G+ =T+S

esitligi yazilabilir. Bu esitlik acik bir ekonomi i¢in
G+I+X = T+S+Q

olarak yazilabilir. G; kamu harcamalari, [; yatirim harcamalari, T; vergi
gelirleri, S; tasarruflari, X; ihracati ve Q; ithalati ifade etmektedir. Bu birgok makro
iktisat kitabinda yer alan sizint1 enjeksiyon esitligidir ve disa agik bir ekonomide;
kamu harcamalar1, yatirimlar ve ihracat enjeksiyonlari, vergiler, tasarruflar ve ithalat
ise sizintilart olusturmaktadir.

Son esitligi kendi icinde doniistiirerek neden biitce acigt verilmesi
gerektigini ortaya koymak miimkiindiir:

G-T = S(Y) - I(YD) + Q(YT) - X(WY)

Esitlikte yer alan Yf: kullanilan gelir diizeyi olarak, WY de yurt dis1 gelir
diizeyi olarak ifade edilmektedir. Esitlige gore eger tasarruflar yatirimlardan ve
ithalat ihracattan biiyiik olursa ekonomide toplam talep diizeyi diisecegi icin agik
biitce politikasinin (G>T) uygulanmasi gerekir. Eger yatirimlar tasarruflardan biiyiik
olursa ve ihracat ithalattan biiyiik olursa Fonksiyonel Maliye yaklasimia gore
biitcenin fazla verdirilmesi gerekmektedir. Bu baglamda Fonksiyonel Maliye
yaklagimina gore tam istihdam gelir diizeyinde ex ante tasarruflarla ex ante
yatirimlarin esitligi saglanamamaktadir. Say Kanunu’nda ileri sirildiigi gibi
tasarruflarla yatirimlarin esitligini saglayan bazi otomatik mekanizmalar olsaydi ya
da para politikalariyla yonlendirilen faiz oranlar1 yoluyla tasarruf yatirim esitligi
saglanmis olsayd1 biitce ag181 ya da biitce fazlasina gerek kalmayacakti. Esitlikten de
goriilecegi lizere biitce agig1 ya da biitge fazlasi verilip verilmemesi yani denk biitge
uygulamasindan sapmalarin olmasi tasarruf, yatirim ve ithalat egilimleri ile ihracat
yapabilme durumuna bagl olarak gergeklesecektirzz. Dolayisiyla Fonksiyonel
Maliyecilere gore ekonominin ¢evrim durumuna bakilmaksizin denk biitgede 1srar
edilmesi rasyonel bir tutum degildir. Ornegin ABD’de 1932 yilinda Hoover
yonetimi, toplam talepte azalmalar varken ve issizlik oranlart %24’lere
tirmanmigken, resesyondan dolayr azalan vergi gelirlerini artirmak ve biitgeyi
denklestirmek amaciyla vergi oranlarini yiikseltti ancak basarili olamadi. Aslinda
uygulanmasi gereken politika vergi oranlarinin kisilmasiydi®.

2! Arestis Philip & Malcolm Sawyer, “The Case for Fiscal Policy”, The Levy Economics
Institute of Bard College, Working Paper (2003a), No.382, s.3-4, (Erisim Tarihi 02.02.2010).

ZSawyer (2009), a.g.m, s. 558.

2 Froyen Richard T., Macroeconomics-Theories and Policies, 7. Edit, Prentice Hall, USA,
(2002), 8.421.
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Fonksiyonel Maliye yaklasiminda devlet gerektiginde bor¢lanmaya
basvurabilir. Eger halkin elinde daha az para veya daha ¢ok kamu kagidinin olmast
isteniyorsa kamu bor¢lanmaya gitmelidir. Bunun sonucunda faiz oranlari
yiikselecektir. Ancak bu politika uygulanmadig1 takdirde faiz oranlari ¢ok diisiik
seviyelere diisebilecek ve daha fazla yatirima ve yatirimlardaki artisa bagl olarak da
enflasyona neden olacaktir. Buna karsilik eger halkin elinde daha ¢ok para veya
daha az kamu kagidinin olmasi isteniyorsa o zaman kamu borglart geri
odenmelidir™.

Fonksiyonel Maliye yaklagiminin ayirt edici 6zelliklerinden birisi de paray1
ele alis tarzidir. Paray1 devlet yaratir. Devlet nasil vergi koyma giicline sahipse ayni
sekilde vergi mikelleflerinin vergiyi nasil O0deyeceklerini belirleme giiciine de
sahiptir. Devlet kendi yarattig1 para ile vergilerin 6denmesini sart kostugu zaman bu
paraya doniik talebi de olusturmus olmaktadir. Bu para hem vergi ddemelerinde
kullanilabilir hem de devlet bu paray1 kullanarak 6zel kesim tarafindan tiretilen mal
ve hizmetleri satin alabilir. Bu para {izerinden ayni zamanda bor¢ verebilir ya da
piyasadan borg alabilir. Gerektiginde de piyasadan paray: ¢ekebilir. Para vasitasiyla
yapilan tim bu iglemler tam istthdam ve fiyat istikrar1 amaglarina doniik olarak
devletin elindeki enstriimanlardir. Bu baglamda para basiminin ekonomi iizerinde
etkisinin ortaya ¢ikabilmesi i¢in diger islemler i¢in bir ara¢ olarak kullanilmasi
gerekir. Para; vergilendirme ve harcama, satin alma ve satma, bor¢glanma ve borg
verme iglemlerinde kullanildiginda iktisadi etkiler meydana getirecektir. Yani para
basilmasi kendi basia bir politika aract degildir ancak uygulanan diger politikalara
aracilik eder™.

Paranin bu sekilde ele alinmasinin Fonksiyonel Maliye agisindan 6nemli
sonuglar1 vardir. Paranin halk tarafindan talep edilmesini saglayan unsur vergilerdir
ve devletin yapmis oldugu harcamalar bu paranin halka arzini saglar. Bu cercevede
hiikiimetin harcamalarini finanse etmek icin halkin parasina ihtiyaci yoktur, halkin
devlete olan vergi borcunu 6demek i¢in bu paraya ihtiyact vardir. Halk, vergilerin
0denmesinde kullanacagi devlet parasinin bir kismini elinde tutmak isteyecektir.
Dolayisiyla devletin de topladigi vergilerden daha fazla harcama yapmasi
gerekmektedir yani agik harcamasinda bulunmalidir. Hiikiimetin bono ihrag
etmesinin ardindaki neden faiz geliri saglamayan devlet parasina alternatif olarak
bonolar yoluyla halkin elinde faiz geliri saglayan alternatiflerin olmasini saglamak
ve halkin elindeki ya da bankalardaki fazla rezervleri geri ¢ekmektir. Dolayisiyla
bono arzinin nedeni biit¢enin finansmani degildir. Dolayisiyla vergi ve devlet parasi
iliskisi ¢ercevesinde maliye politikas1 ile para politikasi arasindaki iligki de
belirlenmektedir; ne kadar paranin ihra¢ edilecegini ve piyasadaki paranin degerini
maliye politikalar1 belirler. Para politikalarinin gorevi ise bonolarin pozitif faiz orani
saglamasini devam ettirmektir yani bono alimi ya da satimi para politikasinin bir
par(;a51d1r26. Devlet parasi yaklasimimin Fonksiyonel Maliye yaklasimi agisindan bir

2L erner (1943), a.g.m, ss.40-41.
BForstater (1999), a.g.m, s.478.

%% Wray Randall, “Money and Taxes: The Chartalist”, The Levy Economics Institute of
Bard College, Working Paper (1998b), No. 222, s.3-4, www.levy.org (Erisim Tarihi
04.01.2010).
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diger sonucu devletin borglarint (yerli para birimi {izerinden tanimlanan) édeme
noktasinda hi¢bir zaman biitce kisit1 ile karsi karsiya kalmamasidir?’.

Fonksiyonel Maliye yaklasiminda devletin vergi uygulamalari ya da
bor¢lanmasi devleti fonlama operasyonlar: degildir. Hiikiimet daha cok paraya
ihtiyaci oldugu icin degil tam istihdam, fiyat istikrar1 ve belirlenen diger makro
ekonomik amaglara ulasabilmek amaciyla vergi uygulamalarini gerceklestirir.
Bor¢lanmayi da ayni mantik ger¢evesinde gergeklestirir; amag¢ faiz oranlarinin gok
diisiik seviyelere diismesini dnlemektir. Bu anlayigtan ¢ikan en 6nemli sonug ise
maliye politikalarina bagvurulmasinin normal olarak kabul edilmesidir®.

Fonksiyonel maliye yaklagiminda biitce agigi ele alinirken faiz
ddemelerinin yer almadigi birincil biitge agig1 degil faiz 6demelerinin de yer aldig1
toplam biitce ac1g1 gdz oniinde bulundurulur. Toplam tasarruflar toplam yatirimlar
astiginda bunlarin dengelenmesi igin biitcenin agik verdirilmesi gerektiginde birincil
degil genel biitce acigin1 ele almak daha uygun olacaktir. Bonolar i¢in 6denen faizler
de bir transfer harcamasidir ve gelire eklenir ki bu da diger transfer harcamalarinin
yaptig1 etkiye benzer sekilde tiiketim egilimine bagli olarak tiiketimi ve toplam
talebi etkiler™.

4- Fonksiyonel Maliye Yaklasimina Doniik Elestiriler ve Bu

Elestirilere Verilen Cevaplar

Fonksiyonel Maliye yaklasiminda devlet gerektiginde biitce agig1
vermelidir. Onemli olan toplam harcama diizeyini gereken yerde tutmaktir. Devlet
biitce agigini vergileri artirarak, halktan bor¢lanarak veya para basarak karsilayabilir.
Fonksiyonel Maliye yaklasimina oOzelikle bu uygulamalarn makro ekonomik
sonuglart bakimindan 6nemli elestiriler yoneltilmektedir. Bu elestirilere ve bu
elestirilere verilen cevaplara deginecek olursak;

Ricardocu Denklik Tezi: Keynesyen yaklasimda vergi indirimleri
bireylerin harcanabilir gelirini artiracagi i¢in toplam harcamalar1 da artiracaktir.
Ayni zamanda bugiinkii tiiketim ya da harcama bugiinkii cari gelire baghdir. Ancak
eger tiiketiciler hiikiimetlerin zamanlararasi biitge kisitinin farkinda iseler ve cari
gelire degil de siirekli gelire bakarak karar veriyorlarsa borgla finanse edilen
bugiinkii vergi indirimlerinin gelecekte daha yiiksek vergilerle telafi edilecegini
bilirler. Bunu bilen 6zel kesim gelecekteki daha fazla borcu 6deyebilmek icin
bugiinden daha fazla tasarrufta bulunacaktir. Bu elestiride bireylerin likidite kisiti
altinda olmadiklart ve sermaye piyasalarinin mitkemmel oldugu kabul edilmektedir.
Dolayistyla vergilerle bor¢ arasinda bir denklik vardir. Tam Ricardocu Denklik
durumunda vergi indirimlerinden dolayr kamu tasarruflarinda meydana gelen bir

2 Berglund Per Gunnar, “Equality and Enterprise: Can Functional Finance Offer a New
Historical Compromise?”’, Center for Economic Policy Analysis, Working Paper No. 12,
New School University, (2001) s.3-4, www.newschool.edu/cepa (Erisim Tarihi 15.03.2010).
BRorstater Mathew (2006), “LERNER, Abba Ptachya (1903-1982)”, Centre for Full
Employment and Price Stability, Working Paper, No.52, 5.6, http://www.cfeps.org/pubs/wp-
pdf/WP52-Forstater.pdf (Erigim Tarihi 15.01.2010).

PSawyer (2009), a.g.m, 5.558.
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azalma Ozel kesim tasarruflariyla tam olarak dengelenecek ve toplam talep
degismeyecektir. Bundan dolayr kamunun yapmis oldugu harcamalarin net etkisi
sifir olacaktir®®. Kamu harcamalarinin para basilarak finanse edilmesi durumunda da
benzer bir etki goriilecektir. Kamu harcamalariin finanse edilmesi i¢in para arzinin
artirllmasi fiyatlar genel diizeyinin yiikselmesine neden olacak bu da reel para
arzinin degismeden kalmasina yol acacaktir. Eger reel para arzi degismemisse 6zel
kesimin harcama kararlarini degistirmesine de gerek kalmayacaktir'.

Ricardocu Denklik Kurami’na yoneltilen ciddi elestiriler vardir. Her seyden
once insanlar Oliimlidiir yani sonsuza kadar yasamazlar. Eger simdiki biitce
acgiklarinin ¢ok uzun vadede finanse edilecegini bilirlerse, Ornegin ¢ocuklari
tarafindan O6denecegini bilirlerse, kendilerini daha iyi hissedip tiiketimlerini
artirabilirler. Bunun yani sira Ricardocu Denklik Kurami’na gére vergi oranlarinda
bugiin yapilacak bir artis bireylerin harcamalarini diistirmelerine neden olmaz ¢iinki
vergi oranlarinin ileride diisiiriilecegi beklenmektedir. Ancak eger bireylerin
bor¢luluk oranlar1 yiiksekse ya da likidite sikintilart varsa artan vergi oranlari
harcamalarini kismalarina neden olacak ve maliye politikalar: etkin olacaktir™.

Ikinci olarak gelirlerin ve vergi oranlarinin ileride ne olacag kesin bir
sekilde belirlenemez yani bu konuda belirsizlik kosullar1 gegerlidir.

Ugiincii olarak vergilerin tiimii gotiirii vergi degildir. Vergiler gelire,
harcamalara, refah diizeyine ve diger faktdrlere baglidir. Ornegin vergi indiriminin
neden olacagi toplam talep gelir artigina neden olabilir ve bu gelirlerin bir kismi ile
vergiler 6denebilir. Dolayisiyla bugiinkii vergi indirimi kadar gelecekte ayni oranda
vergi artis1 olacagini bugiinden sdylemek imkansizdir.

Son olarak Ricardocu Denklik Kurami tam istihdam ekonomileri igin
gegerlidir ki bir ekonominin ger¢ek hayatta tam istihdam kosullarinda ¢aligsabilmesi
cok nadir gortilebilecek bir durumdur.

Enflasyon: Fonksiyonel Maliye yaklagimina yoneltilen elestirilerden bir
digeri de genisletici maliye politikalarinin enflasyonist etkilerinin oldugu
yoniindedir. Bu durum toplam arz ve toplam talep modeli ile gosterilmektedir. Buna
gore ekonomi tam istihdam sinirinda iken genisletici maliye politikalar1 toplam
talebi artiracak ve artan talepten dolay: fiyatlar genel diizeyi yiikselecektir. Fiyatlarim
yiikseldigini goren isciler reel iicretlerindeki azalmayi telafi etmek amaciyla arzi
kisacaklar ve arzdaki azalamaya bagh olarak {cretler yiikselecektir. Sonucta reel
etkiler ortadan kalkmis ancak fiyatlar genel diizeyi yiikselmis yani enflasyonist bir
sonug elde edilmigtir™.

Bu elestiri tam istihdam ekonomileri i¢in gegerli olabilir. Keynes’in de
belirttigi gibi ekonomi eksik istithdamda oldugunda toplam talep artis1 Oncelikle
istihdami artirir. Ekonomi tam istihdam sinirina yaklastikga enflasyonda artislar
goriilmeye baglar ve tam istihdama ulagildiktan sonra da talep artisini saglayacak

30 Hemming v.d (2002), a.g.m, s.7.
3Bell (1999), a.g.m, s.3.
3Tcherneva (2008), a.g.m, s.8.
3Bell (1999), a.g.m, s.7.
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harcamalarin yapilmasina zaten gerek yoktur. Onde gelen Post Keynesyenlerden
olan ve Fonksiyonel Maliyenin de savunucularindan olan Randall Wray’a gore tam
istihdama ulasildiginda yapilacak agik harcamasi ek gelir yaratacaktir ki bu gelir de
enflasyonist baskilara neden olur™. Ayrica tam istihdama ulagildiktan sonra ise vergi
indirimi ya da kamu harcamalarinda artig gseklinde bir girisim paranin degerinde de
diistislere yol agacaktir. Ancak bunlar ekonomi tam istihdamda iken gergeklesecek
seylerdir. Ekonomi eksik istihdama ulastiktan sonra genisletici politikalara zaten
gerek yoktur.

Toplam talep yonetimiyle birlikte gayri iradi igsizlikte azalmanin meydana
gelecegi ve ekonominin tam istthdama dogru yaklasacagr ve bu durumun ayni
zamanda ekonomideki enflasyonu da yavas yavas artirdigi Fonksiyonel Maliyeyi
savunanlarca da kabul edilmektedir. Bu baglamda tam istihdami saglamak amaciyla
uygulanan talep yonetiminin belirli bir noktadan sonra enflasyonu artirdigi bu
noktadan itibaren diger politikalarin da devreye sokulmasi gerektigi ileri
stiriilmektedir. Diger politikalardan kasit iicretlerin ve fiyatlarin belirlenmesinde
ortak hareket edilmesi, issizligin yogun oldugu alanlarda agir yatirimlarin
gerceklestirilmesi ve verimli kapasitenin artirilmasi gibi arz yonlii uygulamalardir. O
halde tam istihdama ulasmak i¢in talep yonetimi gerekli ancak yeterli kosul degildir.
Yeterli kosul ise talep yonetiminin enflasyonist oldugu noktadan itibaren belirtilen
diger politikalarin, yani arz yoniinii etkileyen politikalarm uygulanmasidir®”.

Ozel Kesim Yatirnmlarmin Dislanmasi (Crowding Out Etkisi): Kamu
harcamalarinin piyasa faiz oranlarmi yiikselterek 6zel kesim yatirimlarini diglamasi
olarak tanimlanmakta olan Crowding-Out Etkisi faize duyarli olan gayrimenkul ve
yatirim gibi 6zel kesim harcama tiirlerini diisiirebilir.

Ancak teorinin ileri siirdiigii bu goriise karsilik olarak ampirik sonuglar
gostermistir ki biitce agiklar: arttiginda faiz oranlari diigmektedir ya da biitce agid1
diistiiglinde faiz oranlar1 yiikselmektedir. Yani reel piyasalar bazen teorinin
sOylediginin aksini sdylerler. Sunu da unutmamak lazim ki piyasa faiz oranlarmi
merkez bankalar1 belirler. Biitge agiklarina tepki olarak merkez bankasi faiz
oranlarini yiikseltebilir. Ancak bu bir politika kararidir ve merkez bankasinin boyle
bir politikay1 takip etmemesi de miimkiindiir. Tiim bunlarin o6tesinde kamu

*Wray Randall, Understanding Modern Money(The Key to Full Employment and Price
Stability), Edward Elgar Publishing, (1998a) s.83-84.

3Tcherneva (2008), a.g.m, s.31.

* ABD’de krizden ¢ikis igin Obama hiikiimeti tarafindan maliye politikalar1 uyguladiginda da
bu uygulamanin enflasyona neden olacagi seklinde bir beklenti olusmustur. Ancak iginde
bulunulan ortam kriz ortamiydi ve bu ortamda kiiresel taleple birlikte yurt i¢i talep diizeyinde
meydana gelen disiisler, issizlik oranlarinda artisglar ve mal fiyatlarinda azalmalar
yasanmaktaydi. Dolayisiyla krizden ¢ikis igin alinmasi gereken onlem kamu harcamalarinin
artirilmastydi. Kamu harcamamalarinin uzun dénemde enflasyona neden olabilecegi dogru
olabilir ancak, calismak isteyen herkese bir is saglayan fakat ticret diizeylerini sabitleyen
kapsamlt is programlarinin devreye sokulmasiyla birlikte kamu harcamalarinin enflasyona
neden olmayacak sekilde uygulanmasi miimkiindiir [(Wray Randall 2009, “The Return of
Big Government-Policy Advice for President Obama”, The Levy Economics Institute of
Bard College, Public Policy Brief, No.99, s.5. www.levy.org (Erisim Tarihi 02.01.2010)].
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harcamalarinin faiz oranlarini yiikseltmeyecegi hatta faiz oranlarini diistirdiigii bile
ileri striilebilir. Ciinkii hiikiimet harcamada bulundugunda banka hesaplarini
alacaklandirarak harcamalarini gerceklestirir. Hesaplarin alacaklandirilmasi, banka
mevduatlariin yiikselmesine neden olur ve mevduat artist da bankalarda asir
rezervlerin olugmasina yol agar. Bu asir1 rezervler de gecelik bankalararasi piyasaya
gider ve gecelik faiz oranlari {izerinde asagiya dogru bir baskinin olusmasina neden
olur. Sonugta hiikiimet harcamalar1 faiz oranlarinin diismesi yoniinde bask1
yapacaktir. Faiz oranlari hedeflenen diizeyin altina diistiiglinde ise merkez bankast
bono satarak faiz oranlarinin tekrar hedeflenen diizeye geri ¢ikmasini saglayabilir.
Kisaca kamu harcamalarinin faiz oranlarimi yiikselterek 6zel kesim yatirimlarimi
dislamasi mutlak bir sonug degildir™.

Dislama etkisinin ortaya ¢ikmayabilecegi konusunda ileri siiriilen bagka
argiimanlar da vardir’. Oncelikle dislama etkisi, IS-LM analizinde maliye
politikalarmin neden oldugu bir genislemeden sonra ger¢eklesmektedir. Bu
modellerde para arz1 ile para talebinin kesistigi noktada denge piyasa faiz oranlari
belirlenir. Dolayistyla kamu harcamalar1 arttiginda bu artisin neden olacagi faiz
artislar para arzi artirilarak ortadan kaldirilabilir. Piyasa faiz oranlarini belirlemek
merkez bankasimin elinde olduguna gore maliye politikasinin neden olacagi
genislemelere merkez bankasi faiz artiglart ile cevap verirse diglama etkisi ortaya
¢ikacaktir. Kisaca maliye politikasinin diglama etkisi yaratip yaratmamasi ilk olarak
merkez bankasinin maliye politikasina verecegi tepkiye baglidir.

Dislama etkisinin ortaya c¢ikacagi bir diger durum ise dogal issizlik
kosullarinin ve arz yonlii denge kosullarinin varolmasidir. Bu kosullarda toplam
talep toplam arza esitlenerek denge saglanmaya calisilir ve toplam talebin toplam
arza esit olmasi da para politikalar1 yoluyla gerceklesir. Eger para politikalart bazi
kosullara bagli olarak islememeye baslarsa bu denge saglanamayacaktir. Dolayistyla
bu noktada maliye politikalart etkin bir sekilde kullanilabilir. Arz yonlii denge
notasyonu ile ilgili bir diger durum toplam talebin takip edecegi yolun ekonominin
arz yonlni etkileme durumudur. Soyle ki toplam talebin biiyiikligi yatirim
harcamalarint ve buna bagli olarak da sermaye stokunu etkiler. Sermaye stokunun
artmasi ise ekonominin arz yoniinii uyararak iktisadi gelismeyi saglar. Dolayisiyla
sadece enflasyona bakilarak toplam talebin kisilmasi suretiyle arz talep esitligini
saglamak bir diger agidan ekonominin arz yoniinii de baski altina alacaktir.

Dislama etkisinin olmasi Ricardocu Denklik Kurami’nin gegerliligine
baglidir. Yukarida da deginildigi iizere Ricardocu Denklik Kurami’nin gegerliligini
engelleyen durumlar s6z konusudur. Bu durumlar ayni zamanda dislama etkisinin de
ortaya ¢ikmasina engel teskil eden unsurlar olacak ve diglama etkisi iddia edildigi
gibi ¢ok biiyiik olmayacaktir.

Kamu Borclarmin Geri Odenememesi Durumu: Kamu harcamalariyla
ilgili olarak yerlesik iktisat igerisinde genellikle devletle hane halki arasinda bir
benzetme yapilir ve devletin de aynen bir hane halki gibi biit¢e kisiti ile karst karstya
oldugu ileri strdliir. Bir hane halki ya da birey gelirinden daha fazla harcama

Wray (2009), a.g.m, s.6.
37 Arestis Philip & Sawyer Malcolm (2003b), a.g.m, s.8.
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yaptiginda ileride nasil borglarini geri ddeyemez duruma diiserse devletin de
gelirinden daha fazla harcama yaptiginda bor¢larini 6deyemez duruma diisecegi
iddia edilir. Bu noktada yapilan temel 6nerme ise kamu biit¢esinin saglam maliye
anlayisina uygun olarak diizenlenmesidir. Ciinkii devlet gelirlerinden daha fazla
harcama yaparsa ileride bor¢larmni geri 6deyemez duruma diigebilir yani borglarin
stirdiiriilebilirligi artik miimkiin olmayabilir.

Ancak burada unutulmamasi gereken devletle bireyin ve devlet biitgesi ile
bireylerin biitcesinin ayni seyler olmadigidir. Hane halkinin borglart ¢ok artigi
zaman bu borglart 6deyememe durumuyla karsilasabilir. Benzetme yaparak ayni
seyin devlet i¢inde gegerli oldugunu ileri stirmek biiyiik bir yanlishiktir.

Fonksiyonel maliyeciler devletin bor¢larmi geri ddeyememesi gibi bir
durumu kabul etmezler. Devlet bor¢ kagidi ihrag ederek ve bunu devamli bir sekilde
gerceklestirerek borglarini daima 6deyebilir. Burada su soru sorulabilir: Eger 6zel
sektor kamu bor¢ kagitlarini satin almayr reddederse biitce kisitt kamunun
harcamalarini kisabilir mi? Buna verilen cevap ise kamu bor¢ kagitlarini satin alan
bireylerin bu islemden dolay:1 refahlarinin artacagi ve 6zel kesimin bu refahtan
vazgegmeyecekleri seklindedir. Bunun yaninda eger 6zel kesim devletin borg
kagitlarint almay1 reddederse merkez bankalar1 bor¢ kagitlarini satin alabilir. Yani
teknik olarak devletin borglarini geri 6deyememesi gibi bir durum séz konusu
degildir™.

Bunun yaninda hicbir hane halki borglarii geri 6demek i¢in para basma
iktidarinda degildir. Ancak devlet gerektiginde para basip piyasaya siirebilir ya da
vergilerle tekrar piyasadan paralari toplayabilir. Kamu harcamalarinin boyutu biiyiik
olabilir ya da harcamalar yanlis kullanilabilir veya kamu harcamalar1 israfa yol
acabilir ancak bunlarin higbiri hitkiimran bir devleti bor¢larini geri 6demekten aciz
birakamaz. Kamu harcamalarinin ekonominin ¢evrim asamasindan bagimsiz olarak
asir1 boyutlara varmasmin enflasyon gibi bir riski vardir ancak borclarm geri
ddenememesi gibi bir durum s6z konusu degildir™.

Maliye Politikasindaki Gecikmeler: Maliye politikalarina yoneltilen
elestirilerden birisi de maliye politikas1 uygulamalarindaki gecikmelerdir. Problemin
teshis edilmesi, hangi politikanin uygulanacagina karar verilmesi, uygulamanin
zaman almast ve uygulanan politikanin etkisinin biraz ge¢ godzlenmesi maliye
politikast uygulamalarinda goriilen gecikmelerdir. Maliye politikalarindaki bu
gecikmelerden dolay1 para politikalar1 daha fazla tercih ediliyor olmasina ragmen
benzer gecikmeler para politikalarinda da vardir. Para politikast araglarinin hizli bir
sekilde uygulamaya sokulmasi para politikalariin avantaji olmasina ragmen maliye
politikas1 igerisinde de otomatik stabilizatorler ekonomideki degisimlere hizlt bir
sekilde cevap verebilmektedir. Otomatik stabilizatorler ekonomideki degisimlerin
etkilerini hafifletseler de tamamen ortadan kaldiramamaktadirlar. Bu noktada vergi
ve harcama sistemi maliye politikasinin daha etkin kullanimi igin yeniden
diizenlenebilir. Ornegin vergilerde kademeli bir sistemin (artan oranli vergiler:

3Tcherneva (2008), a.g.m, ss. 12-13.
¥ Angeriz & Arestis (2009), a.g.m, 5.583.
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progressivity of the tax system) daha yaygin hale getirilmesi maliye politikasinin
istikrar saglayici etkisinin artirilmasi i¢in uygundur ™.

Merkez bankalarinin biinyelerinde yer alan Para Politikast Kurulu gibi
maliye bakanlig1 icerisinde de Maliye Politikas1 Kurulu gibi bir kurul olusturularak
maliye politikalarinin etkinligi artirilabilir. Maliye Politikas1 Kurulu da aynen para
politikas1 kurulunda oldugu gibi bir mali kural takip edebilir. Maliye politikas1 kuralt
su sekilde tanimlanmaktadir™":

(PSBR); = (PSBR)) — ¢ Y*.1 —¢2(Py.1 - Pt) +87

(PSBR), : t donemindeki kamu kesimi bor¢lanma geregi

(PSBR), : kamu kesimi bor¢lanma geregi i¢in baz diizey

Y., : bir donem onceki milli gelir biiylime hiz1

(P.; - PY) : beklenen enflasyonun bir 6nceki dénem enflasyondan sapmasi

Yukaridaki  kurala benzer bir kural takip edildiginde maliye
politikalarindaki gecikmenin boyutu daha diisiik olacak ve politikanin etkinligi
artirilabilecektir.

Maliye Politikalarimin Etkin Olmamasi: Maliye politikalarmin etkin
olmadig1 yani maliye politikas1 uygulamalarmin ¢ikt1 diizeyi ve istthdam orani gibi
reel degiskenler iizerinde etkin olmadig1 seklinde bir iddia Klasik Iktisatcilardan beri
ileri stirtilmektedir. Ancak bu yondeki iddialara karsilik yapilan ekonometrik
caligsmalardan elde edilen sonuglar maliye politikalarinin c¢ikt1 iizerinde etkin
sonuglar verdigini ortaya koymaktadir. Angeriz ve Arestis, maliye politikalarinin
etkinligi {izerine Avrupa Merkez Bankasi, Ingiltere Merkez Bankasi ve Amerikan
Merkez Bankasi tarafindan yapilan ¢aligmalardan bir tablo hazirlayarak sonuglari
duyurmuslardir®”.

Tablodaki degerler FED igin kamu harcamalarinda GSYIH min bir oram
olarak %1’lik bir artisin, BOE i¢in 6zel kesimin iirettigi mal ve hizmetlere dontik
kamu harcamalarindaki %5°lik bir artisin ve ECB i¢in kamu tiiketimindeki %1°lik
bir artisin etkilerini gostermektedir. FED ¢ikti agi1g1 iizerindeki degisimleri, BOE
ozel kesim ¢iktis1 iizerindeki etkiyi, ECB de GSYIH {izerindeki etkiyi
hesaplamaktadir. FED’e ait degerlerde parantez i¢indeki rakamlar ¢arpanin degerini
vermektedir.

“Sawyer (2009), a.g.m, s.560.
“'Sawyer (2009), a.g.m, .561.
“2Angeriz & Arestis (2009), a.g.m, ss.580-581.
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Tablo 1: Maliye Politikasinin Etkisi

1 Ceyrek 4 Ceyrek 12 Ceyrek
ECB | BOE | FED ECB | BOE | FED ECB | BOE | FED
0.05 0.10 0.25
Enflasyon | 0.50 0.0 0.50 | 0.21 0.16 | 0.09
(0.10) (0.33) (0.42)
1.0 0.5 0.3
Cikt1 0.80 | 0.47 0.60 0.26 0.35 0.0
(0.86) (1.08) (1.25)

Kaynak: Angeriz & Arestis (2009), a.g.m, s.581.
ECB: Avrupa Merkez Bankasi, BOE: 1ngiltere Merkez Bankasi, FED: Amerikan
Merkez Bankasi

Tablodan da goriildiigli tizere, maliye politikalarinin ¢ikti {izerinde etkisi
vardir ki bu sonuglar maliye politikalarinin kisa donemde bile etkin oldugunu ve
maliye politikalarinin  istikrar saglama aract olarak kisa donemde de
kullanilabilecegini ortaya koymaktadir. Bu sonuglarin ortaya koydugu temel gercek
maliye politikalarinin 6nemli oldugu ve reel ekonomideki gelismelerin de bu gergegi
destekledigidir.

5- Sonug

Fonksiyonel Maliye yaklagimini savunan iktisat¢ilar, devletin ekonomiye
miidahale etmesi gerektigini ve her seyin serbest piyasa ekonomisine birakilmasinin
¢ok maliyetli olacagini ileri siirmektedir. Bu yaklasimda devletin biitgesinde vermis
oldugu agiklar dogmatik olarak iyi ya da kotii diye nitelendirilmemeli sonuglari
acisindan degerlendirilmelidir. Bu baglamda biit¢enin agik vermesi mutlaka gelecek
nesillere bor¢ mirasi birakilacagr anlamina gelmemelidir. Biitce agiklariyla egitim,
saglik, alt yap1 ve temiz bir ¢evre gibi alanlarda yatirimlar yapildiginda gelecek
nesillere daha iyi bir egitim, daha iyi bir sosyal giivenlik, daha iyi yollar ve kdpriiler
ve daha temiz bir cevre de miras olarak birakilmis olacaktir **.

Serbest piyasa ekonomisinin her seyi ¢ozemedigi ve 0zel sektoriin mantigi
geregi toplumun c¢ikarimi maksimize edemedigi, yasanan krizlerle 6zellikle son
krizle birlikte iyice kendini belli etti. Dolayisiyla devlet sadece diizenleyici rolii ile
degil ayn1 zamanda maliye politikalar1 ile de bir takim rolleri yerine getirmelidir.

Yasanan krizlerden ¢ikarilacak bir diger ders ise para politikalarinin her
seye kadir olmadigidir. Para politikalar1 ile maliye politikalar1 arasinda
tamamlayicilik iliskisi olmalidir ve konjonktiir neyi gerektiriyorsa o politikalarin
uygulanmast gerekmektedir. Istikrarin sadece para politikasi ile saglanmaya
calisilmas1 nasil yanlig ise tek basina maliye politikalar: ile istikrar1 saglamaya
calismak da o dl¢tide yanlis olacaktir. Bir sekilde para ve maliye politikalar1 arasinda
es giidiimiin saglanmasi gliniimiiz iktisadi ortaminda kaginilmazdir.

Rochon &Seccareccia (2008), a.g.m, s.4.
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Son zamanlarda yine krizin de etkisiyle, 6zellikle Yunanistan’in igine
distiigii bor¢ batagi ile birlikte, maliye politikalarina bir disiplin getirilmesi
amactyla Mali Kural tartigmalart da iyice artmis bulunuyor. Para politikasi
uygulamalarinin merkez bankalarinca daha rahat uygulanabilmesi ve etkinliginin
artmast amactyla nasil ki merkez bankasi bagimsizlagtirilmis ve para politikalarinda
Taylor Kurali gibi kurallar uygulanmaya baslanmis ise ayn1 mantikla hiikiimetlerin
maliye politikalarina miidahalesinin de engellenebilmesi amaciyla mali kural
getirilmeye caligilmaktadir. Bu gergevede cesitli kurallar Onerilmektedir: Biitge
acigmimn milli gelire orani i¢in belli bir hedef tayin etmek, harcamalar konusunda
sadece bazi harcamalar i¢in — 6rnegin sadece yatirim harcamalart igin — miisaade
etmek ya da bor¢glanma konusunda yurt i¢i ve yurt dis1 bor¢lanmalar i¢in belirli bir
hedef tayin etmek gibi ¢esitli mali kurallar tartigilmaktadir. Fonksiyonel Maliye
acisindan onemli olan; kuralin ¢evrim karsiti bir maliye politikas1 uygulamasini
engellememesidir.

Tirkiye ekonomisinde de 2011 yilindan itibaren mali kural uygulamasi
baslayacaktir. Kural, yapisal ag¢iga iligkin bir hedefle birlikte ayni zamanda
ekonominin ¢evrimine bagli olarak biitgenin agik ya da fazla vermesine izin
vermektedir. Dolayisiyla denk biitce anlayisina korii koriine baglilik artik sz
konusu degildir.
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