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YAGMURLU GUN FONU UYGULAMALARI:
AMERIKA BIRLESIK DEVLETLERiI ORNEGI

RAINY-DAY FUND PRACTICES: THE CASE OF THE
UNITED STATES OF AMERICA

Merve YOLAL'
0z
Yagmurlu gin fonu (bitge istikrar fonu) ekonomik dalgalanmalar ve butge
aciklari karsisinda mali esneklik saglamak amaciyla olusturulmus tasarruf fonlaridir. Bu
fonlar ekonomik krizler, beklenmeyen gelir kayiplari veya yiksek giderler gibi durumlarla
karsilasildidinda devreye girmekte ve hikimetlerin temel hizmetlerini surdirmesi igin
gerekKli finansmani saglamaktadir. Dolayisiyla yagmurlu gun fonlari ekonomik istikrar
saglamak ve butge dengesini korumak amaciyla bagvurulan dnemli bir finansman
aracidir. Bu galisma Amerika Birlesik Devletleri'ndeki yagmurlu gin fonu uygulamalarinin
teorik bir incelemesidir. LiteratUrdeki ampirik ¢alismalardan elde edilen bulgular isiginda,
yagmurlu gun fonlarinin varligi durumunda eyaletlerin mali stres dénemlerini vergi
ve harcama degisikliklerine basvurmadan daha rahat atlattiklari, kamu tasarruflarini
artirdiklari ve mali istikrarin surdirdlmesinde yagmurlu gun fonlarinin énemli bir arag
oldugu sonucuna ulasiimistir.

ABSTRACT

Rainy-day fund (budget stabilization fund) is savings funds created to provide
financial flexibility in the face of economic fluctuations and budget deficits. These
funds come into play when faced with situations such as economic crises, unexpected
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income losses or high expenses and provide the financing needed for governments
to maintain essential services. Therefore, rainy-day funds are an important financing
tool used to ensure economic stability and maintain budget balance. This study is a
theoretical examination of rainy-day fund practices in the United States of America.
In light of the findings from empirical studies in the literature, it has been concluded
that in the presence of rainy-day funds, states overcome periods of fiscal stress more
easily without resorting to tax and expenditure changes and increase public savings,
and rainy-day funds are an important tool in maintaining fiscal stability.

Anahtar Kelimeler: Yagmurlu gun fonu, genel fon harcamalari, maliye politikasi

Keywords: Rainy day fund, general fund expenditures, fiscal policy.

GIRiS

Butge istikrar fonlar olarak da bilinen yagmurlu gun fonlan (YGF),
eyaletlerin refah zamanlarinda elde ettigi fazla gelirleri biriktirmelerine olanak
taniyan ve beklenmedik gelir acigi donemlerinde de belirli kurallar kapsaminda
bu birikimlerin kullaniimasi amaciyla tasarlanan bir sistemdir. Bu fonlar
genellikle eyaletler tarafindan ekonomik dalgalanmalara karsi daha dayanikli
olabilmek amaciyla olusturulmaktadir. Dolayisiyla YGF, eyalet hukumetleri
tarafindan mali istikrar saglamak igin konjonktlr Karsiti2 mali bir arag olarak
yaygin sekilde kullanilmaktadir. GunuUmuzde 50 eyaletin tamami gelir disusU
veya diger beklenmeyen aciklarda genel fon harcamalarini® desteklemek
amaciyla en az bir yagmurlu gun fonuna sahiptir (NASBO, 2024a: 65).

YGF'lerin tarihsel gelisim sUrecine bakildiginda, 1970'li yillarda baslayan
Petrol Krizi'nin bu fonlarin kurulmasindaki ilk tetikleyici oldugu ve sonraki
yillarda yasanan 2000 ve 2007 krizlerinin de YGF'lerin dnemini artirdig
anlasiimaktadir. Bunun yani sira, ABD eyaletlerindeki denk bitce zorunlulugu,
borglanma sinirlamalari ile gelir ve harcama sinirlamalari nedeniyle de YGF'ler
onemli birer arac haline gelmistir. CunkU ABD eyaletlerinin neredeyse tamami
yasal veya anayasal bir tur denk butce kuralina sahiptir.

2-  Konjonktir karsiti (karsi-dongusel) mali politikalar; ekonomik déngunin etkilerini ortadan kaldiran politika
onlemleridir. Ornegin, durgunluk dénemlerinde ekonomik toparlanmay tegvik etmek igin kamu harcamalarinin
artinimasi veya vergilerin azaltimasi gibi 6nlemleri icermektedir.

3- Genel fon harcamalari; bagka bir fonda muhasebelestiriimesini gerektiren zorlayici bir neden olmadikga,
hikumetin tum faaliyetlerini kapsamaktadir (Hou, 2003: 65). Genel fon harcamalari genellikle farkli harcama
kategorilerine ayriimakta ve eyaletlerin kamu hizmetlerini finanse etme 6nceliklerine bagli olarak degismektedir.
Bu harcamalarin yapildigi baslica alanlar sunlardir; egitim, saglik ve sosyal hizmetleri, kamu yénetimi, kamu
guvenligi, ulagtirma ve altyap, gevre ve dogal kaynaklar, borg servisi, yerel yonetimlere transferler ve diger
harcamalar.
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Denk butce kurallarinin varhigi ise eyaletlerin konjonktir yanlisi maliye
politikasi* uygulayacagl anlamina gelmektedir ve YGF'ler eyaletler icin en iyi
alternatif araclardan birisi olmaktadir. Dolayisiyla, genisleme donemlerinde bu
fonlarda tasarruf yapan eyaletler bu birikimlerini, daralma dénemlerindeki gelir
disuslerini telafi etmek ve harcama taleplerini karsilamak icin kullanmaktadir
(Gonzalez ve Levinson, 2003: 444).

YGF'lerin sagladigi bazi avantajlar da eyaletler tarafindan tercih edilmesi
yonuandeki egilimlerin artmasini saglamistir. Bu avantajlar; ekonomik durgunluk
donemlerinde fonlar sayesinde bor¢ para alinmasi 0nlenmekte ve bu sayede
borg yukunun 6nune gecilmektedir. Buna bagli olarak ayni zamanda para bulma
stresine girmeden mali sikisiklik atlatiimakta ve finansal stres azalmaktadir.
Bunun yani sira, YGF'lerin beklenmeyen kamu hizmetlerinin finansmanini
saglamak amaciyla ani ve kisa sureli para ihtiyaclarina cevap vermeyi sagladig
icin butce dengesini de korumaktadir. Dolayisiyla baska harcamalarda koklu
kesintiler yapmak yerine bu fonlar gegici bir ¢dzim olarak finansal esneklik
sa@lamaktadir.

Eyaletler YGF'lerin kullanilabilecegi durumlari siklikla sinirlandirmaktadir.
Genellikle devlet gelirlerinin dalgalandigl, ekonomik durgunluklarin yasandigi
veya buyuk dogal afetler gibi salginlar karsisinda YGF'ler devreye girmektedir.
CUnku bu fonlar ekonomik durgunluk donemlerinde veya 6ngoérilemeyen
harcamalarla karsi karsiya kalindiginda bir tampon saglamak amaciyla
kurulmustur (Walczak ve Cammenga, 2020: 5). Ve bu yizden hem politik
harcama egilimlerinin 6nine gecmek hem de yeni harcamalar igin bir finansman
kapisi haline gelmesini 8nlemek amaciyla kullanim kosullarinin sinirlandiriimasi
oldukga 6nem tasimaktadir.

Amerika Birlesik Devletleri'ndeki YGF'lerin yapisi ve kullanimina iligkin
bilgilerin yer aldigi bu galisma dért bolumden olusmaktadir. ilk bolimde YGF lere
iliskin literatirde yapilan tanimlamalara ve bu fonlarin temel ozelliklerine
deginilmektedir. Ikinci bolimde YGF'lerin etkinligine (tasarruflar, optimum
buyuklugu, mali stres, maliistikrar, kamu harcamalari) dair yapilmis olan ampirik
calisma ve sonuglar ele alinmaktadir. Ugincy bélimde ise ABD'deki YGF'lerin
tasarim oOzellikleri ve harcama prosedurleri hakkinda bilgiler paylasiimaktadir.
Dordinct bolume gelindiginde ise, YGF'lerin ABD'de ylllar itibariyle nasil
kullanildigi ve gincel durumu elde edilen veriler esliginde incelenmektedir.

4-  Konjonktir yanlisi (pro-dongusel) maliye politikasi; durgunluk dénemlerinde vergilerin artinldigi ve harcamalarin
azaltldig, genisleme donemlerinde ise vergilerin disUruldigud ve harcamalann artinldigr  uygulamalar
kapsamaktadir.
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1. KAVRAMSAL CERGEVE ve TEMEL OZELLIKLERI

YGF'lerekonomik durgunluklarinve butce agiklarinin etkisiniyumusatmak
icin eyaletler tarafindan basvurulan en yaygin araclardan birisidir. Bu fonlar
dzellikle eyalet butgelerini istikrara kavusturmak igin tasarlanmig yedek fonlar
olarak islev gormektedir. Yagmurlu gin fonu olarak adlandirimasinin altinda
yatan temel mantik; kamu maliyesinin saglikli oldugu zamanlarda biriktirilen
paralarin, kamu ekonomisi kotulestiginde kullaniimak Uzere tasarruf edilmesine
dayanmaktadir (NCSL, 2018: 2). Baska bir deyisle, kot gunlerde kullanmak
icin ayrilan gelirlerin toplandidr bir yer olmasi, bu fonun “yagmurlu gin” olarak
adlandinlmasina neden olmustur.

YGF eyaletler icin anti-konjonkturel bir mali arag olarak, 6zel mevzuatla
tasarlanmis istikrar saglama mekanizmasidir. Bu fonlar kaynagi, amaci, kullanim
izni ve fon kullanimindan sonra yenileme ile ilgili hususlar konusunda ayrintili bir
yasal igerige sahiptir (Hou, 2006: 737). Fon, refah dénemlerinde toplanan ekstra
gelirleri muhafaza etmekte ve tasarruflar ekonomik gerileme dénemlerinde
ozel kullanim igin korumaktadir. Fondaki biriken bu paralarin bagka amaglarla
kullanilmasi yasaktir (Hou ve Brewer, 2010: 915). YGF'ler gelir oynakligini
azaltmak icin yaygin olarak benimsenmis olsa da eyaletlerin bu fonlara yillik
olarak ne kadar gelir aktaracagi, butgcenin sinirlandirilip sinirlandiriimayacagi
ve fonlarin hangi kosullar altinda kullanilabilecegi gibi gesitli konularda farkli
kurallar uygulanmaktadir (Rueben ve Randall, 2017: 1).

YGF'lerin sahip oldugu U¢ temel ozellik bu fonun diger mali rezerv
araclarindan ayrilmasini saglamaktadir. Bu temel ozellikler; a) yasal dayanak
olarak kabul edilen yetkilendirici bir mevzuata sahip olmasi, b) mali yillar veya
butce donemleri boyunca konjonktUr karsiti bir ihtiyat fonu olarak tasarlanmasi
ve c) tek bir amag veya belirli bir politika alani (6rnegin afetler) icin degil, gelir
acigi donemlerinde genel amacli butge istikrari igin kullaniimasidir (Hou, 2003:
66). YGF'ler, secilmig yetkililerin maliye politikas tercihlerinin bir yansimasidir.
CUnku uygulanan mevcut fon politikalarina bakarak, eyaletlerin mevduat
yontemleriveya hedef fon buyuklugund guclendirmek icin nasil adimlar attiklar
gorulmektedir (NASBO, 2024a: 65).

YGF'ler durgunluk dénemlerinde vergileri artirmak icin kanun gikarma
veya harcama artiglanini  dizginleme ihtiyacini  azaltmaktadir (Sobel ve
Holcombe, 1996: 38). Bu fonlar gelir oynakliginin ekonomi Gzerindeki etkisini
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azaltmak icin tasarlanmis bir mekanizmadir. Mali disiplini desteklemek ve
gelirlerin harcanmasinda seffafligi artirmak amaclar arasinda yer almaktadir.
Ancak, YGF'ler genel mali politikalarin yurttdlmesine resmi kisitlamalar
getirmemektedir. Ozellikle de kamu harcamalarini dogrudan etkilememektedir.
Ayrica, tek basina bu fonlar kamu sektorinun karsi karsiya kaldigr gelir
belirsizligi ve oynakligini azaltma fonksiyonuna da sahip degildir (Davis vd,,
2003: 280). Cunki YGF'ler yalnizca tampon gorevi gérmekte ve olumsuz mali
etkilerin daha yumusak bir sekilde atlatilmasi rolind Ustlenmektedir.

Literaturde YGF'lere iliskin olumlu ve olumsuz birtakim degerlendirmeler
yer almaktadir. Olumlu goruslere bakildiginda dncelikle bu fonlar kisa vadeli
gelir oynakhginin olumsuz etkilerini azaltmaktadir (Randall ve Rueben, 2017
12). YGF'lerin benimsenmesi bitcelemeye yonelik daha uzun vadeli atilmig
bir adimdir ve bu fonlar ekonomik konjonktdr boyunca mali istikrarn tesvik
etmektedir. Eyaletler bu fonlar araciligiyla yeterli rezervleri tutarak durgunluk
donemlerinde kamu hizmetlerindeki aksamalari onlemektedir (Hou, 2006:
730). Yani, kisa vadeli ve orta buyUklukteki mali agiklar kargisinda bu fonlarin
varligl, hikimetlerin dnceden planlanmis yatinmlarini yarida kesmek suretiyle
harcamalarini azaltmasini engellemekte veya agiklari kapatmak igin vergi
oranlarini yukselterek gelir artisi saglama seceneginin 6nuine gecgmektedir
(Vasche ve Williams, 1987: 68).

YGF'ler gegici butce kesintilerini ve vergi artiglarini en aza indirmeye
yardimci olmaktadir. Ayrica kanun koyuculara beklenmedik bitce sorunlarnyla
basa c¢ikmak igin stratejiler gelistirmeleri amaciyla daha fazla zaman
saglamaktadir. YGF'ler fazla gelirlerin bir deposu olarak hizmet etmekte ve
boylece devam eden harcamalarn finanse etmek icin tek seferlik gelirlerin
kullanimini azaltmaktadir. Iyi finanse edilen fonlar, eyaletler icin daha iyi tahvil
derecelendirme notlarinin verilmesini tesvik etmektedir (NCSL, 2018: 2). Kredi
degerlendirme kuruluslar tarafindan yapilan olumlu tahvil kredi notlar ise
yatinmeilar tarafindan guvenilir ve istikrarli bir ekonominin oldugu anlamina
gelmektedir. Dolayisiyla, yatinmlar artmakta ve bu sayede sermaye akislari da
hizlanmaktadir.
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YGF'ler politika yapicilar tarafindan harcama kesintileri ve vergi
artislarindan daha cazip bir arac olarak gorulmektedir. Bunun iki nedeni vardr.
Birincisi, eyaletlerde butge denkliginin saglanmasi amaciyla yapilacak harcama
kesintileri ve vergi artislarn yasanan ekonomik gerilemeyi siddetlendiren veya
suresini uzatan daraltici politikalardir. ikincisi, harcamalarda kisintiya gidilmesi
ve vergilerde artis yapilmasinin siyasi maliyeti vardir (Wagner ve Elder, 2005:
441). Dolayisiyla bayle bir fonun varligi ekonomideki daraltici etkilerin hafif
atlatimasinda veya onlenmesinde ©6nemli bir rol oynarken, ayni zamanda
secmenler tarafindan tepkiyle sonuclanacak mali politikalara basvurulmasinin
da 6nune gegcmektedir.

Bu fonlara yonelik olumsuz elestirilere bakildiginda ise oncelikle ahlaki
tehlike ve fondan para cekme kurallarina uyulmamasi konulari karsimiza
cikmaktadir. Buna gore yuksek miktarda bir YGF'nin varligi durumunda
birokratlarin butge hazirlama surecinde endiselenmeye daha az meyilli olmalar
nedeniyle ahlaki bir tehlikenin ortaya c¢ikacagdr 6ne surtlmektedir. Bagka bir
deyisle, planlanan ve gergeklesen gelirler arasindaki farklarin YGF araciligiyla
telafi edilecedi dusuncesi dikkatli bir harcama planlamasi yapiimasinin gerekli
olmadigi yonundeki fikirlerin gelismesine neden olabilmektedir (Cornia ve
Nelson, 2003: 564). Fondan para gekme kurallarina uyulmamasina yoénelik
yapllan elestiriler ise, yasama veya yuritmenin takdir yetkisine bagli olan bu
fonlarnin amaci disinda kullanilacagina dairdir.

Bir baska elestiri konusu da YGF'lerin vergi mukelleflerine iade
edilebilecek veya devlet programlarini finanse etmek igin kullanilabilecek fazla
gelirlerin bulunmasi ve bunlarin nasil kullanilacaginin netlige kavusturulmamis
olmasidir. Bunun yani sira siklikla yapilan bir baska elestiri de YGF'lerin varliginin
butce sorunlarina gecici bir destek gorevi gordugu icin bUtce kesintileri
veya vergi artiglari gibi kalici gozimlerin Uretilmesinde gecikmelere neden
oldugudur (NCSL, 2018: 3). Son olarak YGF'nin tasarim 6zellikleri baglaminda
kati olmayan kurallar gergevesinde duzenledigi durumlar elestirilen bir bagka
konudur. Buna gore fondan para ¢ekerken saglanan esnekliklerin olmasi ve acil
durumlar olmaksizin istenildigi zaman politik kaygilar guidulerek kullanilabilmesi
yonundeki eksikliklere vurgu yapiimaktadir.
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2. LITERATUR ARASTIRMASI ve AMPRIK BULGULAR

YGF'lerin etkinligine dair literatirde gesitli arastirmalar yapilmistir. Elde
edilen ampirik bulgular dért ana baslik altinda toplanmaktadir (Wei ve Denison,
2019: 467-468):

Birincisi, YGF'lerin optimum buyukligu konusudur. Kredi derecelendirme
kuruluslan ve butge uygulayicilar tarafindan YGF'lerin optimum buyuklagu
olarak %5 kurali savunulsa da yapilan pek gok galismada “herkese uyan tek bir
6lgu” kuralinin guvenilir olmadigi kabul edilmistir.

Vasche ve Williams (1987), 1974-1985 mali yillari arasinda Kaliforniya'daki
YGF'lerin optimum buyuklugunun belirlenmesinde kullanilan kriterlere iliskin
verileri incelemistir. 12 yillik dénemi kapsayan incelemede, Kaliforniya'daki gelir
tahmin hatalarinin yillik toplam gelirlerin ortalama %6'sina denk geldigi tespit
edilmistir. Yapilan abartili gelir tahminleri nedeniyle yasanan gelir kayiplari
ve ylksek harcamalar nedeniyle eyaletin yerel yonetimlere yaptigi mali
yardimlarda da ciddi kesintilere yol agmistir (Vasche ve Williams, 1987: 77-78).
Dolayisiyla Vasche ve Williams'in Kaliforniya Gzerine yaptiklari ¢alisma sonucu
%5'lik hedefin bu eyalette savunulabilir oldugunu gostermistir.

Navinve Navin (1997), YGF lere yapilacak katkinin optimum buyUklugunun
ne olmasi gerektigini Ohio eyaleti Uzerinden arastirmistir. Calismada Ohio
icin genel fon gelirinin® %5'i olarak belirlenen fon hedefinin, eyalet genel fon
gelirinin herhangi bir sekilde normallestiriimesini saglamak igin yetersiz oldugu
tespit edilmistir. %5'lik katki yerine %13'e yakin bir optimum buyukligun daha
olasi bir hedef oldugu ve daralma olmayan yillarda yillik katki oraninin gelirlerin
%4'Une yakin olmasi gerektigi sonucuna varilmistir (Navin ve Navin, 1997: 114).

Joyce (2001), ABD eyaletlerinin 1997-1999 yillarindaki butge oynakligrile
YGF'lerin optimal buyuklugu arasindaki iliskiyi ele almistir. Calismada YGF'lerin
optimal buyUklugunun sifirdan biyuk oldugu acikga gorllse de oynaklik
derecesi ile optimal fon buyukligu arasinda kesin bir iliski bulunamamistir.
Bununla birlikte, YGF'lere sahip olan ve harcamalarin gercek acil mali durumlarla
sinirl oldugu eyaletlerin -diger tUm kosullar esit oldugunda- bu fonlara sahip
olmayan eyaletlerden daha iyi durumda oldugu da gozlemlenmistir (Joyce,
2001: 86-87).

5- Eyaletin olagan faaliyetleri icin kullanilan genel fon; eyalet Genel Meclisince Tahsisat Yasasi ile yetkilendirilen
yillik bir butge kapsaminda genel isleyisin finanse edildigi en biyuk para havuzudur (Hou, 2003: 65). ABD'de
eyalet butgelerindeki genel fon gelirleri sunlardan olusur; gelir vergisi, satis vergisi, motorlu tasit ve ulasim vergisi,
tUketim vergileri, emlak vergisi, lisans ve harg gelirleri, dogal kaynak gelirleri, diger gelirler. Genel fon gelirleri
eyalet hukumetlerinin gunlik isleyisini finanse etmek igin kullandidi temel butge kaynagdidir ve eyaletten eyalete
degisiklik gosterebilmektedir.
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Zhao (2016), 50 eyaletin her birini ve ABD'nin tamami igin olmasi
gereken YGF buyuklugunu tespit etmeye galismistir. Eyalet gelirlerine iligkin
1988-2012 ylllarina ait verileri kullanarak, her eyalet igin gelirlerin uzun vadeli
egilimlerin altina distugu “mali agidan stresli” donemde “gerekli YGF" miktarini
hesaplamistir. Calisma sonucunda “herkese uyan tek bir” YGF buyUkligunin
olmadigl, eyaletlere gore YGF boyutunun da degistigi bulunmustur. Ayrica
gelir ve harcama sistemleri daha degisken olan eyaletlerin, gelir ve harcama
sistemleri daha istikrarli olan eyaletlere gore daha buyuk YGF'lere sahip olmasi
gerektigine vurgu yapilmistir (Zhao, 2016: 151).

Ikincisi, YGF'lerin hikumet tasarruflar Uzerindeki etkisidir. Elde edilen
sonuglar YGF'lerin tasarruflar Uzerinde artirici yonde etkisinin  oldugunu
gostermistir.

Knigt ve Levinson (1999), ABD eyaletlerindeki YGF'lerin tasarruf
davraniglari Uzerindeki etkisini incelemistir. Calismada bu fonlara sahip
eyaletlerin, bu tur fonlar olmayan eyaletlere gtre daha yuksek toplam
bakiyelere sahip oldugu tespit edilmistir. Ayrica YGF uygulamasina baslanmasi
sonrasi bakiyelerin, uygulama dncesine gore daha yuksek oldugu goruimustar.
Hatta, eyaletlerin bu fonlara yatirdiklari her bir dolarin, toplam tasarruflarinda
bir dolar artig sagladigi bulunmustur (Knigt ve Levinson, 1999: 459).

Hou ve Duncombe (2008), ABD eyaletlerindeki YGF kullaniminin
tasarruflar  Uzerindeki etkisini incelemistir. Calismada bir eyaletin  fon
uygulamasina baslayip fona para yatirmasi halinde, genel fon harcamalarinin
yaklasik %2'si kadar tasarruf seviyesinin artabilecedi sonucuna ulasiimistir.
Aurica YGF tasariminin (optimum biuyUkligu) da tasarruf duzeyleri Gzerinde
buyuk bir etkiye sahip oldugu anlasiimistir. Buna gore eyaletler YGF'lerin
buyukligunu belirlerken genel fon harcamalarinin %7>si veya daha fazlasi
olacak sekilde bir Ust sinir getirmesi durumunda tasarruf orani daha da
artmaktadir. Diger yandan, YGF kaynagi olarak genel fon bakiyesinin kullaniimasi
durumunda ise tasarruflarin azaldigi tespit edilmistir (Hou ve Duncombe, 2008:
66-67).

Wagner (2003), ABD eyaletlerindeki YGF'lerin kamu tasarruflari
Uzerindeki etkisini 1974- 1997 uyillarini kapsayan donemde ele almistir.
Calismada YGF'lerde tutulan paralarin buyuk olgide genel fondaki paralarla
ikame edilebilecegine dair giclU kanitlar bulunmustur. Baska bir deyisle, YGF
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bakiyelerinde kisi basi 1 ABD dolarlik artisin, eyalet tasarruflarini yaklasik 44 ila
49 sent artirdif) tespit edilmistir. Ayrica, YGF'ye para yatirma ve YGF'den para
cekme kurallarinin tasarruflar Uzerindeki etkisi de degerlendirilmistir. Yasama
takdirine bagli olanlarin aksine, kati kurallara sahip YGF'lerin tasarruf artiglarini
énemli 6lgude olumlu etkiledigi anlasilmistir (Wagner, 2003: 233-234).

Hou ve Brewer (2010), 1978-2003 mali yillarinda genel fon bakiyesini
giclendirmek icin ikinci bir tasarruf mekanizmasi olarak yagmurlu gin fonunun
benimsenmesinden sonra, eyalet hikimetlerinin tasarruflarindaki degisiklikleri
incelemistir. Calismada yagmurlu gun fonunun eyaletlerin toplam tasarruflarini
6nemli dlgcude artirdigi bulunmustur. Buna gore, istikrar fonundaki her dolar,
eyaletin toplam tasarrufunu 85 sent artirmistir (Hou ve Brewer, 2010: 923).

Uglincisy, mali stresi azaltmada YGF lerin roludir. Daralma donemlerinin
bu fonlar sayesinde daha kolay atlatildigi anlagiimistir.

Saobel ve Holcombe (1996), YGF'lerin 1990-1991 durgunlugu sirasinda
ABD eyaletlerinin yasadigi mali stresi ne olcide hafiflettigini incelemistir.
Elde ettikleri sonuglar yagmurlu gun fonuna zorunlu/yasal katki yapilmasini
gerektiren bir hUkUm olmasi halinde mali stresi azaltmada basarili oldugu
yoénundedir. Aksi durumda, bir eyalette yagmurlu gun fonu varhginin mali
stresi azaltmada olculebilir bir etkisi bulunmamistir. Bunun yani sira, yagmurlu
gun fonuna sahip eyaletlerin durgunluk dénemlerinde vergileri artirarak tepki
vermektense, harcama kesintileri yoluyla mali stresi yoénetme olasiliklarinin
daha yUksek oldugu da tespit edilmistir (Sobel ve Holcombe, 1996: 38).

Douglas ve Gaddie (2002), 1990-1991 durgunluguna iliskin ABD'deki
48 eyaletten alinan verileri kullanarak YGF'lerin mali stresi azaltmadaki etkisini
incelemigtir. Calismada yagmurlu gun fonundaki bakiyenin kontrol altinda
tutuldugu ve diger faktorlerin varhgr (coklu acil durum fonlari ve tasarruflarin
oldugu) durumunda eyaletlerin yasadigi mali stresi hafifletmede 6nemli bir etki
yarattg bulunmustur (Douglass ve Gaddie, 2002: 30).

Hou (20086), 1979'dan 1999a kadar olan mali yillarda YGF'lerin
durgunluk Uzerindeki etkisini incelemistir. Calismada 1980, 1982 ve 1991
durgunluklarindan 6nce yagmurlu gin fonu kuran eyaletlerin, kurmayanlara
gore daha iyi performans gosterdigi ve yagmurlu gun fonunu daha erken
kuran eyaletlerin fonu geg benimseyenlere gore durgunluklari daha iyi atlattig
sonucuna ulaglimistir (Hou, 2006: 737).
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Rodriguez-Tejedo (2012), 1951-2000 yillarini kapsayan donemde
ABD'nin 43 eyaletinde YGF'lerin mali stres ile bUtce istikrar Uzerindeki etkisini
arastirmistir. Sonuglara goére, YGF'lerin mali stresi onemli ¢lglde azaltma
potansiyeline sahip oldugu, ancak bunun YGF'lerin tasarim dzelliklerine bagli
oldugu bulunmustur. BUtge istikrarn Uzerindeki etkilerine bakildiginda ise,
yeterli sekilde tasarlanmis YGF'lerin eyalet kredi notunu iyilestirdigi, nakit
sikintisina acil ¢6zum bulma ihtiyacini azalttigi (planlanmamig vergi artislari
veya harcamalarda kesintiler gibi) tespit edilmistir (Rodriguez-Tejedo, 2012:
384).

Mitchell ve Stansel (2016), mali stres ve yagmurlu gin fonu iligkisini
ABD'nin 48 eyaletinde 1990-2010 yillarina ait verileri kullanarak incelemistir.
Yagmurlu giin fonunun buyUkliguinun mali stresle negatif ve istatistiksel olarak
anlamli bir iligkisi oldugu bulunmustur. Buna gore durgunluk donemlerinde mali
stresi en aza indirmek amaciyla, ekonomik buyime dénemlerinden elde edilen
gelirlerin YGF'lerin  buyuklugund genisletmek icin kullanilmasi 6nerilmistir
(Mitchell ve Stansel, 2016: 51).

Wang vd. (2022), 23 galismadan elde ettikleri toplam 540 etki boyutunu
sentezleyerek, YGF'lerin mali stres ve eyalet tasarruflar Uzerindeki etkisini
arastirmiglardir. YGF'lerin genel olarak mali stresi azalttigi ve eyalet tasarruflarini
iyilestirdigi tespit edilmistir. Ayrica, YGF'deki rezerv seviyesi ne kadar yuksek
olursa, eyaletin bUtceyi istikrara kavusturma yetenedinin o kadar arttg
gozlemlenmistir. Bunun disinda, cok kati para ¢ekme kurallarinin hikimet
tasarruflarini artirmak yerine azalttigi ve mali stresi hafifletmek yerine daha da
kotulestirdigi sonucuna varilmistir (Wang vd., 2022: 998).

Goodspeed (2023), 2008 mali krizini ele alarak kriz sirasinda YGF'lerin
gelecekteki issizligi kriz disindaki donemlere kiyasla nasil etkiledigini
arastirmistir. Sonuglar, YGF'lerin mali bir stresin ardindan ekonomileri istikrara
kavusturmada etkili olabilecedini gostermistir. Ayrica, kriz sirasinda daha
yuksek yagmurlu gun fonu bakiyelerinin gelecekteki issizligi kriz disindaki
dénemlere kiyasla marjinal olarak azalttigi da tespit edilmistir (Goodspeed,
2023: 11).
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Dorduncdsu, YGF'lerin kamu harcamalar Gzerindeki istikrar etkisidir.
Eyaletlerin genel fon harcamalari ile pozitif yonlu bir iliskisi oldugu sonucuna
variimistir.

Hou (2003), yagmurlu giin fonunun 1979-1999 mali yillarinda eyalet
genel fon harcamalari Uzerindeki etkilerine iliskin arastirma yapmistir. Elde
ettigi sonuglar yagmurlu gun fonunun durgunluk yillarinda eyalet harcamalari
Uzerinde konjonktUr Kkarsiti etkiler yarattigi yéninde olmustur. Bir baska
deyisle, bir 6nceki yiin YGF bakiyesinin genel fon harcamalarina oraninin %1
artmasi durumunda, cari yila ait genel fon harcama aciginin %0,3 ile %0,5
oraninda arttigl bulunmustur (Hou, 2003: 83). Dolayisiyla bir 6nceki yilin YGF
bakiyesi ile cari yilin genel fon harcamalari arasinda pozitif bir iliski oldugu
ortaya koyulmustur.

Wagner ve Elder (2005), ABD eyaletlerindeki YGF'lerin konjonkturel
dalgalanmalar boyunca eyalet duzeyindeki harcamalar yumusatmadaki rolund
arastirmistir. Ampirik sonuclar, yagmurlu gin fonunun kullanilmasi sonucunda
daha istikrarli bir harcama akisinin olmadigini gostermistir. Ancak harcamalarin
yumusatilma derecesinin dogrudan fonun isleyisini dizenleyen kurallarin (para
yatirma ve cekme kurallar) katiigiyla ilgili oldugu tespit edilmistir. Bagka bir
deyisle, kurala bagll YGF'leri daha fazla benimseyen ve kullanan eyaletlerin,
YGF'leri olmayan veya uygunsuz sekilde yapilandinimis eyaletlere kiyasla
gnemli 6lcude daha az harcama oynaklidi yasadigi vurgulanmistir (Wagner ve
Elder, 2005: 440).

Wei ve Deison (2019), 1998-2014 mali yillari arasinda ABD
eyaletlerindeki yagmurlu gun fonlari ile genel fon harcamalari arasindaki iligkiyi
ele almistir. Galismada YGF'lerin kullaniminin hem ekonomik durgunluklarda
hem de genislemelerde eyalet hukumetlerinin genel fon harcamalarin
dengelemeye yardimci oldugu anlasiimistir. Ayrica, bir dnceki yila ait yagmurlu
gun fonu bakiyesinin fona para yatirma ve cekme kurallanyla etkilesimi
dikkate alindiginda, eyaletin genel fon harcamalarini etkileyebilecedi ortaya
koyulmustur (Wei ve Deison, 2019: 465).
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3.YAGMURLU GUN FONLARININ YAPISIVE HARCAMA PROSEDURLERI

Yagmurlu gin fonlar tasarruflar korumak amaciyla tasarlandigindan
tasarruf  miktanini - artirarak  politikanin - anti-konjonktdrel  dzelligini
giclendirmektedir. Bu nedenle, tamamlayici bir etkiye sahiptir. Diger yandan,
yagmurlu gun fonunun tasarlanmasi ve benimsenmesinin tetikleyicisi
genel fon bakiyesinin yetersizligidir. CUnku eyaletlerdeki genel fon bakiyesi
harcama baskisina ve denk butce zorunlulugundan kaynaklanan sinirlamalara
karsl savunmasizdir. Bu anlamda, bir eyaletin genel fon bakiyesi ne kadar
savunmasizsa, eyaletin yagmurlu gun fonunu benimsemesi igin tesvik edici
glc de o kadar fazla olmaktadir (Hou ve Brewer, 2010: 916).

Yagmurlu gun fonlan yetkilendirici bir mevzuatla kurulmaktadir. Yetki
kanunu/mevzuati® eyalet dizeyinde YGF'lerin olusturulmasi igin bir on
kosuldur. YGF mevzuati anti-konjonkturel bir rezerv yaratmaktan ¢ok daha
fazlasini yaparak anti-konjonktirel maliye politikasini kurumsallastirmakta
ve politikayr tek bir sigyasi aktorin keyfi gicunin otesinde bir seviyeye
tagimaktadir. Iyi yapilandiriimis ve kurumsallagmis bir YGF ile yiksek dizeyde
mali rezerv biriktiriimekte ve bu da potansiyel konjonktur Karsiti kapasiteyji
gercek mali kapasiteye donustirmektedir (Hou, 2006: 737). Dolayisiyla daha
yuksek duzeyde mali rezerve sahip olan eyaletler, durgunluk dénemlerinde
kamu harcamalarini daha iyi yonetebilme imkani bulmaktadir.

PEW'e gore eyalet politikacilarinin YGF'leri tasarlarken dikkate almalari
gereken Gg temel unsur olmalidir. Bu unsurlar (Pew Charitable Trusts, 2017: 2):

1) Fonun kullanimi amacina uygun olmalidir. Eyaletler fonlarin yasal ve
anayasal amaclarina uygun olup olmadigini incelemelidir.

2) Fon cekim kosullar ile mali oynaklik arasinda bir baglanti olmalidir.
Fonun kullanimina yetki veren mevzuatta hangi seviyedeki mali oynakliklar
(ekonomik dalgalanmalar ve gelir oynakligi) karsisinda fondan para gekilmesine
dair izinlerin verilecegine iligkin ifadeler net ve dlgulebilir olmalidir. Bu tur agik
ifadeler politika yapicilara rezervleri kullanma zamaninin dogru olup olmadig
konusunda netlik saglamaktadir.

3) Fondan gekilen paralarin fona geri aktarlmasina dair sartlar agik
olmalidir. Bazi eyaletler yagmurlu gun fonundan cekilen paranin belirli bir

6- YGF'yi yetkilendiren mevzuat genellikle fonun hedef boyukligunu belirlemekte, fon kaynaklarini listelemekte,
kullanim amaglarini sinilamakta ve kullanim onay igin prosedirleri dizenlemektedir (Hou ve Duncombe, 2008:
49).
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zaman dilimi igerisinde geri 6denmesini sart kosmaktadir. Bu durum, eyaletin
rezervlerini yeniden olusturmasini saglamak amaciyla yapilmaktadir.

Yagmurlu gun fonlar eyaletten eyalete tasarim ve amac bakimindan
farklilk gosterse de fonlarin dizenlenmesi asamasinda dikkate alinan ortak
dort temel konu bulunmaktadir. Bu konulardan ilki, para cekme islemlerini
dizenleyen kurallardir. Eyaletlerin YGF'lerden para cekebilmesi icin genellikle
yasama organi veya valinin onayi istenmektedir. Bazi eyaletlerde ise fondan
kullanilan para miktar da sinirlandirimaktadir. Ornegin, Hawaii herhangi bir
mali yilda Acil Durum ve BuUtge Rezerv Fonu'nun %50'sinden fazlasini tahsis
edememektedir. Yasama organi veya valinin onay! disinda eyaletlerin fonlara
erigebilmeleri icin belirlenen diger kurallar ise; a) ekonomik olaganusty hal ilan,
ekonomik biyumenin yavaslamasi veya dogal afet gibi diger 6zel durumlar ve
b) meclis Uyelerinin cogunlugunun (Ugte Ul veya Ucte ikisi) transfer Karari
almasidir (Rueben ve Randall, 2017: 2).

Ikinci ortak konu YGF'lerden cekilen paralarin geri 6denmesine yonelik
hikumlerdir. Geri 6demenin sartlari ve kosullari eyaletten eyalete gore
degismektedir. Ornegin lowa ve Mississippi'de fondan gekilen paralar mali yilin
sonunda geri 6denmelidir. Florida'da ise, gcekim yapildiktan sonraki Ggincl mali
yildan baslayarak genel gelir fonundan bes esit yillik transferle geri 6denmesi
gerekmektedir. Minnesota yasasl ise, geri odemelerin yalnizca “eyalet
ekonomisinde bir iyilesme” sonrasinda yapiimasini sart kosmaktadir. Ugincl
ortak konu fonun Ust sininnin belirlenmesidir. Rezerv seviyeleri genellikle
zaman iginde ve kaynaga gore degismekle birlikte, cogu eyalet YGF'leri genel
fon gelirlerinin %5 ile %15'i arasinda sinirlandirmistir. Bazilar ise gelirlerine
gore sinirlar koymustur. Ancak fonun buyuklugu ve kullanimi bir eyaletin kredi
notunu dogrudan etkileyecediicin 6nemli oldugu unutulmamalidir (NCSL, 2018:
3). Dérduinct ve son ortak konu ise, fona yatirilacak para miktarinin ne oldugu
ve ne zaman aktarilacagina iliskin hukumlerdir. Buna gore, eyaletler gelirlerini
fona ne zaman ve nasil yatiracagl konusunda farkll kurallar izlemektedir.
YGF'lere yapilan yatinmlar genellikle yilsonu fazlalarina dayanmakla birlikte,
eyaletler asagidaki kurallardan birini veya birkagini tercih etmektedir (Rueben
ve Randall, 2017: 1-2):

e Yilsonu fazlasinin bir kisminin veya tamaminin YGF'ye aktariimasina
izin verilmektedir. Ornegin, Pensilvanya genel fonun mali yilsonu
bakiyesinin %25'ini Butge Istikrar Rezerv Fonusna yatirmaktadir.
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e Fonun Ust sininna ulasana kadar her yil gelirden pay ayrilmasi veya
gelirlere dayall otomatik para yatirma zorunlulugu getirilmektedir.
Ornegin, Florida'da YGF bakiyesi her zaman genel gelir fonundaki net
gelirlerin en az %5'i olmalidir. Bazi eyaletlerde ise sermaye kazanclari
vergileri veya dogal kaynak vergileri’/nden elde edilen belirli gelirlerin
fona aktariimasi gerekmektedir. Ornedin, Alaska'da petrol ve dogalgaz
davalarindan ve anlagsmazliklarindan elde edilen gelirler Anayasal
BUtge Rezerv Fonu'na aktariimaktadir.

e Gelir veya ekonomik buyumeye dayall bir katki gerekmektedir.
Ornegin, Arizona'da biyime oraninin Uzerinde gerceklesen Kisisel
gelirdeki yilik buyume oranina dayal 6denek ayriimaktadir.

Asadida tablo Tde eyaletlerdeki YGF'lerin finansman mekanizmalarina
ait bilgiler yer almaktadir.

Tablo 1: BUtge Istikrar Fonlari igin Finansman Mekanizmalari

Finansman Mekanizmasi Eyaletler

Yilsonu fazlasinin tamami veya bir kismi | Arkansas, Georgia, Kansas, Kentucky, Minnesots,
Mississippi, Montana, New Jersey, New Mexico,
New York, North Dakota, Ohio, Oklahoma, Oregon,
Pennsylvania, South Dakota, Utah, Vermont, West
Virginia, Wisconsin

Gelirlerin bir kismi veya tamami Alaska, California, Rhode Island, Wyoming

Gelire veya ekonomik buyumeye bagli Arizona, Idaho, lllinais, Indiana, Michigan, North Carolina,
Tennessee, Virginia

Zorunlu asgari bakiye Colorado, Florida, lowa, Missouri, South Carolina

Kombinasyon Connecticut, Delaware, District of Columbia, Hawaii,

Louisiana, Maine, Maryland, Massachusetts, Nebraska,
Nevada, New Hampshire, Texas, Washington

Zorunlu 6deme yok Alabama

Kaynak: TPC (2024).

Tablo 1'e bakildiginda, eyaletlerin YGF fonlarini farkl sekilde finanse
ettigi gorulmektedir. 20 eyalet yilsonu fazlalarinin bir kismini veya tamamini,
4 eyalet gelirlerinin bir kismini veya tamamini, 8 eyalet gelire veya ekonomik
buyumeye bagh olarak, 5 eyalet zorunlu asgari bakiyeyi, 13 eyalet
finansman mekanizmasinin herhangi bir kombinasyonunu yagmurlu gun
fonuna aktariimasina izin vermektedir. Alabama'da ise zorunlu bir 6deme
bulunmamaktadir.

7-  Bir devletin ham petrol, kondensat ve dogal gaz, kémur yatagi metan, kereste, uranyum ve karbondioksit gibi
yenilenemeyen dogal kaynaklarin gikariimasi Uzerine koydugu vergidir.
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Yagmurlu gun fonu kullaniimasinin mali faydalari ise, fona para yatirma ve
cekme kurallarinin yapisina bagldir. Buna gore para yatirma ve ¢cekmeyi kesin
hikumlerle sinirlandiran ve anayasalarda yer alan YGF'ler “kati” iken, yasama
takdirine dayanan YGF'ler “zayif"tir. Siki para yatirma ve cekme kurallariyla
yonetilen YGF'ler, politika yapicilara davraniglarinin  zaman  tutarliigini
zorlayabilecek bir mekanizma saglamaktadir ve bir eyaletin gelecekteki
ekonomik daralmalara kargl daha iyi hazirlanma olasiigini artirmaktadir.
Yasamanin takdir yetkisiyle yonetilen YGF'ler ise buna sahip degildir. Ote
yandan, YGF kullaniminda politika yapicinin takdir yetkisi ne kadar fazlaysa, bu
fonun genel fon fazlasi olarak gorulme ve kullaniima olasiligi da o kadar yuksek
olmaktadir (Wagner ve Elder, 2005: 442-443). Bagka bir deyigle, amaci diginda
kullanilma ihtimali de o kadar artmaktadir.

Asagida sekil 1'de eyaletlerdeki YGF'lerden para cekme yetkisinin kime
ait olduguna dair bilgiler yer almaktadir.

Sekil 1: Yagmurlu Gun Fonundan Para Cekme Yetkilendirmesi

B Vali Yetkisi
. Yasama Meclisi
|:| Bir Yiiriitme Kurumu Yetkilisi

Not: (8) Yasama organi Washington'da (WA) 3/5'lik, Arizona (AZ), New Hampshire (NH) ve
New Mexico'da (NM) 2/3'luk ve Alaska'da (AK) 3/4'luk cogunluk oyu ile gekilme kosullarini gegersiz
kilabilir. (b) Herhangi bir kosulda para gekmek igin cogunluk gereklidir. Delaware (DE) ve Texas'ta
(TX) 3/5, Hawaii (HI), Louisiana (LA), Michigan (MI), Missouri (MO), Oklahoma (OK), Pensilvanya (PA)
ve Guney Carolina'da (SC) 2/3 gogunluk gereklidir. (c) Yasama organi YGF bakiyesini genel fon
miktarinin %5'inin altina dusurecek gekilmeleri onaylamalidir.

Kaynak: Walczak ve Cammenga (2020: 8).
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Sekil 1e bakildiginda 9 eyalette (Alaska, Arizona, Arkansas, California,
Florida, Maryland, Montana, North Dakota, West Virginia) yagmurlu gun
fonundan para cekmeyi baslatma yetkisinin valide oldugu gorilmektedir. Dokuz
eyaletin Ggunde (Alaska, California ve West Virginia) vali bu yetkiyi yasama
organi ile paylasirken, dort eyalette (Arizona, California, Florida, Montana)
kurumlar bu yetkiyi valilerle paylasmaktadir. Vali, yasama organi ve yuritme
kurumunun ortak kararina bagl olarak yagmurlu gin fonunun kullanim yetkisini
veren tek eyalet ise Kaliforniya'dir. S eyalet (Alaska, Arizona, California, Florida,
Kansas, Michigan, Montana, Nevada, Vermont) ise bu yetkiyi iki farkli kuruluga
vermektedir. 19 eyalette bir yuritme kurumu yetkilisi yagmurlu gun fonundan
para gekilmesine izin vermektedir. Yasama organlari ise 33 eyalette ve Columbia
Bolgesi'nde yagmurlu gin fonundan para gcekmeyi baslatma yetkisine sahiptir.

4. YAGMURLU GUN FONLARININ KULLANIMI

Butceleme gelecekteki hikimet faaliyetlerini karsilayacak sekilde
kaynak tahsis etmekle ilgili bir strectir. Ancak bitgenin hem gelir hem de gider
tarafinda yapilan yanlis tahminler mali agiklarin olusmasina neden olmaktadir.
Eyalet hikimetlerinin mali aciklarla micadele etmek igin dort temel secenegi
bulunmaktadir (Joyce, 2001: 62-63):

1) Gelirleri artirmak, vergi oranlarini (kalici veya gegici olarak) artirmak,
tabani genisletmek veya tahsilatlar hizlandirmak,

2) Programlari Kalici veya gecici olarak azaltmak, sermaye projelerini
ertelemek veya ddemelerin geciktirilmesi yoluyla harcamalari azaltmak,

3) Genel hukumet faaliyetlerini finanse etmek icin dogrudan halktan
veya diger fonlardan (6rnegin emeklilik fonlari) borg para almak,

4) Vergileri artirmak veya harcamalari azaltmaktan kaginmak igin gegici
bir 6nlem olarak YGF'leri kullanmak.

Yukarida sayilan secgeneklere bakildiginda, butcesel dalgalanmalarin
kacinlmaz oldugu varsaymi altinda ilk Uc secenek en iyi olmayan yollari
sunmaktadir. Diger yandan eyaletlerin karsl karsiya oldugu bazi mali kurallar
da (6rnegin, denk butce kurallari, vergi ve harcama sinirlamalari ve borg
kisitlamalari) tercih edilecek politika segeneklerini kisitlamaktadir. Dolayisiyla
hiukumetler uzun vadeli mali durumun korunmasi amaciyla dordincu secenek
olan YGF'leri kullanmay tercih etmektedir.
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ABD eyaletlerinde YGF'lerin gegmisi 1940l yillara kadar uzanmakla
(ilk YGF 1946'da New York eyaletinde olusturulmustur) birlikte, yaygin olarak
benimsenmesi 1980'lerin basindaki ciddi durgunluklardan sonra baslamistir
(Hou, 2003: 64). 1970'lerin ortalarinda art arda yasanan iki petrol soku ve gelen
ekonomik durgunluklar neticesinde butcelerini istikrara kavusturmak isteyen
eyaletler icin YGF ek bir politika araci olarak yaygin bir sekilde benimsenmistir
(Hou ve Brewer, 2010: 915). Eyaletler gelecekteki gelir soklarini telafi etmek
icin genisleme donemlerinde genel fon fazlalan olusturma konusunda
yerlesik bir gegmise sahip olsa da bitgedeki konjonkturel dalgalanmalari
yumusatmaya yardimci olmak igin YGF'ler araciligiyla tasarruf kullanimini
kurumsallastirmiglardir (Wagner ve Elder, 2005: 439).

Her eyalet fondan para gekme gerekgelerini farkll sekilde agiklasa da
eyalet ihtiyaclari temelde G¢ siniflandirma Uzerinden kavramsallagsmaktadir.
Bunlar; bitge agiklar, mali oynaklik ve tahmin hatalaridir. Bu Ug tir ¢gekme
kosuluna bakildiginda hepsinin birbiriyle yakin iliski icinde oldugu gordlmektedir.
En sik karsilasilan ve digerlerini de tetikleyen ilk konu butge agiklaridir. Eyalet
butce tekKlifleri kabul edilirken denk olmasi zorunlulugunu tagimaktadir. Ancak
beklenmeyen harcamalar karsisinda (6rnedin, sosyal refah programlarinin
beklenenden daha fazla kullaniimasindan kaynaklanan) veya beklenenden
daha dusuk gelirlerin toplanmasi sonucunda butge dengesi bozulmaktadir
(Walczak ve Cammenga, 2020: 5). Diger yandan, eyalet vergi gelirlerinin
giderek artan oynakligi, eyaletlerin gelirlerini dogru bir sekilde tahmin etmesini
zorlastirmakta, bu da butce acigi soklarina ve bunun sonucunda yil ortasinda
yapilan harcama kesintileri ile vergi artiglarina neden olmaktadir (Randall ve
Rueben, 2017: 9). Tum bu gerekceler nedeniyle her eyalette gelir disisu veya
beklenmeyen dider agiklar karsisinda genel fon harcamalarini desteklemek
amaciyla kurulmus en az bir YGF bulunmaktadir.

Asagida Tablo 2'de YGF'lerden hangi durumlarda para cekilebilecedine
iliskin bilgiler yer almaktadir.
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Tablo 2: Yagmurlu Gun Fonu Gekme Kosullar

Eyalet Bitce Agigi [ MaliOynaklik | Tahmin Hatasi | Herhangi Bir Neden
Alabama v

Alaska
Arizona
Arkansas
California
Colorado v
Connecticut
Delaware
Florida
Georgia
Hawaii v
laho
lllinois v
Indiana v
lowa 4
Kansas v
Kentucky v
Louisiana v v
Maine v
Maryland v
Massachusetts 4 v
Michigan v
Minnesota v v
Mississippi
Missouri v
Montana v
Nebraska v
Nevada v
New Hampshire
New Jersey v
New Mexico v
New York v
North Caroline v
North Dakota v
Ohio v
Oklahoma v
Oregon v v
Pennsylvania v
Rhode Island v
South Carolina
South Dakota
Tennessee
Texas

Utah

Vermont v
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Eyalet Bitce Acigi [ Mali Oynaklik | Tahmin Hatasi | Herhangi Bir Neden
Virginia v
Washington v
West Virginia v
Wisconsin v
Wyoming v
District of Colombia v

Kaynak: Walczak ve Cammenga (2020: 7).

Tablo 2'ye bakildiginda, butge acigi olmasi durumunda 18 eyalette, mali
oynakliga baglh olarak 18 eyalette ve tahmin hatasi nedeniyle 16 eyalette
yagmurlu gun fonuna erisim izni verildigi gorulmektedir. 6 eyalette ise fondan
para cekebilmek icin herhangi bir kosul bulunmamaktadir.

Eyaletler arasi karsilastirmalar yapmak igin genel fon harcamalarinin bir
payi olarak YGF bakiyelerine de bakmak faydali olacaktir. Cunku bu gosterge
eyalet butgelerinin buyukligundeki farkliliklar hesaba katmaktadir. YGF'lerin
genel fon harcamalarinin icindeki payr eyaletten eyalete gore degismektedir.
Ve bu farkliliklar YGF tasarnimi, alinan politik kararlar, mali kosullar ve diger
faktorlerle yakindan iligkilidir. Ayrica, degisken gelir kaynaklarina sahip olan
eyaletlerin istikrarli gelir kaynaklarina sahip eyaletlere kiyasla, YGF'lerde daha
buyuk bakiye bulundurmasi da muhtemeldir (White, 2023). Asagida sekil 2'de
eyaletlerdeki YGF kullanim duzeyleri gdsterilmektedir.

Sekil 2: Eyaletler Arasi Yagmurlu Gan Fonu Dizeylerinin Karsilagtirmasi

Genel Fon Harcamalarnmn Bir Pay1 Olarak YGF Bakiyesi: Eyaletlerin Dagilim
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Kaynak: White (2023).
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Yukaridaki grafige bakildiginda, 2000 yilinda 25'ten fazla eyalette genel
fon harcamalarinin %5'inden daha az bir payini temsil eden YGF bakiyeleri
oldugu gorilmektedir. Bu pay ylllar icinde degisken bir seyir izlemistir ve 2023
yilinda S eyalete dusmustur. Yani bu durum 5 eyalet disindaki diger eyaletlerin
YGF bakiyelerini artirdifi ve genel fon harcamalarinin %5'inden daha fazla
YGF bakiyeleri oldugu anlamina gelmektedir. Genel fon harcamalarinin %5 ile
%10'unu temsil eden YGF bakiyelerinin durumuna bakildiginda ise, 2000 krizinin
etkisinin hissedildigi yillar olan 2003-2004 mali yillarinda azaldigi ve S'ten az
eyaletin sahip oldugu anlasiimaktadir. Yillar icindeki seyrine bakildiginda ise,
2018 mali yiinda arttigi ve yaklasik 26 eyaletin genel fon harcamalarinin %S ile
%10'unu temsil eden YGF bakiyelerine sahip oldugu gordlmektedir.

Genel fon harcamalarinin %10 ile %15'ini temsil eden YGF bakiyelerine
sahip eyalet sayisina bakildiginda ise, 2000-2018 mali yillari arasinda oldukca
az sayida eyalet oldugu anlasilmaktadir. Bu durum yeterli dizeyde YGF
bakiyelerine sahip olmayan fazla sayida eyaletin varligini ortaya koymaktadir.
Ancak 2019 mali yili itibariyle bu pay artis gostermistir. Yaklasik 10 eyaletin
YGF payl artarak 2023 mali yilina kadar artis devam etmistir. Genel fon
harcamalarinin %15'inden fazlasini temsil eden YGF bakiyelerine sahip eyalet
sayisinin da 2000-2010 yillarina kadar gecen sure icinde oldukga az oldugu
gorulmektedir. 2010 yili sonrasinda bu paya sahip olan eyalet sayisinda
istikrarli bir artisin yasandigi ve 2022 yilinda 18'den fazla eyaletin genel
fon harcamalarinin %15'ini agan bir YGF bakiyesine ulastidi gorilmektedir.
2023 yilinda ise bu sayi yaklasik 15 eyalete gerilemistir. NASBO tarafindan
yayinlanan on verilere gore, 2024 mali yilinin sonunda 32 eyalette genel fon
harcamalarinin %10'undan fazla YGF bakiyesi bulunurken, 16 eyalette %5 ile
%10 arasinda ve 2 eyalette ise %5'in altinda YGF bakiyeleri bulunmaktadir
(NASBO, 2024b: 63).
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Asagida sekil 3'te 2000-2024 ylllar arasinda ABD'nin SO eyaletinde
milyar dolar cinsinden toplam YGF bakiyesi gosteriimektedir.

Sekil 3: Toplam Yagmurlu Gun Fonu Bakiyeleri (Milyar $), 2000-2024
Mali Yillar
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Not: 2024 mali yili rakamlari 6n verilerdir.

Kaynak: NASBO (2024b: 65).

Yukaridaki grafige bakildiginda, YGF bakiyelerinin  zaman icinde
dalgalandigr gordlmektedir. Buna gore eyalet gelirlerinin arttigi refah yillarinda
YGF bakiyeleri yukselirken, durgunluk yillari ve sonrasindaki birkag yilda ise
dusmektedir. Ornegin, 2000'li yillarin basinda yasanan krizin ardindan- 2003
mali yilina kadar yasanan etkilerine bagl olarak- 2000 mali yilinda 27,9
milyar dolar olan YGF bakiyesinin, 2003 yilina kadar oldukg¢a gerileyerek 8,4
milyar dolara dustigu gordlmektedir. Ayni sekilde 2007 krizinin etkisiyle YGF
bakiyelerindeki dususler cogu eyalet icin 2010 mali yilina dek hissedilmistir.
2007 yilinda 311 milyar dolar olan toplam YGF bakiyesi 2010 mali yilina
gelindiginde 27,4 milyar dolara gerilemistir. 2011 mali yilindan itibaren nerdeyse
istikrarli bir artis yasayan toplam YGF bakiyeleri, COVID-19 krizi baglamadan
6nce 2019 mali yilinda o zamana kadarki en yuksek seviyesi olan 79,1 milyar
dolara ulasmistir.

Pandeminin ilk ortaya ¢iktigi 2020 baharinda ise eyaletlerin gelir acigi ve
nakit akisi zorluklanyla karsi karsiya kalmasi sonucunda YGF'ye basvurmasi,
2020 mali yihindaki YGF bakiyesinin bir 6nceki yila gore gerilemesine neden
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olmustur. Salginin etkisiyle eyalet gelirlerinin dusecedi yonundeki tahminler,
YGF'lerin tamamen tUketilecedi yonunde endiseleri ortaya cikarmistir. Ancak
salginin gelecekteki seyri ve butcesel etkileriyle ilgili belirsizlikler nedeniyle
bircok eyalet YGF'leri erken kullanmaktan kaginmistir (NASBO, 2024a: 65-
66). Dolayisiyla toplam YGF bakiyeleri azalmak yerine, 2021 mali yilinda 12,8
milyar dolara ulagmistir. 2022 ve 2023 mali yillarinda buyumeye devam ederek
sirasiyla toplam 1673 ve 182,8 milyar dolar olmustur. 2023 mali yilindaki bu
seviye tUm zamanlarin en yuksek toplam YGF bakiyesidir. 2024 mali yili 6n
verilerine gore toplam YGF bakiyesi 155,5 milyar dolardir.

YGF bakiyelerinin genel fon harcamalarinin bir payi olarak da dlgtimesi
farkll zamanlardaki bakiye seviyelerini karsilastirmak icin faydali olmaktadir.
CUnkU bu sayede nominal dolarin enflasyon ve nifus artisina gore ayarlanma
zorunlulugu ortadan kalkmaktadir. Bununla birlikte, genel fon harcamasinin
bir payi olarak ortalama YGF bakiyesine (50 eyaletin tamaminin egit agirlikli
ortalamasi) odaklanmak da ulusal egilimlerin dogru anlagiimasi agisindan Gnem
tagimaktadir (White, 2022). Asagidaki grafikte genel fon harcamalarinin yizdesi
olarak hem toplam YGF bakiyesi hem de ortalama YGF bakiyesi yer almaktadir.

Sekil 4: Genel Fon Harcamalarinin YUzdesi Olarak Yagmurlu Gun Fonu
Bakiyeleri
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Not: 2024 mali yil rakamlari 6n verilerdir.

Kaynak: NASBO (2024b: 65).
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Yukaridaki grafige bakildiginda, genel fon harcamalarinin yizdesi olarak
toplam YGF bakiyeleri 2000°li yillarin basinda cikan krizin etkisiyle 2002
yilina kadar azalma seyri gostermekle birlikte, bunun diginda neredeyse hig
azalmamistir. Covid-19 salginina ragmen 2021 mali yiinda %13,3'e, 2022
mali yilinda %15,8'e yukselmistir. 2023 mali yilinda ise tekrar hafif bir artis
yasayarak %716,2 seviyesine cikmistir. 2024 mali yili 6n verilerine gore, genel
fon harcamalarinin yuzdesi olarak toplam YGF bakiyeleri %12,3'e gerilemistir.

Genel fon harcamalarinin ortalama YGF bakiyesine bakildiginda ise, tipki
toplam bakiyede oldugu gibi 2000 krizinin etkisiyle dusus edilimine girdigi
gordlmektedir. 2003 mali yiindan sonra artmaya baslayan ortalama YGF
bakiyesi, 2007 krizinin baslamasiyla tekrar azalma seyrine girmistir. 2008
mali yilinda %4.,8 seviyesinde olan ortalama YGF bakiyesi, 2011 mali yilina
gelindiginde sert bir dusis yasamis ve %71,8'e kadar gerilemistir. 2019 mali
yilinda COVID-19 salgini dncesinde, genel fon harcamalarinin ortalama YGF
bakiyesi ise 0 zamana kadarki en yUksek seviyesi olan %7,9'a ulagsmistir. 2021
mali yihinda %10,3, 2022 mali yilinda ise %10,8 olmustur. Salginin etkisiyle
2020 yilinda toplam YGF bakiyesi seviyeleri dusmeye baslasa bile, ortalama
YGF bakiyesi dusmemistir. Bunun nedeni, eyaletlerin gogunun 2020 mali
yilinda YGF bakiyelerinde artiglar yasamasidir.

Sekil 3 ve Sekil 4 esas olarak YGF'lere odaklanmistir. Ancak, eyaletlerin
yildan yila gelir ve gider oynakhgini yumusatmaya yardimci olmak igin
kullandigi baska kaynaklara sahip oldugu, yani genel fon bakiyelerinin son
kapanis bakiyeleri oldugunu bilmek de dnemlidir. YGF bakiyeleri ve genel fon
bakiyelerinin toplami bir eyaletin “toplam bakiyesini” (toplam rezervlerini)
olusturmaktadir. Bir eyaletin genel fon bakiyesinin yildan yila dalgalanma
olasiligy, bir eyaletin YGF bakiyesinden daha fazladir. YGF bir eyaletin “tasarruf
hesabi” ise, genel fon bakiyesi “cari hesabi"dir (White, 2022). Dolayisiyla eyalet
gelirlerinin ne kadarinin YGF bakiyelerinden olustugunu anlamak igin bu ayrimi
yapmak oldukga onemlidir. Asagida sekil S'te toplam bakiye, YGF bakiyesi ve
YGF bakiyesinin toplam bakiye igindeki %'lik payina ait veriler yer almaktadir.
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ekil 5: Toplam Bakiye (Milyar $), YGF Bakiyesi (Milyar $) ve Ortalamasi (%)
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Not: 2024 mali yili rakamlar 6n verilerdir.
Kaynak: NASBO (2024b: 65-70).

Sekil S'e bakildiginda, YGF bakiyelerinin 2000-2002 mali yillarinda
toplam bakiyelerin ortalama %58'ini olusturdugu gorilmektedir. Bu egilimden
en buyuk sapma ise 2007 krizinin etkiledigi 2008-2010 mali yillarn arasinda
yasanmistir. 2007 yiinda toplam bakiyenin %44,9'u YGF bakiyesinden
olusurken, 2009 yilinda oldukga keskin bir artis yasayarak %93'e ulasmis ve
simdiye dek gortlen en yUksek paya sahip olmustur. Salginin yasanmasiyla
2019 yilinda 121,6 milyar dolar olan toplam bakiye, 2020 yilinda yaklasik 10
milyar dolarlik net bir dusis kaydederek 11,2 milyar dolara gerilemistir. 2021
mali yilinda ise tekrar keskin bir artis yasayarak 241,3 milyar dolara ulasmistir.
2021 yilinda artan gelirler sayesinde YGF bakiyesi de 121,8 milyar dolar
olmustur. 2024 mali yili 6n verilerine gore eyaletlerin toplam bakiyesi 349,9
milyar dolar ve YGF bakiyesi 155,5 milyar dolardir. YGF bakiyelerinin toplam
bakiye icindeki ortalamasi ise %44,4'e ulagsmistir.

SONUC

ABD'de her eyaletin bir yagmurlu gin fonu vardir ve bunlar butge istikrar
fonlan olarak da bilinmektedir. Eyalet gelirlerinde yasanan beklenmeyen
dalgalanmalar kamu harcamalarinin  yapilmasini  engelleyebilmekte ve
mali istikrarsizigin tetiklenmesine neden olabilmektedir. Bir ihtiyat fonu
olarak YGF'lerin olusturulmasi, gelir artirici politikalara basvurmadan kamu
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hizmetlerinin istikrarli bir sekilde devamini saglamanin en guvenilir yoludur.
YGF'ler ekonomik istikrari saglamak amaciyla siklikla kullanilan mali araclardan
birisidir. Bu fonlar, ekonomik dalgalanmalarin bUtce Uzerindeki yukianu
hafifletmek, enflasyon ve durgunluklari kontrol altinda tutmak, vergi gelirlerinin
azaldigi zamanlarda temel kamu hizmetlerinin surdirtlmesini desteklemek ve
mali istikrari saglamak gibi cesitli amaclarla kullanilmaktadir.

lyi tasarlanmig bir YGF, ekonomik durgunluklarin gelir Uzerindeki etkisine
karsl koymak igin ihtiyag duyulan esneklidi saglamaktadir. Ancak bunun
ise yaramasi icin fon gelirlerinin kullanilmasina iliskin net politikalara sahip
olunmasi 6nem tasimaktadir. Bu nedenle, fonlarin kullanimi olaganUstd ihtiyag
zamanlari, ekonomik kosullar veya butce aciklarinin belirli bir seviyeye ulagsmasi
gibi sartlarla kisitlanmalidir. Aksi durumda politika yapicilar igin siyasi kaygilar
bertaraf etmek amaciyla veya keyfi tercihlere gore kullanilmasi sorununu
doguracaktir. Bu nedenle YGF'lerden para gekme, para yatirma, limit belirleme
ve geri 6deme gibi kurallarin tasarimina bilhassa dikkat edilmesi gerekmektedir.

YGF'lerin olusturulmasi ve benimsenmesi bitcelemeye yonelik atilmis
en Onemli adimlardan birisidir. Literatirde YGF Uzerine yapilan ¢aligmalarda
cogunlukla fonlarin optimum buyuklugu, eyalet tasarruflan Gzerindeki etkisi,
mali stresi ve eyalet harcamalarini azaltmadaki rolU incelenmigtir. Literatirde
yer alan ampirik calismalardan da anlasilacagi Uzere, YGF'leri benimseyen ve
bu fonlarda yeterli seviyede rezerv tutan eyaletler kamu maliyelerini ve mali
istikrarlarini korumakta, hatta genel fon tasarruflarini dahi artirabilmektedir.
Dolayisiyla YGF'lerin mali istikrar tesvik etmedeki yadsinamaz rolind anlayan
ABD eyaletlerinin tamaminda da bu fonlar araciliiyla konjonktir karsiti maliye
politikalarinin kurumsallastinlmis olmasi sasirtici degildir.

Su anda 50 eyaletin tamami bir tur yagmurlu gun fonuna sahiptir ve
2024 mali yili 6n verilerine gore eyaletlerdeki toplam YGF bakiyesi 155,5 milyar
dolar olarak tespit edilmistir. YGF'lerin ABD eyaletlerindeki gelisim seyrine
bakildiginda, ylllar icinde bu fonlara yapilan katkilarin arttig, baska bir deyisle
fonlara verilen 6nemin anlasildigi gortlmektedir. 2000 ve 2007 yillarinda
yasanan krizlerden sonra bir de 2020 yllinda kuiresel salginin yasanmasi,
YGF'lerin nigin olmasi gerektigini eyaletlere bir kez daha hatirlatmistir. Guncel
verilere dayanarak artik eyaletlerin cogunun genel fon harcamalarinin en az
%S'i ile en ¢ok %15'ini karsilayabilecek dizeyde YGF bakiyesi bulundurdugu
soylenebilmektedir. Baska bir deyisle, ani ekonomik soklar karsisinda micadele
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edebilecek saglikli bir kamu maliyesi ve bunun istikrari igin gerekli dnlemlerin
alindigr anlagiimaktadir. Ancak unutulmamasi gereken en temel konu, YGF'lerin
yalnizca ani krizlerle basa c¢ikmak igin basvurulacak degerli bir mali arag
oldugudur. Baska bir deyisle, butce kararlan verilirken bu fonlarin varligina
guvenilerek ihtiyatsiz politikalarin olusturulmasina zemin hazirlanmamalidir.
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Rainy day funds were first established in the United States in 1946 in the
state of New York. The oil shocks and economic recessions of the mid-1970s
led to the widespread adoption of these funds. The severe recessions of the
early 1980s further contributed to the proliferation of these funds. Therefore,
rainy day funds have become a critical tool for ensuring fiscal stability in U.S.
states. By managing revenue shocks and budget imbalances, rainy day funds
have made states more resilient to economic fluctuations.

Rainy day funds are reserve funds designed to ensure financial stability.
These funds are comprised of revenues accumulated during prosperous
periods to be used during economic downturns or budget deficits. They are
regulated by specific legislation detailing their source, purpose, and terms of
use. Rainy day funds serve as a tool for states to safeguard their savings,
promote economic growth, and maintain fiscal stability. Typically, these funds
are built up during periods of economic expansion and help sustain public
expenditures during periods of contraction. This enables an anti-cyclical policy
approach to counter economic fluctuations.

The design and adoption of rainy day funds and their financial benefits
vary across states. The financial benefits of using rainy day funds depend
on the characteristics of deposit and withdrawal options. In summary, the
benefits provided by rainy day funds are as follows: 1) They prevent disruptions
in public services by mitigating the negative effects of short-term revenue
volatility, 2) They help bring a long-term perspective to budgeting and promote
fiscal stability throughout economic cycles, 3) Well-funded rainy day funds
result in better bond ratings for states, 4) They increase the total savings of
states. Thus, rainy day funds help absorb financial stress during periods of
contraction without resorting to spending cuts and tax increases. However,
it should be remembered that these funds serve only as a temporary buffer.
Therefore, attention must be paid to the design features to ensure they are not
used outside their intended purpose or for political reasons.

Legal regulations regarding the use (expenditure procedures) of rainy
day funds also vary across states. In terms of withdrawal rules, the use of
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rainy day funds generally requires the approval of the legislature or the
governor. Repayments are made according to the timelines specified in the
states’ rainy day fund regulations. For example, some states require the
repayment of withdrawn funds within a specified time frame. Transfers to
the fund are typically limited to 5% to 15% of general fund revenues in most
states. Additionally, states follow different rules regarding when and how they
deposit their revenues into rainy day funds.

When looking at the total rainy day fund balances in the US, it has been
observed that these balances have fluctuated over time. Accordingly, rainy
day fund balances have risen during prosperous years when state revenues
increased and decreased during recession years. However, the overall trend
shows anincrease in rainy day funds up to 2024. This indicates the importance
given to these funds. Additionally, to understand the significance of rainy day
funds, one should also consider their share in general fund expenditures. The
balances of rainy day funds as a share of general fund expenditures show
significant variations across states. hese differences are related to factors
such as the design of the fund, political decisions, financial conditions, and
variable income sources. Accordingly, although its share of general fund
expenditures declined until 2002 due to the crisis that emerged in the early
2000s, it has otherwise hardly decreased. In fact, it even rose despite the
COVID-19 pandemic, indicating that contributions to the rainy day fund have
been continuous.

Currently all 50 states have some form of a rainy day fund, and by
the end of fiscal year 2024, the total rainy day fund balance in the states is
expected to be $148.5 billion. Observing the development trend in U.S. states,
it is clear that contributions to rainy day funds have increased over the years,
indicating the importance given to these funds. The crises in 2000 and 2007,
followed by the global pandemic in 2020, have reiterated why rainy day funds
are necessary. Based on current data, it can now be said that most states
maintain rainy day fund balances sufficient to cover at least 5% to 15% of
general fund expenditures. In other words, it shows that necessary measures
are taken for a healthy public finance system and its stability to cope with
sudden economic shocks. However, the most fundamental point to remember
is that while rainy day funds are a valuable financial tool to address sudden
crises, they should not be relied upon to create imprudent policies when
making budget decisions.
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