Para ve maliye politikalarinin géece etkinligi para talebinin faiz esnekligine baghdir.

PAra talebi faiz esnekligi 3 6zel duruma sahip olabilir. Bu da para ve maliyet politikasinin
gOrece etkinligini belirler.

Para talebi faiz esnekligi sifir ise Le=0=> ise LM dlsey eksene paralel maliye politika
ekonomi Uzerinde etkili degildir. (MP esanli dengeyi etkilemez)

Esanli denge PP deki degisimlere baglidir.

Le=sonsuz ise LM yatay eksene paraleldir. Para talebi spekiilatif nitelikli olup, ekonomi
Likidite tuzagina girmigtir.

PAra politikasi etkinligini kaybetmigtir. Cunku yatirmlarin faiz deg@isimine duyarlihgi
kaybolmustur. ( Likidite tuzagina diisen bir ekonomide le=0)

Mp etkinligi artar. Umulan kar oraninda degisme yatirimlarda degismeye neden olur. UKO
daki dedisme => U¢gen TT ie saglanir. ( otonom nitelikteki kamu harcamalari vergiler bunkar
toplam talebi degistirir.

O<le<sonsuz ise LM egrisi pozitif egimlidir. Para politikasi ve maliye politikasi denge MG
duzeyinde etkilidir. Ancak para politikasi ve maliye politikasinin gorece etkisi e nin sifira veya
sonsuza yakinhgdina baglidir. Bu sonsuz veya sifira yakinligi LM egrisini egimini belirler.
Para talebi faiz esnekligi sifir olursa LM egrisi dikey sonsuza yaklastiginda ise Le arttik¢a
maliye politikasinin etkinligi cogalacaktir.

DISA ACIK EKONOMIDE PARA VE MALIYE POLITIKASI ETKILESIMi ( GENEL DENGE
(ESANLI DENGE) ANALIZI)

(Mendel-Fleming I1S-LM Modeli)

Hick hansen modelinden farkli olarak mal ve para piyasasi dengesi lizerinden agiklamalarda
bulunup genel denge analizleri yapar ve buradaki temel varsayimlar;

-Analizler agik ekonomi kosullarina bagh olarak gerceklestirmektedir. Odemeler
dengesindeki gelismeler genel denge lizerinde belirleyicidir.

-i¢ ve dig piyasa faiz oranlari esitleme egilimindedir.

-sermaye hareketi tam esnektir. (Ke 0o) ( sermaye hareketleri faiz degisimlerine karsi
duyarhdir.)

Odemeler dengesi (bp) balance of payment i belirleyen unsurlar
ihracat
ithalat



sermaye hareketler i6cdmeler dengesi sermaye hareketlerinin faize kargi duyarlihdina bagli
olarak 3 durum ortaya koyar

aclk => BP<0
Odemeler dengesi denk =>BP=0
fazla =>BP>0

tam esnek = Ke = oo
Sermaye hareketliligi  yari esnek = 0 <Ke > oo
esneklik yok = Ke =0

Turkiye ekonomisinde Dis agik ve eksik istihdam var.
Disa agik ekonomilerde genel ekonomik denge MB sinin izledigdi kur politikalarindan etkilenir.
MB iki ana kur politikasi izler.

1.Sabit Déviz Kuru Politikasi
- Kurlar alt ve Ust limitler arasinda dalgalanir. bu limitler agildiginda MB midahale
eder.
2.Esnek Ddéviz kuru politikasi (serbest doviz kuru)
- kur olugsumlarina MB midahale etmez ( mudahalenin hangi noktada oldugu belli
degildir.)
- tamamen kurlarin piyasada serbestge olusmasina izin verir.

Sermaye hareketlerinin tam esnek oldugu durumda mb politikasi esnekligine sahip degildir.

imkansiz Ugleme: Sermaye hareketliliginin tam oldugu bir durumda para politikasi yapicilari
badimsiz para politikasi sabit doviz kuru politikasl arasinda tercihe zorlanir. bu zorlama
imkansiz tc¢leme olarak ifade edilir.

-tam sermaye akimi hareketliligi

sabit déviz kuru politikasi

bagimsiz para politikasi ( mp degigimlerine duyarl olmayan politika.

e tam sermaye hareketliligi altinda bagimsiz para politikasi izlemeye karar veriliyorsa
sabit doviz kuru politikasiyla birlikte izlenemez.

e sermaye hareketlerinin tam serbest oldugu ekonomide sabit déviz kuru politikasi
izleniyorsa maliye politikasi degisikliklere duyarsiz kalinmaz

e sabit doviz kuru uygulamasi ile birlikte bagimsiz para politikasi uygulanmasi

sabit kurda mb alt ve Ust limitleri ilan ediliyor. bu limitler agilmasi halinde mb midahale eder.



ESNEK DOViZ KURU SISTEMINDE PARA VE MALIYE POLITIKASININ ETKINLIGI

1. Esnek ddviz kuru altinda para politikasi etkinligi: Kur olusumlarinin piyasaya
birakildigi doviz ve arz ve talebine baglandigi mb midahalesinin hangi kur
seviyesinde geleceginin belli olmadigi kur politikasidir (esnek déviz kuru)

2. Esnek ddviz kuru altinda maliye politikasi etkinligi

Parasal taban genislerse LM egrisi saga dogru kayar. bu kayma dis dengedeki fazla
eriyinceye kadar (ri=rd esitleninceye kadar) devam eder.

Toplam talep egrisi: Toplam talebin fiyatlar genel dizeyinde ters yénli oldugu oldugu kabul
edilmektedir. dolayisiyla toplam talep egdrisi negatif egimli bir egridir.

Toplam talep egrisi neden negatif egimlidir?

1. Refah etkisi: fiyatlar genel duzeyindeki degismenini paranin reel degerini
degistirmesiyle ilgildir. Fiyatlar genel diizeyindeki bir diisme reel olarak satin alma
glclndn artmasina neden olur. bu da refahin artmasina sebep ilur. fiyatlardaki
dismeye bagli olarak reel gelirindeki artis toplam talebin artmasina neden olur.

2. Uluslararasi etki: kur degisimlerine bagl olarak yerli mallarda talebin degismesiyle
ilgilidir.

3. faiz etkisi: para arzinin degismedigi sabit kaldi§i varsayimi altinda fiyatlarin dismesi
halinde reel para arzinin artmasiyla ilgilidir. reel para arzi artacagi icin faiz oranlari
dusecek yatirim egilimi ve para talebi artacaktir

Toplam para arzi sabitken fiyatlar genel diizeyindeki diismenin reel para arzini arttirir.
bu artig gérece olarak satin alma gucuyle artis.

Talep kaymasi, talep degismesi; Talep edilen miktar fiyata bagli olarak farklilasiyorsa talep
degismesi ve bu talep degismesi talep egrisi Uzerinde gergeklesir.

Talep kaymasi: talep egrisinin saga veya sola kaymasidir. ikame mallarin varligi ikame
mallardaki bazi degisiklikler ikame mallarin talebini etkileyen degisiklikler. ( hava soguyunca
soguk icecek taleplerinin azalmasi sicak iceceklerin talep fiyatinin digsmesi.

Toplam talebi etkileyen fiyat disi faktorler:
- kamu harcamalarindaki degisme
- kamu gelirlerindeki degisme
- kiresel degismeler



mp sindaki degismeler, para politikasindaki degisimler.
girdi fiyatindaki degismeler
talep arz soklari

genisletici mp bahsediliyorsa tt egrisi saga kayar, daraltici varsa sola kayar.

Toplam arz egrisi; ekonomideki Uretim imkanlarinin kullaniimasina bagh olarak ortaya ¢ikan
toplam dretim diizeyi yani mg seviyesi. mg seviyesini temsil eden arz egrisi iktisadi doktrine
gore farkl bigimlerde tanimlaniyor.

1.

klasik arz egrisi: dusey eksene paraleldir. ekonomi her zaman tam istihdam
dengesine sahiptir. olayisiyla mevcut imkanlarin 6tesinde bir Gretim gergeklestirmek
mumkun degildir. Fiyatlar genel dizeyine arzin géstermis oldugu duyarlihk sifirdir.
fiyatlarin esnekligi tam istihdami garanti eden unsurlardir

keynesyen arz egrisi:yatay eksene paraleldir. ekonomi eksik istihdamlhidir. dolayisiyla
beklenmeyen stok artisi olmustur. fiyat degisimine siddetli tepki verebiliyorlar. arz
egdrisi kisa donem igin gegerlidir diyorlar.

uzun dénem: genel ekonomik dengenin tam istihdama ulasabildigi suredir.
kisa donem: igerisinde bulunan dénem

MALIYE POLITIKASI UYGULAMA YONTEMLERI

1. iradi politikalar: Maliye politikasi denildiginde iradi politikalari anlasilir. poitika
yapicisinin iradesini yansitan politika yapicisinin amag ve hedefler
dogrultusunda araglari yénlendirme noktasindaki almis oldugu kararlarla
sekillenen politikalar anlasilir. politika yapicisinin iradesini yansitan
politikalara denir. irade ekonomik buyumeyi canlandirmak, fiyatlar genel
duzeyini korumak issizligi azaltmak, gelir dagiimini dizeltmek. basit
politikalar degillerdir uygulanmasi zordur, uygulanmasinin yaratmis dissal
etkilere acgik politikalardir.

uygulama zorluklari vardir: gecikme sorunu, siyasal egilimlerin

yansimasi,yapisal sinirlamalar sorunu, diglama sorunu

diglama sorunu 3 bigimde ortaya ¢ikar.
a. muamele diglama etkisi ( mal piyasasi Gizerinden gergeklesir)
b. finansal diglama etkisi
c. reel servet etkisi (portfoy dislanmasi)



Maliye politikasinin gecikme sorununu nasil ¢ozebiliriz?

erken uyari sistemleri caligtiriliyor. otomatik istikrar saglayici mp karsimiza ¢ikiyor. mali
sistemin icerisinde bir mekanizma kurulacak ki bu mekanizma iradi politika yapicilarinin
iradesine bagl olmaksizin etki gésterecek.

2. Otomatik istikrar saglayici maliye politikasi: mali sistem icerisinde yerlestirilen konjonkture
duyarli ve konjonkturel ters etki gdsteren araglardan olugsan sistem butinu otomatik istikrar
saglayici etki gésteren araglardan olusan sistem bitlini otomatik istikrar saglayici
mekanizma olarak tanimlanir. yai genisleme icerisine girerse ters etki gosterecektir. nihai
¢6zUmU amaclamaz. iradi politikalarin neden oldugu gecikme sorununu azaltmayr amaglar.

ekonomide issizlik artmasina ragmen gelir akimlarindaki yavaglama issizlikten yavas
olsun. bunu nasil saglariz?

issizlik sigortasi uygulamasi. ( otomatik devreye girer) olmazsa gelir otomatik olarak
kesilir.

Otomatik istikrar saglayici araclar:

e artan oranli vergi tarifesi: tamamen konjonkture baghdir. tamamen ekonomik
gelismelere duyarli bir bicimde c¢atisan bir tarife yapisidir.

NOT: turkiye'de kisisel gelir vergisi artan oranli tarifeye konu ise dolayisiyla bizim tlkemizde
otomatik istikrar saglayici olarak vardir

kurumlar vergisi: diiz oranli bir tarifeye sahiptir. cok kazanilsa da az kazanilsa da
oransal olarak ddenen vergi miktari aynidir.duyarsiz tepkisi vardir. otomatik istikrar
saglayici 6zellige sahip degildir.

katma deger vergisi: duz oranli vergidir bu sebeple otomatik istikrar saglayici degildir.
issizlik sigortasi fonu: ekonomide dalgalanmalara bagli olarak issiz kalip, kalmamaya
gore otomatik istikrar saglayicidir.

servet vergileri: otomatik istikrar saglayici 6zelligi fazla degildir.clinki servet unsurlari
duragandir. ekonomik degisimlere bagh dedildir. servet hareketleri yavastir.tabani
dar oldugu icin servet vergilerinden yararlanmak mamkiin goérilmez.

kurum ve aile tasarruflari: konjonkture duyarlidir.ekonomideki gelir akimlari hizlanirsa
artacagi beklentisi gelir akimlari yavaslarsa tasarruflar disecektir.otomatik istikrar
saglayicidir.ama maliye politikasi araci degildir.

Mali surtklenme: otomatik istikrar saglayici araglarin ekonomiyi tam istihdama
yaklastirmamasi durumudur.



OIS araglar daraltici etki gosterir. gelir artar daha fazla vergi alinir kullanilabilir gelir daha
fazla kisilir.

OIS ekonominin tam istihdama yaklasmasini engelleyici 6zelligini mali siiriiklenme oolarak
tanimlanir.

mali striklenmenin ortadan kaldirilmasi amaciyla formil esnekligi yaklagimi benimsenmistir.

Formul esnekligi yaklasimi: belirli kosullarin ortaya ¢ikmasi halinde iradi politikalarin devreye
alinmasi gerekliligini savunan yaklagimdir.

Eger altisar aylik ikiser donem itibariyle veya tcer aylik donemler itibariyle issizlik orani
%9’un altina inmiyorsa, biz issizligin %7’ye inmesi hedefine odaklanmistir. o zaman 3. ¢
aylk periyotta mp’da degisiklik yapma gerekliligini ortaya koyulup, béyle bir formdl
yaratiliyorsa bu formil esnekligidir.

NOT: hem iradi politikalarda gecikme sorununu ortadan kaldirmak hem de OIS nin
ekonominin tam istihdama yaklagsmasini engelleyici mali engel sorunu ortadan kaldirmak
veya asmak adina gelistirici bir yaklagimdir.

3. Kurala Bagli maliye politikasi:

- politika yapicilarinin iradelerini sinirlandiran kurallara bagli politikalardir.

- siyasal egilimlerin iradi politikalara yansimasini engellemek amaciyla getirilen uygulamadir.
- hilkimetin borglanma yetkisini sinirlandiran bir dizenleme vardir.

- mali kurallarin mutlaka bir yasal dayanagi olmalidir.

- ddeneklerin 3’er aylik donemlerle serbest birakilmasi da bir mali kuraldir.

BUTCE DENGESI VE MALIYE POLITIKASI:
Kamu Orgutlenmesi
e YONETIM BIRIMLERI

Genel yonetim ( merkezi yonetim birimleri)
- yasama
- yUritme
- yargl
Yerel Yonetim
- Belediye
- Blyuksehir Bld.
- Koyler

SGK

Duzenleyici Denetleyici Kurumlar



¢ EKONOMIK BIRIMLER
KiTler

Doéner Sermayeler

Kamu Kesim Dengesi = merkezi ydnetim birimleri + yerel ydnetim + D.D.K + KiT + déner
sermaye ve fonlarin farki

Biltce dengesi:
- merkezi yonetim bltge dengesini ifade eder
- bizim gibi Ulkeler agik vermeye egilimlidirler.
- mali yanilsama; kamu harcamalari arttiginda vergilerde artisin farkinda
olunmamasidir.
- MP lari agirlikli olarak butge dengesini belirlerler.

Bitce agigina iligkin bazi 6zel tanimlar:

1. Geleneksel acik: bor¢ stokundaki degismeler dikkate alinmaksizin olugsan kamu
gelirleri ve giderleri arasindaki kamu giderleri lehine olan farktir. ( borg statiy(
bitce disinda takip edilir. hazine takip eder.)

2. Birincil butce dengesi: Faiz harcamalari disinda olusan bltge dengesidir.
- Hukumetin cari yil icerisindeki net hizmet buyukligunun ortaya ¢cikmasindaki
dengeyi belirlemede kullanilir.
- borg¢ yonetimi agisindan énemli bir denge unsurudur.
- net bor¢ 6demesi birincil biitce fazlasi yaratarak yapilabilir.

Birincil Butge Dengesi = (kamu gelirleri) - (kamu harcamalari- faiz 6demeleri) + faiz digi fazla
veya - birincil butge agig1 => net bor¢ 6denmesine imkan verir.

3. Operasyonel (islemsel) Agik: Teorik bir kavramdir. daha ¢cok makroekonomik
analizlerde yardimci olur.
- Kamu borg¢lari karsiligi 6denen faizler ile enflasyon arasindaki iliskiyi dikkate
almaktadir.
- enflasyonun borg yonetimi tizerinden buitce dengesi lizerinde olusturdugu
etkiyi dlgmek agisindan énemlidir.

4. Surdurulebilir Butce Agigi: devamliligi esas alr.
- devletin surekli harcamalari yasama yuritme yargi ¢cercevesinde gergeklesen
harcamalardir.
- Sdrdurulebilir bitge dengesi = Bltge vergi gelirleri - faiz digi bltge giderleri
- gercek kamu gelirleri ve gergek harcamalar dizeyinde ele alip daha gergekgi
bltce dengesi analizi yapilir.



- surdurulebilir bitce dengesi vergi gelirleri ile faiz disi butge giderleri
arasindaki farki ifade eder. bu denge kamu harcamalarinin hangi kaynaktan
agirlikh finanse edildigini gosterir.

5. Nominal ve reel Bitce A¢igi
6. Tam istihdam biitge dengesi:

- somut olarak hesaplanmaz

- gosterge niteligindedir.tahmini degerler tzerinden hesaplanir.

- bitce dengesinin denk olmasidir.

- refah niteligindedir.

- ekonomide olusan planlanmayan stok artis veya azalislarinin giderilebilmesi
icin maliye politikasina ihtiyag¢ vardir. bu farklarin giderilebilmesi igin tam
istihdam butce dengesi acik veya fazla verebilir.

- ekonominin tam istihdama ulasiimasi igin olusmasi gereken bltce dengesini
ifade eder.

BUTCE AGIKLARININ ETKILERINE ILISKIN TEORIK YAKLASIMLAR

N —

Neoklasik yaklagsim => diglama etkisine ve iki agik etkisine neden olur
Keynesyen yaklagim: ¢arpan ve hizlandirana bagl olarak 6zel sektor
faaliyetlerini canlandirir. ( crowdin) ekonomiyi tam istihdama yaklastirir.
Ricardo-Borro denklik teorimi: Kamu agiklari ekonomide etkili degildir.

Kamu tercihi teorisi: Siyasi aktorler arasi mali bag kamu basarisizligina neden
olur.

B w

1. Neo Klasik yaklasim: dislama etkisi ve ikiz acik etkisinden
bahsederken 3 temel varsayimdan hareket eder.

a. neo klasiklerin kamu agiklarina bakigi tiketim zamanlar arasi
optimizasyon sorunudur.

b. yasam sonludur (sinirlidir). gelecekte borglarin kim tarafindan
finanse edilecegi ile ilgilenmez.

c. tam istihdam dengesinin gegerli oldugunu kabul eder.

2. Keynesyen Yaklagim:

- ekonominin eksik istihdam varsayimi altinda gerceklestirilecek her
turl genigletici politika ekonomik canlandirmaya neden olacaktir ve
ekonominin denge mg diizeyinin ylikselmesine sonuglanacaktir.

- eksik istihdam varsayimi altinda kamu aciklarinin diglama etkisinden
ziyade ekonomik canlanmaya ve ekonominin tam istihdama
yaklagsmasina denen olacagini soyler.

- kamu aciklari 6zel sektor faaliyetlerini artirir



3. Ricardo - Borro denklik teorimi:

- Kamu agiklarinin ekonominin genel dengesi higbir etkisi yoktur. bireyler
fedakardir. tasarruf yaparlar

- .kamu aciklari kadar 6zel tasarruflar artacagi icin izlenen genisletici politikalar
denge mg dizeyini degistirmeyecektir.

- borgla finanse edilen kamu agiklarinin ekonomik birimlerin kararlarina
etkilemeyecegini (n6tr) savunur. bu kabull ortaya koyarken su varsayimlara
dayanir.

1. bireyler fedakardir, gelecek nesilleri dusundar.
2. yasamin sonsuzluguna inanirlar. cocuklar ve tanrilar Gzerinden
sonsuz bir yagsami surdurduklerini kabul ederler.
3. birey rasyoneldir
- kamu aciklariyla yaratilan genisletici etki artan 6zel tasarruflarla baskilanir.
dolayisiyla kamu agiklarinin ekonomide beklenen etkileri ortaya ¢gikmaz.

4. kamu tercihi teorisi yaklagsimi:
- sureklilik kazanan kamu agiklar kamu basarisizligina neden olur
- kamu basarisizligi teziyle bilinir.
- keynes'in sdyledigi kadar devletin ekonomiye midahalesi ¢ok iyi degildir.
- turkiye 2001 krizi, yunanistan 2008 krizi bu ¢ercevede degerlendirilecek
sorunlardir.

Kamu borcunun surdurulebilirligi ve borg yonetim:

- kamu borgclanmasinin surdarulebilirligi dUzeyde gergeklestiriimesi icin
borg yonetimi politikasi izlenmesi gerekli.

- borg yonetimi, borun vade, miktar ve kaynaginda yapilan
ayarlamalardir.

- kamu agisindan borcun maliyeti 6nemli degildir.

- borcun sirdurulebilirligi esas alan borcun miktaridir ve bu borcun
GSMH ye orani esas alinir.

bor¢ yUkinin korunabilmesi icin butge acigr orani
bitce agig bORC YUKU *

GSYiH BUYUME ORANI

borg ylki * blylime orani

0,60 0,25 =0,03 not: GSYH nin 0,030 kadar
borglanma yapilirsa kamu borglarinin strdirilebilecegi kabul edilir.



