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Bu ¢alismanin amact kiirvesel finans krizine neden olan ekonomi teori ve politikalarin
incelemek, ekonomi teorilerinin diisiince yapilarini tekrar gézden gecirmek ve ekonomi
politikasimin yol haritasini belirlemeye ¢alismaktir. Bu nedenle Neo-Klasik diigiince
yapist ile Keynesyen teori karsilastirimistir. Sonug olarak kapitalist ekonomilerde kisa
donemde Yeni Keynesyen teoriye dayali makro politikalar uygulanmali, uzun donem
tedbirlerinde ise Yeni Keynesyen Teori ile Neo-Klasik Teori ekonomi politikalari
birbiriyle uyusmaktadwr. Son yillarda uygulanan Neo-Klasik diigiince yapisina bagh
politikalar kiiresel finans krizinden bu yana yaklasik bes sene ge¢mesine ragmen, bir
¢ok itilkenin kamu bor¢larint hala diisiirememis, finans sektorii ile reel sektor arasindaki
iliskiyi giiclendirememis, igsizlik oranlarimin yiiksek diizeyini indirememis ve iilkeler
arasindaki cari denge sorunlarmni ¢ozememistir.

Anahtar Kelimeler: Kiiresel finans krizi, Neo-Klasik Diisiince Okulu,Para ve Maliye
Politikast

ABSTRACT

The purpose of this study is to analyze the economic theory and policy which caused the
crisis, to revise the structure of thought in economic theories and to determine the
roadmap of the economic policy. Due to the structure of the New-classicial thought on
the nature of the policies implemented so far, it was not possible to strenghten the
relationship between the financial sector and real sector. Unemployment rate is still as
high as before and current account balance problems have not been solved among the
countries.

Keywords: Global financial crisis,Neo-classical school of thought, fiscal and monetary
policy
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1. GIRIS

2008/9 kiiresel finans krizi 1929 ekonomi buhranindan sonra ekonomi
diinyasinda kendini gdsteren en biiyiik krizdir. Bu krizi 6nemli kilan unsurlarin
basinda iktisat teorisi ve politikasinin mercek altina alinmasi ve tekrar tartisma
alanina itilmesidir.

Finans piyasalarnda hisse senetlerinin degerleri tekrar artma egilimi
gostermis, risk oranlar1 yiliksek olan finans iriinleriHedge Funds gibi)
piyasalara sunulmus ve yiiksek oranlarda kar elde edilmistir.

Aradan bes sene gecmesine ragmen hala birgok {ilkenin kamu
borglarinin finansmani i¢in bor¢ almmasinda veya isletmelerin kredi
ihtiyaclarinin  giderilmesinde bankalar ¢ekingen davranmaktadirlar.  Oysa
yatirim bankalarinin i hacmi artmakta ve kar marjlar1 her gegen giin
cogalmaktadir.

Diger agidan bakildiginda bir ¢ok iilkede igsizlik oranlar1 hala yiiksek
diizeyini korumakta, bir ¢ok iilkenin imalat sanayindeki kapasite kullanim
oranlar1 diisikk diizeyde bulunmakta ve Avrupa iilkelerinde goriildiigii gibi
yiiksek kamu acgiklarmin disiirilmesi pek de kisa vadede miimkiin
goriilmemektedir.

Gergekten 2008/9 kiiresel finans krizinin etkileri ortadan kaldirildr mi?
Yoksa  reel ekonomide ekonomi problemleri devam ederken, finans
piyasalarindaki canlanmayi1 nasil agiklamak gerekecektir.

Bu c¢aligmanin amaci, kiiresel finans krizi sonrasi uygulanan ekonomi
teori ve politikalarini mercek altina almak ve ¢ogu ekonomistler tarafindan kriz
nedeni olarak goriilen ekonomi teorilerinin diisiince yapilarimi analiz etmek ve
ekonomi politikasinda ortak alanlar1 belirlemektir. Kriz sonrasinda ortaya ¢ikan
diisiince, kiiresellesme siirecinde ekonomi bilimi artan ihtiyaglari karsilamada
ve iktisat politikasin1 yonlendirmede ve gerekli bilgileri sunmada yetersiz
kalmustir.

Kiiresellesme ekonomide iilkelerarasindaki bagimliligi arttirmakta ve
ayn1 zamanda ekonomi politikalarinda seffafligi beraberinde getirmektedir. Bu
nedenle ekonomik siirecin yonlendirilmesinde yanlis bilgilerin diizeltilmesi,
yeni diislincelerin olusturulmasit bir paradigma degisimi olarak gerekli
goriilmektedir(Clapham 2010).

Biiylik ekonomik krizler ekonomi bilimine meydan okumadir ve bu
meydan okuma yeni degildir. Ekonomi bilimi ampirik bir bilim dalidir. Gegmis
donemlerde 1929 ekonomik buhranindan baglayan ve simdiye kadar devam
eden bir ¢ok ekonomik kriz yasanmakta ve ekonomi bilimi problemlerin
¢Ozlimii i¢in makro ekonomi teorilerini gelistirme gayreti icindedir. Konjonktiir
politikasi bu makro teorilerin temelinde filizlenmistir.

Kiiresel finans krizinin temelinde finans piyasalarinin serbestlesmesi ile
finans ve bankacilik sektoriindeki yanlis davranislarin yol agtigi etkilesim
yatmaktadir.
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Bazi diisiiniirlere gore ise, ABD’nin genisleyici para politikasi, kamu
borglarinin artan seyri ve cari islemler bilangosu agig1 kiiresel finans krizinin
nedenleri olarak gosterilmek istenmektedir. Aslina bakilirsa bu nedenler
konunun derinligine inilmeyen ve satihta kalan sorunlardir. Temelde kiiresel
finans krizinde etkili olan mekanizmayi 1970’li yillardan bu giine kadar
uygulanan Neo-Liberal ekonominin gelisme ve karar siireclerinde etkili olan
piyasa ve rekabet diizeninde aramak gerekecektir(Bontrup 2011:4). Neo-Klasik
mantik icinde diinya ekonomisi bir 6zel tesebbiis olmalidir fikri 6n plandadir.
Diinya ekonomisinin bir ¢ok kurumlarinda, &rnegin Diinya Bankasinin para
politikalarinda veya Uluslar arasi1 Para Fonunun karar mekanizmalarinda etkili
olan diisiince Neo-klasik iktisat¢ilara aittir.

2005 yilinda Alman fUniversitelerinde gorev yapan 250 profesor
Hamburg cagrisi adi altinda bir bildiriye imza atmiglardir. Hedeflerinde Neo-
Klasik diisiinceye uygun olarak yeni sosyal piyasa ekonomisinin yeniden
tasarlanmasi vardi ve bu olusum isveren sendikasi tarafindan finanse edilerek
desteklenmistir. Istekler arasinda iicret artislariin sinirlandirilmasi, kamu
harcamalarmin kisilmasi, alt kesim ticretlerde kesinti yapilmasi ve sosyal
giivenlik harcamalarinin diisiiriilmesi gibi kriterler yer aliryordu(Otsch 2009:73).

Diger bir 6rnegi de ABD Merkez Fed olusturmakta ve uzun zamandan
beri Fed Neo-Klasik diisiince tarziyla yonetilmektedir.

1987-2006 yillarinda Amerika Merkez Bankasi baskanligini yiiriiten
Alan Greenspan kendi diislincesini ucuz para politikasi iizerine kurmustur. Bu
politika kiiresel finans krizinin olusumuna zemin hazirlamis ve kendisi sermaye
piyasasinda kredi tiirevleri islemlerini diizenlemek i¢in yapilan tiim girigimleri
geri ¢evirmigtir. Alan Greenspan’in Neo-Klasik Paradigmaya olan en 6nemli
katkis1 devletin gorevinin sadece piyasada olumlu bir iklimin yaratilmasi olarak
tanimlanmaktadir.

Eger Fed radikal piyasa diizenleyicisi olarak Neo-Klasik diigiince
yapisini savunuyorsa, kiiresel finans krizinde de bir katkis1 var demektir( Otsch
2009:74).

Tehlikenin en biiyiik boyutlarindan belki en 6nemlisi diinya ¢apinda séz
sahibi olan kurumlarin bagkanlarmin ve ekonomistlerin biiyiik bir boliimiiniin
Neo-Klasik iktisat diisiincesi taraftar1 olmalari, kiiresel finans krizinin nedeninin
ekonomik sistem kaynakli olduguna inanmak istememeleri ve sugluyu sadece
finans piyasalarinin kontrolsiiz gelismesinde aramalaridir.

2. NEO-KLASIK DUSUNCE ACISINDAN KRIiZLER

Calismamizda tiim onemli ekonomi teorileri iki ana grup altinda
toplanmis, bir yanda Neo-Klasik diisiince okulu ve diger yanda da Keynesyen
diisiince okulu bulunmaktadir

Neo-Klasik  diisiince  okulu  Klasik,Neo-Klasik iktisatgilardan
baslamakta, Monetarist(Parasalc1) goriis ile devam etmekte, Rasyonel
Beklentiler Tezi ve Real Business Cycle teorisine kadar uzanmaktadir.
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Keynesyen okul ise Keynes’in teorisi ile baslayan, yeni Keynesyenlerle
devam eden ve Post Keynesyenlere kadar uzanan bir diislince biitiiniidiir.

Neo-Klasik piyasa sisteminde krizleri dnceden tahmin edecek herhangi
bir mekanizma yoktur, ¢iinkii bu diisiince ¢ergevesinde piyasalara dis miidahale
olmadan arz ve talep kanunlar1 piyasa problemlerini ¢dzecektir. Bu nedenle
kapitalist sistemde parasal krizleri ve siskinlikleri sistematik olarak aragtiran
ve tahmin eden bir enstriiman yoktur.

Hi¢ kimse krizlerin gelecegini tahmin edememistir. Ancak Uluslar
arast Para Fonu, Avusturya Ekonomi Arastirma Enstitiisii, Dan Baker, Michael
Hudson, Stephan Keen, Nouriel Roubini ve Robert Shiller, James Galbraith,
Alex Leijonhuuf, Charles Kindleberger ve Hyman Minsky gibi iktisat¢ilar bir
kriz ihtimali iizerinde durmuslar ve uyarilarda bulunmuslardir(Otsch 2009:75).

Neo-Klasik iktisat¢ilar 1970’li yillardan itibaren makro ekonominin
mikro temeli iizerinde gelistirilmesi projesi iizerinde ¢alismuglardir. Ekonomi
politikasinin biiylime, enflasyon, refah ve kriz gibi biiylik problemleri sosyal ve
isole edilmis davranig bigimlerinin analizinden hareketle ¢6ziilmek zorunda
kalinmistir. Bir ¢ok Neo-Klasik iktisatgr mikro bazli bakis agisini benimsemis
bu durum bilimsel olarak algilanmis, mikro baza dayanmayan ve ekonometrik
model igermeyen caligmalar bilimsel olarak goriilmemisgtir.

Tartigsma alanlarindan bir tanesi de Almanya’da kendini gdsteren ve
Neo-Klasik diisiince yapisinin sonuglarina dayandirilan iktisat biliminin agir1 bir
sekilde matematiklestirilmesi ve buradan c¢ikan sonuglarm iktisat politikasi
tedbirlerini yonlendirmede aciz kalmasidir. Agirlikli bir matematiksel modelin
teorik bazda iktisat politikas1 Onerilerini gelistirmekten oOte engelledigi
savunulmaktadir. Matematiksel anlatim belirli bir noktadan sonra sadece kendi
diinyasinda gecerlidir ve ekonomik olaylar1 yonlendirmekten acizdir. Oysa
diinyanin hemen her tarafinda Neo-Klasik iktisatgilar neredeyse matematiksel
model igermeyen caligmalart bilimsel olarak kabul etmemektedirler. Ayrica
ekonomik gelismeyi sosyolojik etkenler, kurumsal yapi, tarihsel gelisim ve
psikolojik faktorler de etkilemektedir (Clapham 2010). Bu nedenle bu faktorleri
matematiksel modeller i¢inde degerlendirmek pek de miimkiin olmamaktadir.

3. NEO-KLASIK DUSUNCE KONSEPTI

Neo-Klasik diisiinceye gore piyasa optimist bir goriise sahip ve
istikrarhidir. Piyasadaki istikrar ve giivenin perde arkasinda piyasanin kendi
kendini tamir edebilme o6zelliginden kaynaklanmaktadir. Piyasalarda olusan
ekonomik dalgalanmalar herhangi bir devlet miidahalesi olmadan tekrar eski
denge diizeyine gelebilmektedir. Neo Klasik iktisatgilar kisa vadede talep yonlii
miidahaleleri kabul etmemektedirler

Kisa vadeli istikrar politikasinin 6ziinde Merkez Bankasinin sabit
oranlarda para miktar1 bilylimesi yatmaktadir. Bu diisiinceye karsin kisa vadeli
maliye politikasinin etkisi hi¢ yoktur. Ancak Neo-Klasikler otomatik
stabilizatorlerin = ekonomiye yaptig1 pozitif etkiyi goz ardi etmemislerdir.
Otomatik stabilizatorler ekonomide konjonktiir karsit1 bir etki dogurmakta ve
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istikrar saglayici bir fonksiyona sahip olmaktadir. Buna en giizel 6rnek issizlik
sigortasidir. Issizlik sigortasi ekonominin refah déneminde kamu biitcesine
gelir artis1 olarak yansimakta ve resesyon doneminde artan igsizlik nedeniyle
harcamalar biliylimekte, kamu biitgesine yiikk binmekte ve talep miktar
artmaktadir. Diger bir otomatik stabilizatér de kademeli gelir vergisidir. Bu tiir
vergilerde politik iradeye gerek kalmadan kisa vadede otomatik olarak
ekonomide istikrar saglanabilmektedir( Carlin/Soskice 2006).

Orta ve uzun vadede Neo-Klasikler arz politikasina odaklanmislar, 6zel
tesebbiisiin yatirim istegi ve ekonomide sermaye miktarinin biiyiitiilmesi
yoOniinde tedbirleri 6n gormiiglerdir.  Yatirim isteginin iyilestirilmesi igin
devletin piyasada yatirim dostu bir ortamin olusmasina hizmet etmesi
gerekmektedir.  Ilave yatirimlar sermaye stokunu arttiracak ve istihdam
diizeyini olumlu etkileyecektir. Ucret politikasinda iicret artislar1 is giicii
verimliligine endekslenmeli ve is giicli piyasast daha esnek hale getirilmelidir.
Isten ¢ikarmalarda ve kolektif iicret sdzlesmelerinde gevsek davramilmalidir,
clinkii boyle bir hareket is piyasasinda rekabeti arttiracak, artan rekabet de
istihdam diizeyini pozitif yonde etkileyecektir.

Diger énemli bir nokta da kamu biitge dengesinin saglanmasi ve kamu
aciklarindan kaginilmasidir, ¢ilinkii her agik sermaye olusumunu negatif yonde
etkileyecek ve uzun déonemde ekonominin bilylimesini engelleyecektir. Tiiketim
yonlii harcamalardan kac¢inilmali ve diisiik diizeyde tutulmalidir. Biiyiime odakl
yatirimlar arttirilmali, alt yapt ve egitim yatirimlari 6nceligini korumalidir(Erol
2013:63).

Para politikas1 istikrarli yatirim ortaminin olusmasi i¢in para degeri
istikrarina odaklanmali ve sabit oranlarda para miktar1 artig1 parasal kural olarak
benimsenmelidir.

Neo-klasik diisiinceyi 6zetleyecek olursak;

1. Kisa wvadeli istikrar politikasindan tamamen vazgegilmistir. Ekonomik
dalgalanmalarin ayristirilmasi, refah ve kriz donemlerinde ekonomi
politikas1 degismeyecek, sadece ekonomi politikasinda siireklilik onemli
olacaktir.

2. Ekonomi politikasinda orta ve uzun vadeli perspektif onemlidir. Devletin
gbrevi piyasalarda yatirnm ikliminin yumusatilmasidir. Gelecegin
yatirnmlari(egitim ve altyap1) ile yeniliklerin gelistirilmesine Oncelik
verilmelidir.

3. Para politikasinda para miktar1 kurali gegerlidir. Para miktar1 sabit oranlarda

arttirtlmalidir.  Ekonomi politikasinin  odak noktasmi fiyat istikrari
olusturmalidir.

4. Finans politikas1: Devletin kiiciilmesi kacinilmazdir. Ozellestirmeye devam
edilmeli, kamunun biitce dengesi saglanmali ve gelecegin yatirimlar
ozendirilmelidir.

5. Ucret ve isgiicii piyasas:: Ucret artiglarinda ¢ekimser kalmmali, isgiicii
piyasasi daha esnek hale getirilmeli ve serbestce hareket alam
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saglanmaldir. Isgiici verimliliginin arttirilmas1 ve ise olan bagliligin
gelistirilmesi i¢in yeni stratejiler gelistirilmelidir.

Yukarida anlatilan Neo-Klasik politikayr  bir model igerisinde
gosterecek olursak, asagidaki sekli elde ederiz.

Sekil 1: Ekonomik Denge Modeli

< Dis
Yiiksek R Elcaret .
Istihdam v engest
Avrupa l T - :
Merkez —> [ . Finans Piyasasi
Bankasi Elyat Istikrar1
Istikrar1 / (Biiyiimeyi
\A Destekleyen
P .
/ Siirdiiriilebilir ara ve Kredi
/ . Miktarr)
ABD Fed Biiyiime

|

Piyasalar Kendi Kendini Tamir
Eder Diisiincesi

Aslhinda Avrupa Merkez Bankasi Avrupa piyasasinda fiyat istikrarini
temel politik gosterge olarak almakta, yiiksek istihdam, biiylime ve dis ticaret
hedeflerini bu bazda gelistirmeye c¢alismaktadir. Oysa ABD Merkez Bankasi
Fed hem fiyat istikrarmi ve hem de eckonomik biiyiime politikasini para
politikas1 kanali ile yonlendirmeye calismaktadir. Fed fiyat istikrar1 hedefini
issizlige baglamig ve bu alanda basari elde dene kadar diisiik faiz politikasina
devam edecegini beyan etmistir. Her iki Merkez Bankasinin ortak noktalar1 para
ve finans piyasalarmin herhangi bir dis miidahale olmadan, yani biiyiik dlciide
kamu miidahalesi olmadan kendi kendini tamir edebilme ve krizlerin iistesinden
gelebilme yeteneginin olmasi diisiincesidir. Bu iliski sekil 1°de goriilmektedir.
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4. YENi KEYNESYEN TEORI VE POLITIiKASI

Yeni Keynesyen Teori 1970’li yillarda Rasyonel Beklentiler Teorisine
alternatif bir teori olarak ortaya ¢ikmustir. Ekonomi i¢indeki 6nemi ¢ok kisa
zamanda artmis ve uygulama alanina aktarilmasi ¢gok uzun siirmemistir. Ancak
Yeni Keynesyen Teori birbirinden farkli bir ¢ok goriiglerin birlesmesinden
olugsmakta ve her goriisii kapsayan bir biitiinliik arz etmemektedir.

Bu goriisiin temelinde kusurlu piyasalar vardir; bu piyasalarda piyasa
yanilgis1 hakimdir ve kisa donemde piyasalarda uyumsuzluk kamu
miidahalesini gerekli kilmaktadir. Piyasalarin yanilgi icinde olmalar1 konjonktiir
dalgalanmalarma neden olmakta ve bu dalgalanmalar sonucunda ise ekonomi
genel denge diizeyine gelememektedir. Piyasalarda kisa ve orta donemde
ckonominin genel denge diizeyine ulasamamasmnin veya uyum zorlugu
¢ekmesinin nedeni iicret veya fiyat katiligindan ve piyasalardaki koordinasyon
hatasindan kaynaklanmaktadir. Ucret katiliklar1 ve koordinasyon hatalari
piyasalarin kisa vadede digsal soklara karsi uyumunu zorlagtirmakta, ekonomik
dalgalanmalarin olusmasina ve zamanla da genislemesine neden olmaktadir.

Ekonomik dalgalanmalar ekonominin orta vadede olustugu denge
durumundan uzaklagma olarak algilanmakta ve bu orta vadeli denge durumuna
sabit enflasyon diizeyinde denge issizlik orani NAIRU (Non-Accelerating
Inflation Rate of Unemployment) denilmektedir. Genel anlamiyla NAIRU
enflasyonu  arttrmayan  igsizlik  oranindaki denge diizeyi olarak
tanimlanmaktadir(Kohrsen 2011:25).

Yeni Keynesyen Konsept ekonomide kisa, orta ve uzun vadeli denge
kavramindan hareket etmektedir. Kisa vadede ekonomide konjonktiir
dalgalanmalar1 olabilecek ve kamu istikrar politikasi tedbirleriyle piyasaya
miidahale edilebilecektir. Eger iiretim diizeyi istihdam denge diizeyi olan
NAIRU’dan uzaklasirsa, orta ve uzun dénemde Yeni Keynesyen iktisatcilar ile
Neo-Klasik iktisatgilar arasinda iktisat politikasi tedbirleri agisindan bir fark
yoktur. Her iki kesim de ekonomide arz yonlii diizen politikasi ile biiyiime
politikalarindan hareket etmektedirler. Oysa Yeni Keynesyen iktisat¢ilar kisa
vadede ekonomiyi canlandirmak igin talep yonlii ekonomik tedbirleri 6n plana
almaktadirlar. Ekonomide NAIRU dengesinden uzaklasmak demek, iktisadi
sistemin soka girmesi demektir. Kisa vadeli talep soklar1 On
plandadir(Arestis/Sawyer 2003).

4.1. Yeni Keynesyen Ekonomide Para ve Maliye Politikalari

Kisa vadeli istikrar politikast igin gerekli olan para ve maliye
politikalaridir.  Maliye politikasinda otomatik stabilizatérler konjonktiir
dalgalanmalarini onleyici ve istikrar saglayici bir fonksiyona sahiptir. Alinacak
olan ekonomik tedbirler ya kamu biit¢esinin gelirler ya da harcamalar kismina
etki edecektir. Otomatik stabilizatorler yaninda bilingli olarak kamu maliyesi
ekonominin resesyon donemini dikkate alarak kamu harcamalar1 yontemi ile
miidahale edebilecek ve istthdam dengesinin tekrar NAIRU’ya geri donmesini
saglayabilecektir.
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Yeni Keynesyenlerde para politikast faiz  politikast  olarak
algilanmaktadir. Eger piyasalarda bir durgunluk bekleniyorsa, Merkez Bankasi
faiz oranlarini diisiirecektir. Eger ekonomide refah donemi yasaniyorsa, Merkez
Bankasi faiz oranlarmi arttiracaktir. Buradan ¢ikan sonug da Yeni Keynesyenler
ekonominin soka girmesi durumunda kisa vadede hem para ve hem de maliye
politikasini uygulamaya koyabileceklerdir.

Buradaki en Onemli sorun ekonomide aktif maliye politikasinin
uygulanip uygulanmayacagidir. Yeni Keynesyen iktisatc¢ilarin bir kismi aktif
maliye politikasinin konjonktiir egrilerine olan pozitif etkinin negatif etkiye
doniisme olasiliginin ¢ok yiiksek oldugunu, oncelikle para politikasinin ve daha
sonra da aktif maliye politikasinin uygulanmasimnin daha verimli sonug
doguracagi konusunda fikir beyan etmislerdir.

Aslinda para politikasinin zaman gecikmesi(time lag) nedeniyle maliye
politikasindan daha hizli sonuca ulasacag ve kisa vadeli ekonomi politikasinin
temelinde para politikasimn olmasi gerektigi ve maliye politikasinin para
politikasina  destek  amach uygulanmalidir ~ goériisic.  on  plana
cikmaktadir(Mankiw:1997:448).

Diger taraftan finans piyasasindaki spekiilatif amagl siskinlikler igin
uygulanacak olan bir para politikasinin reel ekonomiye maliyetinin yiiksek
olacagi nedeniyle uygun bulunmamaktadir. Yeni tecriibeler bize ekonominin
resesyonda oldugu bir durumda faiz politikasinin genigleyici bir etki
yaratmadigimi kanitlamistir. Bu siire¢ gevsek para arzi  politikasiyla daha
basarili olarak yonlendirilebilmektedir. Bu konuda ekonomi politikasinda
tartisma baglatilmis, acaba kriz donemlerinde Merkez bankalarma faiz
indirimlerini saglayacak hareket alaninin genisletilmesi yoniinde enflasyon
¢ipasinin genisletilmesi gereklimidir sorusu 6n plana gegmistir.

Bu sorunun cevabini yine Merkez Bankalarinin uygulamis olduklari
para politikalarina bakarak cevaplandirmak miimkiindiir. Avrupa Merkez
Bankasi’nin 2008 haziran ayinda diinya ekonomilerinin resesyona girmesinden
hemen Once faiz oranlarini arttirmast pek de tasvip edilecek bir politika
olmamigtir. Bunun yerine Avrupa Merkez Bankasi para politikas1 hedefini fiyat
istikrarin1 saglamaya ve istihdam diizeyini genisletmeye yoneltseydi daha
isabetli olurdu. Sonugta enflasyon ¢ipasimin genisletilmesi stratejisi de kriz
donemlerinde pek ise yaramayacaktir(Marterbauer 2010:10).

4.2. Yeni Konsensus (New Consensus)

Bu konsept ¢ercevesinde Yeni Keynesyen Teoride para politikasina
oncelik verilmekte ve maliye politikas1 geri plana itilmektedir. Yeni konsensus
konseptinin temel tasi ekonomik problemlerin ¢6ziimiinde sadece para
politikasinin kullanilmasidir.

Para politikasmin iki temel gorevi bulunmaktadir:

25



Journal of Academic Researches and Studies
Volume 7 - Number 12 — May 2015

Para politikasinin birinci gorevi ekonomideki dalgalanmalar1 zamaninda
ongorebilmek ve gerekli para politikasi enstriimanlariyla ekonomik istikrari
saglamaktir.

Ikinci gorevi ise fiyat ve finans istikrarinin saglanmasidir. Her iki
gorevde de Monetarist ekonominin 6ne siirdiigii para miktarmin yonlendirilmesi
stratejisine karsi tavir alinmakta ve bu goriise alternatif olarak Merkez
Bankasimnin faiz politikasinin  gegerliligi savunulmaktadir(Arestis 2009:8).
Ciinkii ekonomide para arzindan hareketle para miktarmin yonlendirilmesi,
istikrarli bir parasal talebin varligim1 6n kosul olarak kabul etmektedir. Oysa
para talebi bizim gibi Akdeniz iilkelerinde hi¢ de istikrarli degildir,

Faiz oranindaki bir degisme dogrudan fiyatlar genel diizeyi ile toplam
talebi etkilemektedir. Her faiz oranindaki bir degisme hem iiretim ve hem de
istihdam diizeyini etkileyerek NAIRU dengesini saglamaktadir.

Merkez Bankasi’nin faiz politikast miimkiin oldugu kadar dar enflasyon
cipasina odaklanmalidir, burada da Taylor kurali gecerlidir. Taylor kuralinin
0zli Merkez Bankasi’nin sadece enflasyon oranini degil ayni zamanda igsizlik
orammni ve {retim diizeyinin dogal {iretim diizeyi ile olan iligkisini de dikkate
almasidir.

Ekonomide zaman iginde olusan soklar gegici olarak enflasyonu
hedefinden saptirabilmektedir. Bu durumda, Taylor kurali uyarinca faiz
oranindaki bir degisme hem enflasyon oranini ve hem de iiretim diizeyini
etkileyerek NAIRU istihdam dengesini tekrar saglayabilecektir(Erol,E.D.
2013:97).

Eger Merkez Bankasi para politikasi kanali ile enflasyon beklentilerine
etki edebiliyorsa ve toplumda bir beklenti degismesi yaratabiliyorsa, gercek
enflasyon oranmi da bu dogrultuda gelisme gosterebilecektir. Bu diisiince
konseptinde maliye politikasina yer yoktur.

Ancak yeni konsensus taraftarlar1 ekonominin krize girdigi donemlerde
para politikasmin ekonomiyi tek basina tekrar saglikli bir yapiya
kavusturmasinin miimkiin olamayacagi ve diger politikalarn da devreye
girmesi gerektigi tizerinde durmaktadirlar.

4.3. Orta ve Uzun Donemde Ekonomi Politikasi

Ekonomide orta ve uzun donemde NAIRU istihdam dengesi saglanmis
ve sabit bir degeri ifade etmektedir. Denge istihdam diizeyini etkileyen faktorler
sunlardir:

a) Vergiler

b) Isverenlerin kar oranlar

¢) Ekonomide saglanan verimlilik artisi

d) Isgiicii piyasasinda devlet diizenlemelerinin derecesi

e) Sendikalarin davranis ve pazarlik giigleri
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f) Sosyal tazminat miktari(issizlik sigortasi, sosyal yardimlar gibi)

Bu yukarida sayilan faktorler orta ve uzun vadede NAIRU dengesini
etkilemekte, ayn1 zamanda iiretim ve istihdam durumu da degisebilmektedir.

Yeni Keynesyenler uzun vadede kamu biit¢e dengesinin saglanmasini
sart kogsmaktadirlar, ¢linkii kamu aciklar1 yatirimlar1 azaltmakta, ekonomideki
tasarruf hacmini diisiirmektedir.

5. POST KEYNESYENLER

Post Keynesyenler krizlerin ve istikrarsizligin ekonomik sistemin bir
pargast oldugunu kabul etmektedirler ve bu istikrarsizligin serbest piyasa kanali
ile kendi kendini tamir edebilecegine kusku ile bakmaktadirlar. Keynes’in
mirasma uygun olarak post Keynes’cilerin analiz yonteminin temel tasi talep
yoOnlendirilmesidir(Arestis/Sawyer 1998).

Issizligin  biiyiikliigii sadece is piyasasindaki reel {icretlerin
biiyiikligline degil, ayn1 zamanda kisa vadede efektif talep miktarina baglhdir.
Keynesyen is piyasasi dengesini  efektif mal talebi ile istihdam diizeyi
belirlemektedir. Demek ki, kisa vadeli veya siirekli issizlik talep eksikliginden
kaynaklanmaktadir. Sistemin merkezinde talep miktar1 bulunmakta ve arz tarafi
pek dikkate alinmamaktadir. Talep miktarini harekete geciren motor dengeli
kamu yatirimlari, gelir dagiliminin diizeltilmesi ve marjinal tiikketim egiliminin
giiclendirilmesidir.

5.1. Post Keynesyenlerin Ekonomi Politikas1

Post Keynes’ciler piyasanin kendi kendini tamir edecegine
inanmadiklar1 i¢in kisa ve uzun donemde yatirimlarm harekete gecirilmesini
gerekli gérmektedirler.

a) Finans Politikasi:

Finans politikas1 talep miktarmin istikrar1 6nemli bir fonksiyonu
istlenmektedir. Ekonominin tam istihdama ulasmasi ic¢in finans politikasi
onemli bir role sahiptir ve olusabilecek muhtemel konjonktiir dalgalanmalarini
onlemektedir. Bunun yaninda kamu sektoriiniin dengeli yatirimlari desteklemesi
yolu ile talep miktarmi uyarmakta ve gelir dagilimimi fakir hane halki yonlii
giiclendirmektedir(Hageman/Krédmer 2011:11).

b) Para Politikasi:

Para politikast konjonktiir dalgalanmalarimin dengelenmesinde Snemli
bir fonksiyona sahiptir. Bu ger¢evede gelir dagiliminin dengelenmesi veya
istikrarli bir diizeyde tutulmas1 ve yatirimlarin hizlandirilmasi agisindan Merkez
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Bankasi’nin faiz oranlari miimkiin olan en diisiik diizeyde tutulmalidir(Palley,
2002). Ancak ekonomi politikasinda dncelikle maliye politikast s6z sahibidir,
para politikas1 maliye politikasinin bir alt kategorisinde yer almaktadir.

c¢) Ucret Politikas::

Ucret politikas1 hem fiyat istikrarinin saglanmasinda ve hem de iicret
tabanli talep miktarmin yonlendirilmesinde merkezi bir rolii iistlenmektedir.
Ucret artiglar: iiretimdeki verimlilik artisina ve hedef enflasyon oramna gore
sekillenmek zorundadir. Is piyasasindaki esneklesmeye ve diizensizlestirmeye
negatif etkiler doguracagi ve ekonomideki olumsuz dalgalanmalar1 arttiracagi

icin kars1 ¢ikilmaktadir.

Ozetlenecek olursa, Ekonomi politikasinin {icret, para ve finans
politikalarindaki basarist devletin koordinasyon ve diizenleme basarisina
baghdir. Ayrica kiiresellesmenin piyasalari birbirine yaklastirdigi ve diinyay1 bir
kdy haline getirdigi diisliniiliirse, uluslararasi bir ekonomi politikalarinin ortak
koordinasyonu ve kurallastirilmasi kaginilmazdir.

SONUC

Kiiresel finans krizinin baglamasindan bu yana bes sene gegmesine
ragmen, diinya capmda finans piyasalarindaki istikrar ortamu tam olarak
saglanamamis ve ekonomik dalgalanmalar veya konjonktiiriin yukar: yonlii
ivmesi gerceklesememistir. Reel ekonomideki gelisme finans piyasalarinin
giiclenmesine baglidir. Ancak finans piyasasi ile reel sektor arasindaki baglanti
daha ¢ok ekonomik krizler nedeniyle kopmustur. Finans piyasasi aktorleri,
isletmeciler ve tiiketiciler enflasyonsuz bir ekonomik biiylime siirecinin
olabilecegine giivenmeleri gerekmektedir. Bu nedenle kiiresel bazda ortak bir
ekonomi politikasinin olusturulmasi problemlerin ¢oziimii agisindan biiyiik
Onem arz etmektedir. Aslina bakilirsa kiiresel ortamda gelismis tilkelerin
Merkez bankalar1 ile Fed ortak para politikast uygulamasi konusunda
birbirleriyle iletisim halindedir.

Yeni Keynesyen ekonomi politikasinin ¢ikis noktasi piyasalarin
kusurlu kabul edilmesi, kisa, orta ve uzun vadede piyasalarda olusan
dengesizligi gidermek i¢in para ve maliye politikalariyla miidahale edilmesini
Oongormektedir.

Kisa vadeli ekonomi politikasindaki dengesizligi gidermek i¢in Yeni
Keynesyen ekonomide oldugu gibi toplam talebi harekete gegirici maliye
politikalar1 uygulanmalidir.

Uzun donemde ekonomideki dengesizligi gidermede talep yonli
politikalarin hig¢ bir etkisi yoktur.

Orta ve uzun doneme yonelik ekonomik tedbirlerin uygulanmasinda
Neo-Keynesyenler ile Neo-Klasiklerin diisiinceleri birbirinin aynisidir.
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Orta ve uzun donemde NAIRU istihdam dengesinin saglanmasi ve
denge iretim diizeyine ulasilmasi arz yonli ekonomik tedbirleri, yani
ckonomide yapisal degisim tedbirlerini ve bilyiime politikalarmi gerekli
kilmaktadir.

Ozetleyecek olursak:

- Kisa donemde istikrar politikas1 Keynes’in diisiincesine odaklidir.
Ekonomideki kisa vadeli konjonktiir dalgalanmalarmi gidermenin yolu
toplam talebi harekete gecirici para ve maliye politikalarmdan gegmektedir.

- Orta ve uzun dénemde Neo-Klasik diisiince ile Yeni Keynesyenlerin
diisiincesi birbiriyle uyusmaktadir. Uzun vadeli iiretim ve istihdam diizeyine
ulagsmak igin arz yonlii tedbirler uygulanmali ve biiylime politikasini
etkileyen faktorler 6n plana alinmalidir.

Uzun donemde Vergi oranlarmin diistiriilmesi, sendikalarin miizakere
giiclinlin kontrol edilmesi, is giicii piyasasinda diizenlemelere gidilmesi, iicret
degiskenliginin saglanmasi, sosyal harcamalarin kisilmasi gibi tedbirler
istihdam ve iiretim diizeyinin gelismesini saglayacaktir.
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