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KAMU ACIKLARININ ETKILERI;
KONUSUNDA. IKTISAT:. .

POLITIKALARI TARTISMALARININ. : )

TEORIK TEMELLERI, .

Hiilya KIRMANOGLU®

Giintimtizde, kamu agiklarnin ekonomi
tizerindeki etkilerine iliskin teorik plandaki
tartigmalarin geldigi nokta, belirli teorileri
doktriner olarak savunmakian ziyade, bu etkileri-
mikro temelli ve dinamik makro modellerin

¢oziimii cergevesinde incelemektir. Tabi burada, -

kabul edilen davranigsal varsayimlara gore
ulagilan sopuglar degismekiedir. Herbir varsayim
birer paradigma olugturmakta ve kamu
actklarmin iktisadi etkileri konusunda tg¢ temel
paradigma ortaya ¢ikmakiadir: Keynesyen,.
Neoklasik ve Ricardo yanl paradigmalar. -

Bilindigi gibi, maliye politikalarinin ”

etkinlifi konusunda, keynesyen ve monetarist
iktisatgilar arasindaki tartismalar uzun yibar,

siimmiigtii. Bu tartigmalar, piyasalaon tam
istihdam dengesini kurmada bagarisiz olmalart -

dolayisiyla devletin biitge yoluyla miidabele
etmesi gereginin ortaya giktifit bitylk bunalim
ve ardindan bu médahelenin teorik temellerini
kuran Keynes’in- éinlii “...Genel Teori” eseriyle
baglarmstir. Keynes bu eserinde para ve maliye
politikalartnin ckonomi’ tzerindeki istikrar
saglayic: etkilerine iligkin -¢ikarsamalaring
formel bir model haline getirmis olmasa da
keynesyen gorisii benimseyen . ikfisatgilar
Keypes'in teorisini temel alan. gesitli modeller
geligtirmigler ve garpan analizi yoluyla devletin
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harcama ve vergileri kullanarak talebi nasil
ybnetecegini ve ulusal geliri nasil artiracagini
gostermigterdixr, Tabii, biitiin bunlar olurken,
tam karsit bir teori de (klasik miktar teorisinin
yeni bir bigimi) Friedman'm onciilifiinde
geligtirilmistir. Monetarist diisiince adim alan
bu diiglinceye gire, Keynes’in one siirdizii blitge -
politikalarinin genigletici etkileri sadece kisa
dénemli idi, vzun donemde para arz1 arbiginin
yaratacaf1 enflasyon nedeniyle reel gelirler
artmayacak ayrica faiz hadlerinin yiikselmesi
nedeniyle uzun dénemli sermaye olugumu
olumsuz yénde etkilenecektl. -

Unlii iktisatgs Hicks’in buluguyla her iki
teorinin gikarsamnalarl ayns analiz araglarmun
kuilanldigr bir model iginde incelenme imkam
buldu; ; Standart IS-LM~ Modeli. Kamu

harcamialartmin genigletict ya da‘daralticr etkileri, - -

diger bit deyigle para v maliye politikalarimn
etkinligi, neoklasik sentéz "olarak -adfandirilan

standart IS-LM  modéli ¢ercebesintde’ dnaliz -

edilirken her iki vaklagimin tefnel farklihigens
yatrim talebinin ve/veya para talebinin faiz
esnekligine iligkin varsaymilar olugturmaktaydt.
Keynesyenler yatmmmlanin faiz esnekligini diigiike

ve para talebinin faiz esmekligimi yiiksek:'" -
tngoriirken, monetaristier tam tersi goriigli. v

savundnlar, -
IR T

1. Standart IS-LM Mddeli-. ve
Klmtla_ma_larl: o

iktisat politikalart tartigmalarinin
temelini olugturan ana tema para ve maliye
politikalarinin gelir ve istihdam izerindeki
etkinlipi konusu ilizerinde odaklasmaktadir.
Keynesyen goriige veya daha dogru bir ifade ile

Lerner’in “fonksiyonel maliye” giriigline gore, -

uygun para ve maliye politikalar ile:
yénlendirilen biitge agiklan toplam talebi ve
dolayisiyla gelir diizeyini artiracakur.
Monetaristlerin bu giriige elestirisi ise, bu
analizin kisa déhemli oldugy; vzun dénemde ise,
maljye politikalarinin teel talebi ve reel geliri
etkilemeyecegidir.

Biitiin bu tartigmalarda, asud digim
noktas:, kovma etkisi (crowding out) olarak’,
adlandimlan kamu harcamalarninin. ézel
harcamalar (tiketim ve yatinm) iizerinde
azalticl etkisinin mevecut olup olmadigr: .
meselesinde l:)_ulunrr,;a.ktachr.1

1 Xovma etkisi, kisa dotemb-uzun- donemli,
dogrudan-dolayl, tam-kisou, reel muamele kovma
etkisi gibi-‘gok farkli agilardan elealinip
incelenmistir. Bu konuda, modelierin ayomtili bir
symflandirmass i¢in: Buiter (1977)




" Monetaristler para talebinin faiz hadlerine
karg: esnekliginin sifir oldugu hipotezinden yola
cikaralk (dikey LM egrisi) tam kovina etkisi yani
artan faiz hadleri yoluyla 6zel yatirimlarin artan
kamu harcamalan kadar -azalacafim (tam
istihdam durumunda) ve reel gelirin hig
deglgmeyeceglm ongérmiiglerdir. Keynesyen
ghriige gore ise, ekonomi likidite tuzagina
diigmedigi siivece para arzimt arbirarak faiz
oranlarim diigitrmek Tritinikiin oldugu i¢in vygan
para pelitikalanyla falk oranlart istenilen
diizeyde tutulabilir ve gelir arhglarr saglanabilir.
Diger bir deyigle, artan dévlet harcamalarinin
neden oldugn para lalebi artigt kadar bir para arzt
artigi saglamrsa faiz cranlar degigmeyecektir.

Getek keynesyen gerekse monetarist
yakla.g.nnm kargilagtiriall olarak  analiz
edilmesini- saglayan standart IS-LM

kullamuminin bir gok yonden analize getirdifi -
kisitlamalar ‘vardir. Birinci olarak, bu yaklagim -
lusa dénemli oldugu igin akim- ve stokiar -
arasindaki iligkiyi dikkate almaz. Tkinci:
kisttlama ise, IS-LM modellerinde ‘portfdy .

tercihlerinin gozdnine almnamamasidir, Bu
modellerde sadece fizik sermaye ile para
arasmdakl ikame incelenebilmektedir. Uglineii
olarak ise servet etkisinin gdzoniine ahnmamasi
konusundaki kisitlamay: sayabiliriz.

Giiniimiizde bu tartrgmalar, kullanilan
analiz. = aletlerinin’ ve analiz alaminie
genigletilmesi ile daha farkli bir dizeyde

yeraimaktadir. Agagida, bu agihimmn, akim-stok
1]1§k11e,r1 servet etkisi ve portfQy tercibleri gibi
konularin =~ gbzdniine - alinarak nastl
ger gekle§tu1¥d1g1m mcelemeye Qa11§acag17

‘Bu nedenle glntimizde, bn*g;ok
neokeynesyen ve ‘neoklasik iktisatgr tarafindan

geligtirilmig yeni modeller kullansimaktadir. Ba -

modellerin  ortak ozelliklerini  sbyle
siralayabiliriz:

a. Akim-stok  iligkilerinin

ghzoniine alinmasu:

Akmm ve stok biiyiiklitklerin kargelikh
itigkisi uzun doénemli denge acisindan cok
gnemlidir.’ Ozellikle' 1960’ lardan sonra
ka1§1la§t1rma§1 statik -yerine uvzun ddnem
dinamik makroekonomik  medellerin
kulanilmaya baglamasiyla” akum ve -stok
biiyiikhikler arasindaki-iligkiler daha da dnem
kazandi. Zaman i¢inde akim deferleriyle
baglantili olarak stok deferleri artar, dyle ki,
yatirimlardaki defisme sermaye stokuna,
tasarruflardaki defisme net serveti, biitge
agigindaki deglgme ise, borg stokunu degigtirir. 2
Biitce agifi ve borg stoku kalslhkh oialak

2 Tobin, 1980. 5.74

birbirini etkiledigi igin, kamu borglarimin
incelenmesinde . bu durum dzellikle dnem
kazanir. Biitge agiklartmn borglanma ile
finansmant faiz Sdemeleri dolayisiyla borg
stokumy birikimli olarak artirica bir etki yapar.
Parasal finansman duwrumunda ise, enflasyon
dolaymmli bir etki ortaya grkmaktadir, Biitge
agtklarimn parasal finansmam dolayisiyla ortaya
¢ikan enflasyon borg stokunun reel deferini
diigiiriici bir etki yapar. Bitiin bu dinamik
iligkiler standart IS-LM analizi ile incelenemez.

{Akim (biitge agify) ile stoklarnn (borg
stoku ve para -stoku) -iligkisi, modellere
“devletin biitce tahdidi denklemd” aracitigyla .,
dahil edilmektedir. Bitige tahdidi denklemi, bir
akum degeri olarak biitge agiklanni(G-T) borg
stokundaki(AB) ve parasal tabandaki{AM) artiga
bagliyan bir dzdesliktir. Bu denklem ilk kez
Wicksell tarafindan ortaya atildiysa da para ve
maliye politikalari baglaminda kullanimass
Christ(1968) ile olmugtur. Bugiin gerek
keynesyen gerekse neoklasik modellerde akim
degerleri stok degerlere baglamak igin bu
denklem kultaniimaktadir.

1.2. Servet etkisinin -
alinmasi:

goziniine

Servet etkisinin modellere dahil edilip
edilmemesi konusu, kamu agiklar finansman
bigimlerinin reel kesim tizerindeki etkilerini
incelerken ozellikle duem kazanmaktadir. Bu
konu yukarida sz ettifimiz akim-stok iligkileri
ile birlikte ele altnmalidir. Zira servet bir stok
depiskenidir ve uzun donemli modellerde
dzellikle titketim iizerinde Sneinfi rol oynar.

. Servet etkisi bireylerin net reel servetinin
tiketim ve para talebi iizerindeki etkisinj
gostermektedir. Servet etkisinin olmamas: biitge
agiklarinin borgianma ile finansmarn duyrumunda
tzel kesimin elinde biriken devlet tahvillerinin
para ve diger aktifler gibi bir servet sayilmamasi
ve dolayisiyla bu kesimin tiiketim ve para talebi
fonksiyonlarini = degigtirmemesi anlamina
gelmektﬁdlr L ‘ o

. Servet etklsmm varhgi durumunda bir
yandan toplam talep servet, ‘etkisinin olmadigi
duruma gore daha fazla artacak (IS daha fazla
yukart dogru kayacak) diger yandan bueylerm
para tutma davmmglau degigecektir. Bireyletin
artan servetleri kargisinda, pata taleplerinin -
artmamast icin, para arzi veri iken, faiz
hadlerinin yiikselmesi gerekir. Tgte bu daraltict’
etkinin (negatif servet etkisi); harcama artiginin’
yarattify genisletici etkiye (pozitif servet etk1s1)
baskin gelip gelmemesi kamu agiklaiinm  gelir
tizerindeki elkisini belirler. Bu konu keynesyen
ve monetarist iktisatgilarin en ¢ok goris
ayrihgma digtiigl konulardan bir tanesi
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olmugtur.  Monetarist iktisatgilar, para
piyasasindaki- negatif servet etkisinin baskm
oldupunu, (servet artiginin para talebini
artiracaginl ve bu artigin faiz hadlerini
artiracagini) dolayisiyla kamu agiklarinin
genigletici  etkisi olmadigint savunurken,

keynesyen iktisatgilar mal piyasasindaki pozitif - -

servet etkisinin (kamu agiklarimin gelir fizerinde
yaratacagy genisletici etki} daha tistiin ‘oldugunu
iddia ettiler. Bu kopunun tartigilmast portidy
tercihleri teorisinin geligmesi ile daha ileri bir
boyut Kazanmustir.

1.3. Portfoy  tercihlerinin
ghzoniine alinmasi

“(Standart makroekonomik paradigmada)
tahviller ve reel sermaye tek bir varlik (asset)
olarak saysimugt. T ek bir nisbi fiyat vardir- faiz
haddi: Para ve maliye politikalarinin degigmesi

veya sermayenin verimliligindeki dégigmenin

sonucu olarak ortaya gikan para, tahvil, reel -

sermaye ve tilketim mmallan arasindaki ikameyi
analiz etmek mimkiin degildir. Sadece tam

istilidam ¢oziimiinde fiyat diizeyl ve reel hasila

esaiilt olarak goziliir. Aksi halde reel hasilanin
belirlenebilmesi icin fiyat diizeyinin sabit
totubmasi gerekir.” 3

Brunner-Meltzer'in ifade ettifi gibi, bu
modelde tim varliklar tek bir servet tanmunda
dernegikiegtivilmigtic ve hepsi igin tek bir faiz
oranl kullamlmaktadir. Oysa, devlet
borglanmasinin tiiketimi ve yatinumlar nasil
etkiledigini inceleyebilmek igin devlet
tahvillerinin  para, &zel tahviller ve fizik
sermaye ile ikamesinin bilinmesi gerekir. Bu
ise, portfoy talebi analizi ile miimkin
olmaktadir. ‘

Bugiin artik, standart modelde sozit edilen
reel kovma etkisi (real crowding out) ve
muamele kovma etkisi (transactions crowding
out) “yerine portfoy kovma etkisi’ (portfolio
crowding out) kavramt kullapitmaktadar.

Portfoy kovia etkisi ve daha geligmis
bir bicimiyle portfdy ikamesi (portfolio
qubstitution crowding out) hipotezine gére yeni
devlet tahvilleri ¢ikarilmasi, bunlarm fizik
sermaye ile veya para ile ikamesi yoluyla
maliye  politikalaripin etkinligini

degistirmektedir. Eger kisilerin portfoylerindeki

devlet tahvilleri, fizik 'sermaye:ie ikame
ediliyorsa yatrimlarn azalmasi (erowding out),
para ile ikame edilivorsa yatirnmlarin artmast
(crowding in) sonucunu doguracaker.t

3 grupner-Meltzer, 1973, 5951

4._Bu konuda en ok anilan caligma B.Friedman’in
(1978) ¢caligmasidir. B.Friedman, borglanma ile
finanse edilmis agiklarin, nisbi ikame
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1970’lerden sonra, teorinin ve buna
dayali olarak modellerin biitiin bu agilimlar
cergevesinde ve gegitli davranigsal hipotezlere

dayali olarak farki yonlerde geligtifini

gormekteyiz. Birinci davranigsal hipotez veya
paradigma keynesyen hipotezdir. Buna gire,
bireyler uzaf1 goremezler ve gelecefie iligkin
betirsizlik i(;,indediﬂer.s ikinci hipotez neoklasik

hipotezdir: neoklasik davranigsal hipoteze gore,

birey kendi yasam siiresi iginide tam &ngoril
igindedir. Yagam gevrimsel (life cycle) modeller
iginde sunglan bu hipoteze gore, birey
yagamboyu sahip olacafi gelirin  buglinkd

degerini tam ,_9Tarak hesaplar ve i;a;arlatlnl ona

gore alir, Ugiincii bir, hipotez isg, bireyin
yalmizea kendi yagam stiresiyle sttt kalmayip
gelecek nesilleri de gdzontine aldigadir. Ikinci
hipotezde yagam ufku sonlv olmasima kargthik
iigijngbﬁsiin.dc sonsuzdur. Bazi yazarlar bu
iigiineil hipotezin  ikincisinin Gzel bir hati
olduguny. ifade ederler.0 Asapida her ig¢
paradigmay: daha yakindan incelemeye
calisacagz. - o

2.Kamu _Aciklarmin "Etkilerini
Modelestiren U¢ Paradigma

2.1. Keynesyen Paradigma

1970’lerden sonra, bati ekonomiletinin
enflasyonist bir konjonktire girmesi ve
monetarist teorinin  ¢ikarsamalarifitn “somut

ckonomilerde gegerti halé gelmesi Keynesyen- -

iktisatgilari, blitce agiklarim incelerken parasal
biytiklikleri ve bunlarm enflasyon ‘lizerindeki
ctkilérini modellerine dahil ‘etmek zorunda
birakmigtir. Standart iS:L.M  analizinin
1.Bélimde séziinit ettifimiz kasitlamalarion
kaldirilmas: daha gok bu zorunlulugun bir
sonuca ofmugtur, S

Bir neoklasik olan Bernheim’a gbre,
geleneksel keynesyen goriish, standart neoklasik
paradigmadan ayirdeden iki teme] husus vardir:
Birfncisi, bazi iktisadi kaynaklarin eksik
istihdamda kullanddig, ikincisi ise, bireylerin
bityiik bir kisminin gelecege iligkin gok uzun
vadeli goriiglere sahip olmadifs ve bugiinki
nakitle sinirl pldugu; yani toplam titketimin
Jeullansdabilir’ gelirdeki dalgalanmalara karst gok

katsayrlarma bagh olarak ﬁ'ze]‘ yatmrﬁ],ar “lizerinde
artirict ya da azaltier etkileri p[abilecegini
gdstermisgtir. N o
5 Ancak bazs neokeynesyen iktisatgilar daha gok
uzun donemli etkilere yer vermekte ve bireylerin
gelecegi tam olarak “gordifli  hipotezine
dayanmaktadir, omm.Tobin-Buiter (1976)
6 Modigliani-Sterling, 1986, 5.1168
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duyarlt oldugudur.’ Iste bu iki varsayum,
keynesyen yaklagimin kamu aciklarinin gelir
tizerindelj ctkilerine iligkin grkarsamat arinda
belirleyici olmaktadar. ' - o

Kéynesyan iktisatgilar (drnefiin Eisner) - -

gelirdeki gegici dalgalanmalanin titketim

fizerindeki etkisini gok dnemsesler. Bu cergevede -
kalic1 (permanent) ve gegici (temporary)-agike -
kayramlar gok dnemiidir. Kabel agik ‘biitee ;-

agiklarin nzun donem ortalamasint, gegict agik
ise uzun donem ortalamasindan sapmalarin ifade
etmektedir. Kaher agik (ya da fazla), uzun
dimernde belirli bir tam istihdam dengesindeki
ulusal tasarruf diizeyine isaret eder. Zaman iginde
ekonomi bu dengeye dofru gidecektir. Gegici
agiklar il¢ oynayarak dalgalanmalar: bu. tam
istihdam dengesi etrafinda istikrarli - hale

getirmek 1i_11'imkiindiir.8 Uzun dénemds kamu-
aciklarmin mutlaka Szel tasarruf fazlasi veya dig -
tasarruflar ile kargilanmast gerekir. Kisa = -

dénemde uzun dénem ortalamasindan sapmalar
olabilir ancak ‘bunlar gelecekte aksi yondeki

degigmelerle telafl edilecektit. Keynesyen

iktisatgilar giiniimiizde, kisa démemli “ince ayar”
politikalarindan ok uzun donemli “tam

istihdarm acifi” konusu tizerinde durmaktadicdar.

Keynesyen iktisatgilarm 1970’ terden
sonra iizerinde durduklan konulardan bir tanesi
de modellere dinamik varliklar analizinin dahil
edilmesi olmugtur. Ancak neoklasik analizde
mali varhik piyasasi, reel Taiz haddinden
bagmsiz olarak uzun donemli tasagrof yatiem

dzdesligini kurarken keynesyen analizde reel -

hasila piyasasii da éﬂ(iiemék'tedif.g

: Keynesyen gbn‘igé yakin iktisatgilann, ‘
standart 1S-L.M yaklagiminin’ yukarida sayilan

yetersizliklerini gidermek amaciyla “kurduklart
modellere: itk prieklerden bir tanesi Blinder-
Solow Modeli (1973) olarak gosterilebilir.

Burada, servet etkisini ve devletin biitge tahdidi
denklemini gbzodniine alan kisa dénemli bir-

model kurulmugtur. Bu modelde, devietin biitge
agtklarm: borglanma veya para basma ile
kargiladig o
¢ikacak genigletici etkilex gosterilmigtii. Eet

sistem istikrarh ise, borglanma ' ile finansfman "
durumunda ortaya gikan uzun donembi garpan;- - -
paragal finansman dgrumunda ortaya gikan:. "~
carpapdan daha bilyiktiir. Buradd " sistemifi- -
istikrarh olmast ile kastedilen' gelirde meydan'&f

selen arfiglanin, vzun dénemde biitge agifint
kapatmak igin yeterli olmasidir.

7 Bernheim, 1989, 5.60
8agit‘»,_s.Sfi e

9 Neoklasik ve Keyhesyen vafs‘ﬁyi_rr;'iarm‘ ayni
cergeve _iginde sunuimasini  ve:
saglayan bir” model - igin:

analitik
kargilagtiriimasins
8.Gorint (1987)

durumlarda ortaya

Keynesyen yaklagimi uzugn dénemli ve

dinamik analiz gergevesine yerlestiren iktisatgt’

Tobin olmustur. Tobin’in keynesyen analize
getirdigi . katkilar yukarida agikladigimiz
kisitliliklar xaldrmas ile olmustur. Analize 1.
portféy tkamesi 2. servet etkisi 3. devletin biitge
tahdidi fonksiyonlarin1 dahil ederek, biitge
agiktannin ve finansman bicimlerinin reel ve

parasal ctkilerinin uzun dénemli analizini
miimkiin kilmigur. Ozellikle kamu, a¢iklarnpin -

sermaye birikimi fizerine oiah“e_tki]erinin

incelemesi ancak bu cergevede mimkin

olabilmigtir. Tobin’e gore biit¢e politikalarmin
reel iktisadi sonuglart mutlaka vardsr, Tobin,
kamu agiklarinia (olumilu ya da olumsuz yonde)

reel etkileri oldugunu savundugu i¢in keynesyen -

yaklagtma yakin olmakla birlikte, ayriidig1
yonler de vardir. Bu bakimdan kendisint bir
neoklasik sentezci olarak niteler. -

Tobin, kamu agiklarinin akim etkileri
yaninda devlet borglannn stok etkilerini de
incelemis ve. asil genjgletici olan etkinin bu
stok etkileri. oldugunu ifade etrnigtir. Tobin-
Buiter (1976)‘da da borglanma ile finansmanin
kisa dgnemde daraltica olabilecegi ‘ancak uzun
dénemde sermaye piyasalannim derinleymesini
saglayarak gelir iizerinde artiicy etkileri olacag
szun donemli IS-LM  analizi ile
g(‘jsterilmi§tir.m I

Tobin, standart keynesyen analizden

farkl: olarak mali vacliklarn birb:i_rleriyle tam -

ikame iginde olmadiklar:

gortigini

benimsemigtir. Tobin’e gore, devlet fahvili~
portfoy terciblerini etkileyen bir mali varliktir -

ve yatimeilarin goziinde, sermayeden Ziyade
parayr ikame etmektedir. Yani kigilerin

portfdylerinde para yerine tahvil tutmalart (para’

talebinin azalmasi) para arzi sabitken, geliri
genisletici etki yapar (standart analizde LM
ebrisinin agagiya dogru kaymast), Oysa
monetarist. goriige bagh iktisat¢ilar devlet
tahvillerinin sermayeyi ikame ettifi modeller
kurarak yahrlmi_anﬁ kovulmasl sonucuna

nlagirlar. 11

10 By bulgu klasik key.nesyengmorfé)_tar_ilst' aynmina
son derece terstir. Clinkil klasik keynesyen analiz
kisa, dénemli. oldufu igin ~ gelir | dzerindeki
genisletici etkinin kisa dosiemde gegerli oldufunu
gostermekle  yetinir. Monetarisilerise, kamu
agiklarinin Kisa donemde -genigletici- oldufunu
kabul etmekle  birlikte bzun;-donemde etkib
oimayacafent savunurlar, hatta yeni klasikler
modellesinde kisa dénemde dahi bu eikilerin
olmayacagtm gistermektedirler.
11 Ornegin: Diamend (196%), Brugner-Meltzer
(1972). ' -
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2.2. Neoklasik ve Ricardo yanls
Paradigmalar

Standart neoklasik modelin tic dnemli
ozellifi vardir12: Birincisi, her bireyin tiketimi
bir dénemleraras: optimizasyon probleminin
goziimii ile-belirlenir (borgalma ve borgverme
piyasa [aiz haddi iizerinden gerceklegtirilir).
2.Bireylerin yagam stireleri siurlidir 3. Her
dénemde piyasalar temizlenir (arz ya da talep
fazlast kalmaz).

Neolklasik paradigmanin Ricardo yanl
paradigmadan fark: kigilerin yagamini soniu
olarak modellegtirmesidir. Yukarnda sdziint
ettigimiz dénemlerarast optimizasyon bireyin
yagam siiresi iginde (finite horizons) yaprlan bir
optimizasyondur. Oysa, Ricardo yanh
paradigmada gelecek nesiller de buglinki
nesillerin devamu kabul edilerek, insanin yagam

siiresi sonsuz olarak modcllegtirilir.l?’ Bu iki
model kamu agiklaginin reel ekonomnu Uzerindeki
etkileri konusunda c¢ok farkb sonuglara
ulagmaktadir. Neoklasik model iginde devletin
vergileme yerine bor¢lanmaya bagvurmass
bireylerin donemlerarasi tiiketim tercihlerini
bugiinkii tiiketim lehine defigtirir.

Ricardo yanli denklik goriigine gre,
kamu harcamalarinin etkisi bu harcamalarn
nast} finanse edildiginden bagimsizdir. Efer
kamy harcamalan vergilerle finanse edilmezse,
faiz yiikli devlet tahvilleri ile veya para basarak
finanse edileceklerdir. Efer bor¢lanmaya
gidilecekse, rasyonel ve uzak gdriiglii bireyler,
gelecek dénemde faizlerin (ve anaparanin)
tdenmesi icin vergilerin artirilacagint ve bunun
kendi yasamlarinin devamn olan gocuklar
{gelecek nesiller) (zerine yiik aktaracagin:
tngoriirler, Bu nedenle gelecekteki vergileri
ddeyebilmeleri igin gocuklarina daha fazla miras
birakmak igin daha ¢ok tasamruf yapacaklardir.
Bireyler tam &ngdrii iginde olduklar igin (ultra
ragyonel) bu tasarruflar pelecekte Gdenecek
vergilerin bugiinki (iskonto edilmig} degerine
esit olacakur. Bunun sonucunda, toplam servet
ve toplam titketim degismez; kisiler borglanma
ile vergileme arasinda kay1t51zd1r.14 Bu aym
zamanda devlet tahvillerinin net servet
olmadigini sdylemekle de dzdestir. Boylece
keynesyen ve monetarist iktisatgiar arasmdaki,
devlet borglanmasmin pozitif ve negatif servet

12 Bernheim, 1989, 5.57

13 Modigliani-Brumberg (1957} agtk ekonomi
versiyonu igin: Mundel {1960) ve Flemming
{1962), J.Frenkel - A.Razin (1987)

14 By modelin islemesi bagka bir dizt varsayuha da
bagldir (hknz. Barro [974). Bu varsaysmlardan bir
tanesi de sermaye piyasasimin tam rekabet
kosnllarinda islemesidir. Ancak Barro (1989) eksik
rekabitgi piyasalarda da Ricardocu denklik
teoreminin gegerli olacagim gostermistir.
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etkisinin hangisinin agi basacagr yolundaki
eski tartisma yeni bir boyuat kazanmug
olmaktadir, !

" Vergiler borglanma yerine para basiom ile

ikame edilirse yine reel bir etki ortaya gikmaz,
Ancak bunun nedenleri borclanmaninkinden

farkhdir. Para arzmdaki artig fiyatlan artrracak ve

para miktarmmn reel deferi degismeyecektir. Eger
para basimi ok artislarla degil de diizenli bir
sekilde vyapiliyorsa, rasyonel bireylef
nakitlerinin reel deferinin azalacagim bildikleri

icin ayns oranda tasarruf edeceklerdir. 10 Tabi bu -
sonug, gelecekte ddenecek vergilerin bugiinkii. ...
degerinin hesaplanmasinda kullanilan iskonto -
oramn dogru iskonto oram oldugn varsaymmmna
dayanmaktadyr. Bu modele yapilan elestirilerden -

hir tanesi de ekonomide, enflasyon beklentileri,
konjonktiir dalgalanmalar;, milli gelirdeki

degiigmeler gibi, bireylerinbu iskonto oranint

dogru olarak hesaplamasmm engelieyen bir gok
ansur olduguclur.]7

KAYNAKCA

A.Apdo-F.Modigiiani, “The Life Cycle
Hypothesis of Saving”, American Economic

Review, 53, 1963

A.Auerbach-1.].Kotlikoff, Dynamic Fiscal
Policy, Cambridge Un Press, 1987

R.J.Barro {ed), Modern Business Cycle

Theory, Harvard University Press, 1989
R.J. Barro,“The Neoclassical Approach to
Fiscal Policy”, Barro (1989)icinde 5. 178-
235
© B.D.Bernheim, “ A Neoclassical

Perspective on Budget Deficits”, J.Economic

Perspectives, 2,1989

N.Bruce, “The IS-LM Model of
Macroeconomic Equilibrium and the Monetarist

Controversy”, J.Political Economy, 3,
1977

K. Brunner-A.H.Meltzer,“Moncy, Debt and
Economic Activity” J.Political Economy,

October, 1972

W.H.Buiter, “Crowding out and the
Effectiveness of Fiscal Policy”, J.Public

Economics, 7, 1977

P.A.Diamond, “National Debt in a
Neoclassical Growth Model”, American

Bconomic Review, 5, 1965

J.M.Fleming, Domestic Financial Policies
Under Fix and Under Floating  Exchange Rates”,
IMF Staff Papers, 9, 1962

I.Frenkel- A.Razin, “The Mundell-
Flemming Model-A Quatter Century Later™,
IMF Staff Papers, December-1987

B.Friedman, “Crowding out or Crowding
in?Economic Consequances of Financing

15 pevlet tahvilleri net servet olmadify halde
monetarist sonuglarn elde edildifi bir mode! igin:
N.Bruce (1977)

6 Tobin, 1980, s.51
17 Glennon, 1989, 5.402




Government Deficits, Bmok1ng3Pape1s on

Economic Activity, 3, 1978

DGlcnnon,“A MNote on the Long Run .

Effects of Bond Financed Government
Expenditures, Public Finance, 3,1989.
S.Gorini, .“The Neoclassical Theory of

Public Debt and the Theory of Long-run Full-

employment Deflclt Boskm vd(1987‘) i¢inde,

5.347-372 .

E. Mochg!iam A.Sterling, “ Government

Debt, Governiment Spending and Private Sector

Behavior:- A Comment”, American Economic

Review, 76(5),1986 ]

R.A.Mundell, “Monetary Dynamics of

International Adjustment”, Quarterly Journal
of Bconomics, 74, 1960
1. Tohin, Asset Accumulation and Economic

Activity, Basii Blackwell, 1980
1. Tobin-W . Buiter (1976), “ Tiscal and

Monetary Policies, Capital Foimatien and
Economic Activity, Tobin(1985) 1gmde

s.181- 258

198






