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OZET

1970'ler iktisat teorisinde ve politikasinda tartisma-
larin yogunlastigi bir donem olmustur. Oysa bundan Once yak-
lasik yirmibes otuz yi1llik bir istikrar donemi yasanmis, ik-
tisat bilimine ve iktisatgilara bir giliven dogmus, iktisadi
bir kriz bekleyisi ortadan kalkmistir. 1930'lardan beri etkin
olan Keynesyen iktisat, tim bilimsel ¢evrelere ve iktisadi
diisiinceye egemen olurken; ayni zamanda da basta A.B.D. olmak
izere dalga dalga tiim Avrupa ve giderek Azgelismis iilkelerde

Keynesyen iktisat politikalari uygulanir olmustur.

1960 sonlari ile 70'lerin baslarinda ise unutulmus
kriz kvraminin tekrar giindeme geldigini goriiyoruz. Keynesyen
iktisatin etkin oldugu yillarda da hem teorik, hem politik
dizeyde ¢esitli elegtiri getiren okullarin (drnegin Chicago
ve Avusturya Okullari) varoldugu ve tartismalarin siirdigi bi-
linmektedir. Fakat teori reel diinyayi1r agiklamakta yeterli
oldugu siirece elestirilerin ve farkli yaklasimlarin sesi faz-

la duyulmamaktadir.

Ancak, 1970 lerde Kapitalist Diinya iilkeleri, Keynesyen
iktisatain hi¢ Ongdremedigi ve agiklayamadigi, buna bagli ola-
rak da ¢oziim liretemedigi yiiksek enflasyonla birlikte durgun-
luk (stagflasyon) sorunﬁyla karsi karsiya kalinca, Keynesyen
Teoriye ve politikalara duyulan kuskular giddetini arttirmais,
kulak arkasi edilen elestiriler dinlenir hale gelmistir. Us-
telik, s&z konusu krizi hazirlayan gesgitli etkenlerin kabulii-
ne ragmen, asil sorunu iiretenin Keynesgil politikalar oldugu

diisiincesi yaygin kani haline gelmigtir.

Hem diisiince diizeyinde, hem Onerilecek politikalar dii-
zeyinde béyle bir bulanikligin oldugu ortamda, Neo-Klasik ITk-

tisatin gelistirilmis bir big¢imde Monetarizm adi altinda ye-



- ii -

niden giindeme geldigi gériilmektedir.

1930'larda Keynes'i en ¢ok elestirenlerin basinda ge-
len Chicago Okulu gelenegi ¢ercevesinde yetisen Friedman ve
onu izleyen ¢ok sayida iktisat¢i, 1950'lerin basindan itiba-
ren Xeynesyen iktisattan etkilenmis fakat ekonomiye farklai
perspektiften bakan bir analiz iiretme ¢abasindadir. Ama yuka-
rida da belirttigimiz gibi, etkin Keynesyen Iktisati sarsma-
lari ancak reel hayatin kosullarinin uygun olmasiyla miimkiin

hale gelebilecektir.

Monetarizm, en ¢ok Milton Friedman'in adiyla taninsa
da (gergcekten de 1950'lerden 70'lere kadar bu diigiince ¢cevre-
sinin lideridir) Monetarizm adi altinda farkl:i yaklasimlarin
oldugunu goérmek miimkiindiir. Friedman'in transmisyon siireci
analizini ¢ok daha ayraintili bir nispi fiyat teorisi olarak
geligtireﬁ K.Brunner—-A.Meltzer'in yaklasimindan baska, "Ras-
yonel Bekleyisler" Hipotezini ©6ne siiren ve bir Walrasgil Ge-
nel Denge Cergevesinde Makro iktisatin mikro temellerini ku-
ran analizleriyle Yeni-Klasik Makro Iktisat Okulu da Moneta-
rizmin farkli bir yaklasimi olarak &ne siiriilebilir. Hepsinin
ortak noktalari, ekonominin 6zel kesiminin istikrarli oldugu,
piyasa mekanizmasinin ekonomileri dengeye getirici gii¢ oldu-
gu, devletin ekonomiye miidahalesinin kaynak dagilimi ve gelir
boliisiimiini bozdugu ve konjonktiir dalgalarini yaratan en Onem-~

1i etkenin beklenmeven ﬁarasal degismeler oldugudur.

Bu ortak diigiinceler, iktisat politikalari alaninda da
hemen hemen ayni Onerilerin savunulmasina zemin hazirlamak-
tadir: Bunlar, istikrarli bir ekonomide, para arzinin onceden
belli olmus bir oranda arttirilmasi (parasal kural), para ve
maliye politikalarina (6zellikle maliye politikasina) giiven
duymama; fleksibl d6viz kurlari ve endeksleme gibi Oneriler-
dir. Enflasyonun oldugu bir durumda ise, parasal 6nlemlerin

hizla (otomatizm) veya yavas yavas (gradualizm) alinmasi ko-
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nusunda aralarinda ayrilik vardair.

1970'ler ve 80'lerde Kapitalist Diinyada, getirdigi
analiz ve politika &nerileriyle etkin paradigmaya dodniisen Mo-
netarizmin, kendini yenileyen ve Keynes'i yeniden yorumlayan
Post-Keynesyen akimlarla tartismalari siirmektedir. Fakat ha-
len Monetarizm, eski etkiéi kalmasa da, ampirik igeriginin

zenginligi yo6niinden tercih edilen paradigma durumundadar.
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iktisat Teorisinde 1930'lara kadar hAkim olan KlAsik-
Neo Klisik Iktisat akiminin 1930'lardan itibaren gbzden dis-
mesini ve giderek unutulmasini hazirlayan etken, 1920'lerin
ortalarindan baslayip 1929'da doruk noktasina varan Iktisadi
Kriz oldu. Ekonomilerin siirekli tam istihdamda kaldigini veya
tam istihdama ulasmaya efilimli olduBunu varsayan ve piyasa-
larda agiri arz ve talebin ortaya ¢ikmasini miimkiin gormeyen
bir teorinin, 1929'da karsi karsiya kaldigi asiri liretim ve
igsizlik sorununa a91k1ama.ve ¢Oziim getirememesi teoriyi ¢ik-

maza soktu.

Bir teorinin kirilmaya en a¢ik oldugu dénem, onun reel
hayatin temel gergekleriyle agik¢a gelismeye basladigi dSnem-
dir. Oysa mevcut teori bu celismeleri go6rdiigii halde entellek-
tiel giiciinden higbirsey kaybetmedigini savunmakta da dire-
nir(l). Endiistriyel diinyada (dzellikle Ingiltere'de) goriilen
igsizlik sorununu yanlis parasal y6netimlerin bir sonucu ola-

rak ag¢iklayabilen bir parasal analiz mevcutken; paranin sade-

ce reel olgularin iistiinii Orten bir pece oldugu diigsiincesini

inang¢ haline getirmis iktisatg¢ilar, parasal olgulari reel ne-
denlerle agiklamayi siirdiirdiiler. Krize, bazi iktisatg¢ilar in-
san isteklerinin doyuma ulasmasinin bir sonucu olarak; bazi-
larx: da mikroekonomik karar birimlerinin (bireyler ve islet-
melerin) geg¢misteki hatali kararlarinin bir sonucu olarak
baktilar(2).

(1) Bilim adamlarinin teorilerini savunmasi konusunda Bkz.
T.KUHN (1982): Bilimsel Devrinlerin Yapisi, Cev.: N.Kuyas,
Alan Yayincilik, s.94-95.

(2) H.G.JOHNSON (1972): "The Keynesian Revolution and the
Monetarist Counter-Revolution", H.G.JOHNSON (1972):
Further Essays in Monetary Economics, George Allen &
Unwin, s.54.




Hikim iktisadin, reel sorunlara agik ilgisizligi ve
genel karisiklik durumunda, sorunlarin yapisina uygun bir
aciklama ve bu ag¢iklamaya dayanan politik Oneriler seti geti-
rebilen bir teoriye yol ag¢iliyordu: 1930'lar, Iktisat Teori-

sinde bir devrim niteliginde olan Keynes Iktisati'nin, hakim

Neo-klasik ortodoxy'yi tahtindan indirdigi yillar oldu.

Keynes oncesi, para teorisinin ilgi konusu, 0&zellikle
fiyat seviyesinin ve iktisadi dalgalanmalarin belirlenmesi
ve olusumuydu. Istihdam seviyesi ve faiz teorisiyle dogrudan
ilgilenilmiyordu. Buna karsilik Keynes Devriminin 6zii; istih-
dam seviyesinin para teorisinin ana konusu oldufunun vurgu-—
lanmasi ve faiz oraninin belirlenmesinin ©6zellikle parasal

bir olgu oldugunun gdsterilmesiydi(3).

1930'lardan baslayip, 1940'lar ve 1950'lerin baslarina
kadar, O6nce elegstirilerek reddedilip, sonra da tilimiiyle unutu-

lan, 6ziinii Paranin Miktar Teorisi'nin olusturdugu Kléisik Para

Teorisi, ders kitaplarinda bile, ya c¢ok dikkatsiz bakislarla

ya da alay edilerek gecistirilmeye baslandi(4).

Keynes'in kendisi, hem iktisat tarihinin akisini, hem
de teorinin roliinii, belli tarihsel kosullar ig¢inde politika
yapimcilarina yardimci olacak sekilde gOrebilme dincelik ve
esnekligine sahipti. Oysa izleyicileri, onun zamanla sinirlz
analizini zamansiz ve mekfnsiz evrensel prensipler setine do-
niigtiirdiiler(5). 1930'larin kitlesel isgsizlik sorunu, kapita-

list toplumun olagan durumu ve en dnemli sosyal sorunu olarak

(3) H.G.JOHNSON (1969): "Monetary Theory and Keynesian Econo-
mics", R.W.CLOWER (1969) (ed.): Monetary Theory, Penguin,
S'0226-

(4) P.CAGAN (1978): "Monetarism in Historical Perspective",
T.MAYER (1978) (ed.): The Structure of Monetarism, W.W.
Norton,N.Y., s.85. Kuskusuz istisnalar vardi. Bunlarin
en dikkate deger olani Chicago Okulu'dur.

(5) H.G.JOHNSON (1972): s.57.




diisliniildii. Sonug, 1950'lerin ortalarindan baslayarak, Keynes-
yenizmin de yapilanmis bir "orthodoxy"ye ddniigsmesi ve 1930'-
larda Keynes'in klasik iktisatgilara yaptigi saldirilarin ay-
nisina ugramasidir. O da saldiriya a¢ik iki Ozellige sahip-
tir: Onemli bir iktisadi/sosyal sorun olarak ortaya ¢ikan
enflasyona Oneri getirememe durumu ve gen¢ bilim adamlarina
yasama sansl vermeyen kidemli aydinlarin prestij ve otorite-~
lerine bagimlilak(6).

Denilebilir ki, Monetarizm bdyle bir bilimsel g¢evreye
tepki olarak dogdu. Cagan'in belki biraz da asiri bir dille
belirttigi gibi, gercekten efer iktisat bilim g¢evresinde, he-
men herkesin "paranin sorun olmadigini" sdyledigi bir donem
olmamis olsaydi, herhalde hig¢ bir =zaman "para tiim sorundur!

diyen biri de olmazdi(7).

Monetarizmin ilkin en O6nemli mesaji, iktisatg¢ilara,
1920'lerde bilinen, ama sonra unutulan para prensiplerini ye-
niden tanitmak oldu. 1956'da, monetarizmin en dnde gelen ismi
Milton Friedman'in Miktar Teorisi'nin yeni formiilasyonunu ya-
z1s1, bu c¢abanin baslangici sayilir. 1970'lerde ise moneta-
rizm, keynesyen iktisadin ¢oziimsiiz kaldaigi "stagflasyon" ol-
gusu karsisinda, yeni bir analiz ve ¢@zim Onerileri getiren,
iizerindeki tartismalara ragmen, pek ¢ok iktisatg¢inin "karsi-
devrim olarak nitelendirdigi bir iktisat akimi olarak kabul
edildi(8).

Yukarida ¢izdigimiz genel perspektiften bakildiginda,
1970'lerden bugiine kadar, giiniimiizde yeni sgekiller alarak yo-

gun bi¢imde siiren Keynesyen-Monetarist iktisat tartismasinin,

(6) H.G.JOHNSON (1972): s.58.
(7) P.CAGAN (1978): s.86.

(8) Aksi goriis i¢in Bkz. J.HERMAN (1984): "Monetarism: A
Paradoxical Counter-Revolution", HOPE, 16(4), s.583-
589.



iktisat biliminin ge¢irdigi evrim iginde Onemli bir yeri ol-
dugunu diigiiniiyoruz. Bu tartisma ile birlikte pek ¢ok Onemli

soru da giliindeme gelmektedir,

Iktisatta ¢esitli yaklasimlarin (biz bunlara ilerde

agiklanacagiy gibi, paradigma veya arastirma proframi diyece-

3iz)(9) var oldugu; bu farkli yaklasimlardan biri bazi dénem-—
lerde etkin yaklasima doniisse de aslinda tiimiiniin esanli ola-
rak var olduklari ve her yaklasimin savunuculari ile inanan-

larinin oldugu gorilmektedir.

Bizim a¢imizdan ©6nemli olan soru, Monetarizmin neden
1970 sonrasinda etkin bir yaklasima doniistiigii sorusudur. Buna
bagli olarak, monetarizmin ne 0Olgiide klasik-neoklasik para-
'digmanln bir devami oldugu, ne Slc¢iide yeni boyutlar tasidigi;
keynesyen iktisata hangi yoOniiyle iistiin geldigi sorulari Onem
kazanmaktadir. Tim bu sorular kendi ig¢inde yeni sorulara yol
acarken, »ir yandan bizi monetarizmin ve bu arada Milton
Friedman'in iktisadi diisiinceye ne gibi katkilar yaptiginz
arastirmaya itmekte, diger yandan da Monetarist-Keynesyen ik-

tisat tartismasinin temellerini anlamaya ydneltmektedir,

Ancak Monetarist—-Keynesyen iktisat tartismasinin akli-
miza getirdigi sorularin tam anlamiyla degerlendirilmesi, me-
todolojik bir g¢ergceveyle miimkiin gdriinmektedir. Iktisatta kriz
donemlerinde, metodoloji tartismalarinin yoZunluk kazanmis
olmasi da bu gszlemi dogrular niteliktedir. Bu durumda, biz
¢ok ayrintilara inmeden 1970'lerde iktisatta metod tartisma-
larina egilmeyi ve tartigmanin bizi ilgilendirdigini diigiindii-

giimiz yonlerini vurgulamayi amag¢ladik.

(9) fiki T.KUHN'a, ikincisi I.LAKATOS'a ait ifadelerdir.



1950'lerden 1970'lere kadar, iktisattaki temel metodo-
loji, pozitivizm, varsayimsal-tiimdengelimcilik (hypothetico-
deductivism), Popperci yénllslamac111k ve enstrimantalizmin

bir karisimir olan "Benimsenen Goriis" (Received View) diir. Bu-

na goére, bilimsel faaliyet, testedilebilen tahminler (prediction)
iireten teorik modeller kurmaktir. Tahminin dogrulugu ise bir
teorinin gelismesi i¢in en oOnemli kriter olmaktadir. Bu go-
riiste tahmin ile agiklama 6zdeg faaliyetler olarak diisiiniil-
mektedir(10).

"Benimsenen Goriis"ii iktisatg¢ilar 1950-60'larda Popper'
den, daha dogrusu Friedman'in '"Methodology of ©Positive
Economics'ini okuyarak 6grendiler. Makale aldigi tiim elesti-
rilere ragmen iktisat¢ilarin ¢ogu, kariyerlerinin belli bir
evresinde okumus olduklari konusunda ve iktisat metodolojisi
iizerine vyazilmis en {inli makale oldugu fikrinde anlasir-
lar(11).

Pozitif iktisat, enstriimantalizm, Popper'in yanlisla-
nabilirlik kistaslari ve dolayisiyla "benimsenen gériis" iize—
rinde, Friedman'in metoduna ayrilan alt~bdliimde durulacagin-
dan burada daha ¢ok 1970'lerdeki metod tartismalarina degini-

lecektir.

1970'lerdeki tartismalar, Onemli &6lgiide "benimsenen
goriis"e getirilen elestirileri kapsarken, ayni zamanda bizim
izerinde durdugumuz ve sorguladigimiz keynesyen-monetarist

iktisat tartismasina da 1gik tutmaktadir.

(10) A.J.COHEN (1984): "The Methodological Resolution of the
Cambridge Controversy", JPKE, 6(4), s.614-615.

(11) Bkz. M.BLAUG (1975): "Kuhn versus Lakatos of Paradigms
versus Research Programmes in the History of Economics",
HOPE, 7(4), s.400. D.HELM (1984): "Predictions and
Causes: A Comparison of Friedman and Hicks on Method",
OEP, Supplement, 36, s.118.



"Benimsenen Goriis"e getirilen mantiksal diizeydeki en
temel elestiri, herseyden dnce hipotezlerin kesin bir big¢imde
testedilip yanligslanabilmesinin miimkiin olmadig:r yolundadir:
Bir hipotezin reddedilmesi yardimci (auxiliary) hipotezlerin
(ceteris paribus kosulu gibi) varligi, degiskenlerin farkl:
bigimde tanimlanmalari gibi nedenlerle gii¢ olmakta; bir teo-
rinin reddedilmesine neden olan hipotezin hangisi oldugu da
kesin olarak bilinememektedir(12). O halde ilkin bir hipotez-
ler grubunun degerlendirilmesi s&z konusu olmaktadir. Ikinci
olarak da, bir hipotezler grubunun digerine tercih edilmesine

rasyonel bir zemin saglayan kriterin ne oldufu sorulmaktadar.

1970'lerde, bu sorularin cevaplarini daha ¢ok dogal

Bilgi
Biiyiimesi (Growth of Knowledge) Goriigii" olarak nitelenen meto-

bilimlere yonelik olarak arayan T.Kuhn ve I.Lakatos'un "

dolojilerinin yayginlik kazandi8ini ve giderek iktisata (sos-
yal bilimlere) uygulanma ¢abalarinin arttifini gdrmek miimkiin

olmaktadir.

Benimsénen Goriis'iin Oneri getirici (prescriptive)ligi-
ne karsi tanimlayici (descriptive) nitelikte olan Bilgi Biiyii-
mesi Goriisii, iki temel 6zellige sahiptir: Bir kere, bilimsel
bir teori, gbzlenen olgunun anlasilmasi ig¢in, tahminler sag-
lamanin otesine geg¢ip, nedensel bir a¢iklama mekanizmasi ge-
tirebilmélidir. Ikincisi, bilimsel teori, daha fazla teorik
gelisme ve yeni arastirma olanaklari saglama agisindan verim-
1i olmalldlr(135.

Goriildiigi gibi, tahmin etme ile agiklama arasinda bir

ayrim ortaya ¢ikmakta; tahmin (prediction), birgseyin nasil

olacagi yolunda bir iddia iken, agiklama birseyin ni¢in orta-

(12) R.CROSS (1982): "The Duhem-Quine Thesis, Lakatos and the
Appraisal of Theories in Macroeconomics", EJ, 92,
s.327.

(13) A.J.COHEN (1984): s.618-619.




ya ¢iktiginin anlasilmasi: i¢in nedensel bir agiklama mekaniz-

masi saglamaktadir.

Simdi yukarada ortaya attifimiz iki temel soruna (hi-
potezler grubunun ne oldugu ve birbirine tercih edilme krite-

rinin ne oldugu), Kuhn ve Lakatos'un Bilgi Biiyiimesi gdriisi

cercevesinde nasil cevaplar aradiklarini inceleyelim.

Kuhn'un vurguyu hergeyden 6nce metodolojiden bilim ta-
rihine (bilim sosyolojisine) kaydirdigini gdriiyoruz. Kuhn'un
temel konusu, bilimsel davranisin a¢iklanmasidir. Popper'de
bilim tarihi, siirekli bir "tahmin ve reddetme" (conjectures
and refutations) tarihiyken, Kuhn ig¢in bilim tarihi, "normal
bilim" haline gelmis bir "paradigma"nin kirilarak, yerine di-
geriyle tiimiiyle baglantisiz yeni bir "paradigma'"nin aldiga
bir siire¢ olarak kabul edilir(14). Dogal olarak, bu ifadede
agmamlz gereken yeni kavramlar vardir. Ilki, artik iktisatgi-
larin da diline yerlesen ve ¢ok tartismali (¢ok anlamli) olan
paradigma kavrami. Kuhn'un "disipliner matrix" olarak da ad-
landirdigi paradigma, "bilimsel bir toplulugun (okulun) tiim
iiyelerinin paylastigi inanc¢lar, degerler ve teknikler biitiini"

olarak tanimlanmaktadair.

Bir paradigmanin "normal bilim'" halini almasi ise, ka-
bul edilmis olan teorik bir ¢atinin artik yanlislanma gibi
bir sorun tagimadan, kendi ic¢inde mevcut aletlerle veya yeni
eklemelerle sorunlari ("bilmeceleri") ¢&zme faaliyetine d&-
niigsmesidir. "Normal bilim"in kirilmasi, metodolojik tartisma-
larin ortaya ¢ikmasi ve teorilerin ¢ogalmasiyla kendini g&s-
termekte; yeni ortaya ¢ikan c¢ati ise simdiye kadar ihmal
edilmis "bilmeceler"e kesin bir ¢&ziim getirmektedir. Yeni pa-
radigma, eskisiyle Ortiismemekte ve karsilikli etkilesim ig¢in-

de bulunmamaktadir. Goériiliiyor ki, bilimsel ilerleme "devrim-

(14) T.KUHN (1982): s.162



" seklinde gerceklesmekte ve kesintilere uframaktadir(1l5).

ler

Kuhn'un bilimin gelismesine bu tarihsel yaklasimi ger-
cekten Onemli katkilar saflasa da iktisata uyarlamada Gnemli
aciklar tasimaktadir: Gercekte, "paradigma" kavramiyla bilim-
sel yargilarda degerlerin (siibjektif kriterlerin) roliiniin
vurgulanmasi: OJnemlidir. Ancak, iktisatta paradigmalarin bir-
birlerinden tiimiiyle kopuk ve diliskisiz oldugunu One siirmek
giic oldugu gibi, farkli paradigmalar bir arada bulunabilmek-
te, hatta bazen gecerliligini yitirdigi sanilan paradigmalar,
tekrar onem kazanabilmektedir. Bu gibi sorular, Kuhn'un ikti-

sata uygulanabilirligini zayiflatmaktadair.

Kuhn'un bilim tarihi (bilim sosyolojisi) yaklasiminin
Lakatos'ta daha ince, daha ayrintili bir metodolojiye d&niig-
tiigii goriilmektedir: Lakatos, Kuhn'un tarihsel arastirma alet-
lerine Popper'in tarihsiz bilim felsefesini dahil ederek, bir
sentez yapmaktadir; ciinki O'na goére, "bilim tarihi olmadan
bilim felsefesi bos bir cabadir; bilim felsefesi olmadan da
bilim tarihi kérdiir"(16).

Lakatos da, tekil teorilerin (veya hipotezlerin) bi-
limsel degerlendirme ig¢in uygun olmadifini, ancak bagli teo-
riler demetinin deferlendirilmesi gerektigini ©ne siirmekte-
dir (Duhem-Quine tezine uygun olarak). Lakatos'ta bu bagli
teoriler grubu, Kuhn'daki "paradigma" kavramina yakindir ve

bilimsel arastirma programi olarak adlandirilmaktadir. Biitiin

bilimsel aragstirma programlari kati ve degisebilir kisimlar-

dan olusmakta; metafizik inan¢lari, defer yargilarini ve

ideolojiyi i¢eren sert c¢ekirdek, testlerin yiikiini tasgiyan

yardimci hipotezlerin koruyucu kusagiyla sarmalanmaktadir.

Goriiliiyor ki sert ¢ekirdek, arastirma programinin reddedile-—

(15) Bkz. T.KUHN (1982).

(16) M.BLAUG (1980): The Methodology of Economics, Cambridge
Un. Press, s.34.
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meyen kismini olusturmakta ve ¢Oziilemeyen sorunlarin arasti-

rilmasina izin vermeyen "negatif anlama araci"yla korunmakta-

dir. Koruyucu kusak ise arastirma programinin defisebilen
kismidir; ampirik ve mantiksal saldirilara karsi sorunlarin

¢6ziilmesini saglayan dinamik gii¢c olan pozitif anlama araci,

koruyucu kusagin degismesini miimkiin kilmaktadir(1l7).

Lakatos, Popper'in yanliglanabilirlik kriterini tek
bir teorinin testedilebilmesi big¢iminde degil, rakip bir teo-
rinin tahmin edemedigi bir sonucu 0Ongdrebilme yeteneginin
testedilmesi seklinde degerlendirir. Bu durumda en az iki ra-
kip teori (arastirma programi)nin karsilasmasi sdz konusudur.
Eger bir arastirma programi, digerlerine gére daha fazla am-
pirik ig¢erige sahipse, yani, simdiye kadar beklenmeyen bir

olguyu tahmin edebiliyorsa teorik olarak ilerleyici ve eger

ampirik icerik dogrulaniyorsa ampirik olarak ilerleyici kabul

edilmektedir(18). Bunlari saglayamayan arastirma programil ise

yozlasan olarak nitelendirilmektedir.

Demek ki bir arastirma programi, fazladan bir ampirik
igefik yaratan bir ilerleme gdsterip gOstermedigine ve bu am-
pirik igerigin dogrulanip dogrulanmadifina godre degerlendi-
rilmektedir. Ancak bu ilerleyici-yozlagan ayriminin mutlak
degil, nispi oldugunu belirtmek gerekir. Belirli bir anda de-
gil, bir zaman dilimi i¢inde degerlendirilmekte olan arastir-
ma programlari, her zaman i¢in "pilimsel" kabul edilmemekte-

dir. Zaman ig¢inde ilerleyici durumdan yozlasan duruma diise~-

bildigi gibi, tersi de olabilir. Hatta bazen ampirik igerigi
daha fazla oldugu ig¢in, "yozlagan" bir arastirma programi
ilerleyen programa tercih edilebilir. Gdriiliiyor ki Lakatos'ta,
bilimle bilim olmayanin ayrimi, zaﬁan boyutu iginde degerlen-

dirilmekte, kesinlikten kag¢inilmaktadir.

(17) R.CROSS (1982): s.330. H.KATOUZIAN (1980): Ideology and
Method in Economics, New York Un. Press, N.Y., s.106.

(18) Bkz. M.BLAUG (1975): s.407 ve R.CROSS (1982): s.329.
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Lakatos'un metodolojik <¢ergevesinin iktisat teorisi-
nin evrimine uygulanabilirligi bize daha uygun gorinmektedir.
Iktisat Biliminde, Kuhn'un "devrim" tanimina uyan bir gelisme
gormek ¢ok zordur. Bugiin devrim olarak nitelenen geligmeler
de Kuhn'un tanimindan farkli bir igerigi ifade etmektedirler.
Herseyden ©6nce, kendinden Onceki paradigmadan etkilenmeyen
hi¢ bir yeni paradigma goriilmemektedir. Ayrica, yozlasan bir
paradigma (arastirma programi) tiimiyle yok olmamakta, zaman
i¢inde evrilebilmekte; ama tiim paradigmalar kaybolmadan mev-
cudiyetlerini siirdiirebilmektedirler. Buna gdre bilimdeki ge-

lisme "devrim"lerle degil, evrimle gergeklesmektedir.

Anpcak reel diinyada ortaya ¢ikan soruna, mevcut bilgi
birikimini de kullanarak, yeni alet ve kavramlarla ¢ozim iire-
tebilen, yeni bir teorik ¢ati kurabilen paradigmayi (ya da
arastirma programini) "devrim" olarak kabul etmek gcok yanlis
olmasa gerektir. S6z konusu sorun ortaya ¢ikmadan &nce de bu
konuda s6ylenmis ve yazilmis seyler olsa da, sorunun uygun

zaman ve kosulda degerlendirilmesi etkili olabilmektedir.

"Carpisan ®gretilerden birinin dogru digerinin yanlis
olmasindan =ziyade, gergegin kismen bunlarin birinde kismen
de dtekinde olmasi"(19) bize daha uygun gdriinmektedir. "Dii-
siince devrimlerinde de, ¢ogu kez gergegin bir kismi doparken
bir kismi batar... Ilerlemeler bile, c¢ogunlukla sadece kismi
ve eksik bir gerg¢egin yerine bir baskasini koyar; gelisme go-
gu kez yeni gercek parcasinin, yerini almakta oldugu parcadan

daha ¢ok istenen ve zamanin gereklerine daha ¢ok uydurulmus

bir parca olmasidir"(20).

(19) J.S.MILL (1985): Ozgiirliik Ustiine, Belge Yayinlari, ist.,
s.64.

(20) J.S.MILL (1982): s.65 (Vurgu bize ait).
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Bu cergeve igcinde tezin ilk boliimii Monetarizme ayril-
migtir. Monetarizmi, klasik-neoklasik paradigmanin gelisti-
rilmis bir devami (ya da yozlasan bir paradigmanin tekrar
ilerleyici bir hale gelmesi) niteliginde degerlendirdigimiz
igin ilk alt b&liimde neoklasik iktisatin (daha ¢ok para teo-
risi yoniinden) incelenmesi amag¢lanmistir. Bu boliimiin ikinci
alt bo6liimi ise, monetarizmi genel olarak degerlendirmek ve
Friedman'in yaklasimi disindaki monetarist gelismeleri ince-

lemek amacini tasiyor.

fkinci b6liim, Keynesyen iktisatain saldirilari ve et-
kinligi altinda unutulmus Neo-Klasik paradigmayi, Keynesyen
iktisattan da etkilenerek giin 1sigina c¢ikaran iktisatg¢i olan
‘Milton Friedman'i ¢esitli boyutlariyla incelemektedir. Elat-
mis oldugu alanlarin (metodoloji, siyaset ve iktisat teorisi)
genigliginin yanisira, en teknik alandan en anlasilir diizeye
kadar ¢ok farkli diizeylere hitap etmesi nedeniyle Friedman'a
degerlendirebilmek olduk¢a giictiir, Biz, metodolojisi ve piya-
saya bakigsina kisaca degindikten sonra, 1956'dan 1976'ya ka-
dar yirmi yi1llik bir siire di¢inde adim adim geligtirdigi ik-
tisadi analizini ve bunlari destekleyen ampirik ¢aligmalarinz
birbirleriyle baglantili olarak inceledik. Bu analiz, kapalx
bir ekonomi g¢ergevesinde ele alinmis ve uluslararasi iktisadi
iligskiler boyutu ihmal edilmistir. Biz de bu gerceveyi degis-
tirmeden ele aldik. Aslinda, Monetarist Uluslararasi Iktisat
Teorisi Yaklasi'minin 1970'lerde ciddi gelismeler kaydettigi
bilinmektedir(Zi). Ancak apayri bir tez konusunu olugturacak
kadar genis olan bu analizi, bizim tezimizin boyutlarini asa-

ca1i gerekgesiyle disladik.

Ugiincii bdliim, ayrintilariyla inceledigimiz monetarizmi
bu kez de Keynesyenlerle tartisma konulari ¢ercevesinde de-

gerlendirmeye ¢aligmaktadir. Bu b&liimde, Keynesyen iktisatin

(21) Bkz. H.G.JOHNSON (1972a): Further Essays in Monetary
Economics, George Allen and Unwin Ltd., London.
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farkli yaklasimlarini ¢ok ayrintiya inmeden belirterek, Mone-
taristlerle olan tartigsmalarini sadece Standart Keynesyenler-

le (Neo-Klasik Sentez Keynesciligi) sainirli tuttuk.



I. BOLUM
MIKTAR TEORIiSI ve MONETARIZM
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Monetarizm, degerini biiyiik 6lgiide yitirmis olan Klasik
iktisatin unutulmus kavramlarini yeniden giin 1gifina ¢ikar-
mis; ayni zamanda ardindaki ideoloji ve diinya goriisiiniin de
savunucusu olarak ortaya c¢i1kmistir. Monetarizmin ne 0&lgiide
Klasik-Neoklasik paradigmanin bir izleyicisi, gelistiricisi
oldugunu veya ne &lgiide geleneksel kavramlar iizerine yeni bir
analizi insa etmis oldugunu anlayabilmek, Klasik Teorinin
temel kavramlarani anlamamizi gerektirmektedir. Bu amagla,
ilk alt bOliimde Miktar Teorisinin bilinen versiyonlari ve yi-
ne Klasik Teorinin temelini olusturan SAY Kanununun Miktar

Teorisiyle iliskisi incelenmektedir.

Tkinci alt béliim, Monetarizmin genel olarak tanimlan-
masl ve ortaya ¢ikisindan beri anlaminda ne gibi degisiklik-
ler oldugunun ag¢iklanmasina ve M.Friedman'in disinda gelisen

farkli Monetarist yaklasimlarin incelenmesine ayrilmistair.

A. MIKTAR TEORiSI

1930'lara kadar, Miktar Teorisi'min Para Teorisinin
6zlini olusturdugunu ve hemen herkesin Miktar Teorisi yanlisi
oldugunu s6ylemek herhalde pek yanlis olmayacaktir. Sik sik
ve siddetle elestirilmis olmasi, evrensel olarak kabul gor-
miis olmadigini gosterse de, ona karsi Onerilmisg etkin bir ra-

kip teori de olmamistir(l).

(1) M.BLAUG (1978): Economic Theory in Retrospect, Third Ed.,
Cambridge Un. Press, s.645. Onemli bir distisna F.A.
Hayek'in 1920'lerin sonlarinda miktar teorisine yOneltti-
i elestirilerdir.
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Miktar Teorisi, kisaca goyle formiile edilebilir:
Ceteris paribus, para miktarindaki bir degisiklik, fiyatlar
seviyesinde oransal bir degismeye neden olur (Wicksell, bunu
oransallik "proportionality" teoremi olarak adlandirir(2).
Friedman, Para Miktariyla fiyatlar seviyesindeki degismeler
arasindaki bu iliskiyi sdéyle degerlendirir: "Muhtemelen, eko-
nomide kisa donemler iginde para stoklari ve fiyatlardaki de-
gisimler arasindaki diligki gibi, degisen kosullar altainda,
degigmez (tekdiize) bir big¢imde yeniden ortaya ¢ikan baska
hig¢bir ampirik iliski yoktur... korkarim ki, bu degismezlik,
fizik bilimlerinin temellerini big¢imlendiren degismezliklerle

ayni 6zellikleri tasimaktadir(3).

J.Schumpeter ise, Miktar Teorisinin, ddrt 6zelligi ile

tanimlanmas: gerektigini One siirer(4):

(1) Para Miktari, fiyatlar ve fizik muamele hacminden

bagimsiz bir sekilde degisir.

(2) Dolasim hizi da, fiyatlar ve muamele hacminden ba-
gimsiz olan ve c¢ogunlukla yavas bir sekilde degisen, kurum-

sal bir veridir.

(3) Muameleler ve reel iiretim, para miktariyla iliski-

sizdir.

(4) Ceteris paribus, para miktarindaki degisimler,
iiretimde ayni yonde degigsikliklerle emilmedikg¢e, (para mikta-
rindaki bir artisin nasil kullanildigina ve ekonominin hangi
sektdrii izerinde etki ettigine bakilmaksizin) mekanik olarak

fiyatlar iizerinde hareket eder.

(2) G.P.O'"DRISCOLL (1977): Economics as a Coordination Problem
Sheed Andrews and Mc Meel Inc., Kansas City, s.38.

(3) Aktaran M.BLAUG (1978): s.645.

(4) H.VISSER (1974): The Quantity of Money, Martin Robertson,
Oxford, s.135. G.P.O'DRISCOLL (1977): s.39.
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Schumpeter'e gére, bu dért 6zelligi ayni anda tasiyan
ve bu ekstrem big¢imi gelistiren dort Onemli iktisatgi vardi:
John Wheatley, David Ricardo, James Mill ve John McCulloch.

Miktar Teorisini elestirenler ig¢in ise, ©Onemli olan
konu, Para Teorisi'nin odaBinin ne oldugudur: Para miktarin-
daki bir artisin (degisikligin) fiyatlar iizerindeki nihai et-
kileri mi, yoksa bu defisikliklerin meydana geldigi siire¢c mi?
Genel olarak Miktar Teorisinden anlasilan ilkidir, yani para
miktariyla fiyatlar arasindaki dofrudan, oransal iliski. Ni-
tekim Schumpeter'in siraladigi dort nitelik de (8zellikle
ddrdiincii) paranin sisteme sokulmasi sorununun 6nemli olmadi-

gini vurgulamaktadar.

Biz, bu genel "Miktar Teorisi'" taniminin disina gika-

rak, para miktari ve fiyatlardaki degisimler arasindaki
iliskinin olusum siirecini; yani sadece para miktarinin arti-
si1yla tiim piyasalarda artan harcamalar ve artan fiyatlar
iliskisini degil de; yeni yaratilan paranin ekonomiye nasil
yayildigini gdsteren transmisyon mekanizmasini ag¢iklayan do-

layli analiz bi¢imlerini de Miktar Teorisi cergevesinde ince-

leyecegiz.

Bunun ig¢in Once, Neo—Klasik Para Teorisinin temelleri-
ni olusturan ve ¢agdas tartismalarin Onciili olan Klasik Para

Teorisini, ayrintilarina inmeden gtzden gecirmeyi diisiindik.

1- KLASIiK MIKTAR TEORISIi:
BANKING ve CURRENCY PRENSIPLERI

Klasik Para Teorisi incelendiginde, yukarida s&ziini

ettigimiz dogrudan ve dolayli yaklasimlarin ikisi de seg¢ilir.

Kékeni John Locke ve Hume'a giden dogrudan mekanizma-

nin asil gelistiricileri, Ricardo ve James Mill'dir. Onlarain
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goriislerini bir nesil sonra John Stuart Mill siirdiirdii: Oran-
sallik Teoremi bigimindeki kati miktar teorisinin ayni zamanda
siddetli bir elegtirisini de sunmasina ragmen, Klasik Miktar
Kurami J.S.Mill'in goriisleri gergevesinde ele alinir. Goriisiin
0zii, Para Miktarindaki artisin, fertlerin para ankeslerini
gogaltma51, bu durumda harcamalarin artarak toplam talebi ve
fiyatlari etkilemesidir. J.S.Mill, oransallik teoreminin uy-
gulanabilirligi i¢in gerekli kosulun, banka kredilerinin yok-
lugu oldugunu belirtir. Bir kere banka kredileri isin igine
girince, fiyatlardaki degisme ile para miktarindaki degisme

arasindaki mekanik bagin Onemi azalir(5).

Kisacasi, para miktarindaki belli bir degisimin nihai
etkileri 1i{izerinde odaklanilmis; kredilerin etkisi, sadece
harcamalari: dogrudan etkiledigi siirece arastirilmis ve para-

sal bozukluklarin uzun d6nem etkileri {izerinde yogunlasilip,

kisa dénem etkileri ihmal edilmistir(6).

Dolayli Mekanizma diye adlandirdigimiz ikinci ¢izgi
ise Cantillon, Matthus ve Thornton'un gdriislerinden kaynak-
lanmaktadir. Malthus ve Thornton'un, dogrudan Mekanizmal:
Miktar Teorisine getirdikleri elestiriler, 18 yy.da Richard
Cantillon'un, John Locke tarafindan yazilmis Miktar Teorisi-
nin ilk formiilasyonuna getirdigi elestirilerle ayni dogrultu-
dadir (7).

Ricardofnun ¢agdasi olan Thornton, Szellikle borg¢ pi-
yasalarindaki dengesizligin. ayarlanma siirecini arastirda.
Sermaye piyasalarindaki bozukluklar iizerinde odaklanarak, pa-

zarlanabilir hisse senetlerinin faiz oranlarindaki degismele-

rin harcamalar iizerindeki tedrici etkilerini vurguladi(8).

(5) G.P.O'DRISCOL (1977): s.39.
(6) G.P.O'DRISCOL (1977): s.42.
(7) Bkz. M.BLAUG (1978): s.41-42.
(8) G.P.O'DRISCOL (1977): s.4l-42.
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Thornton'un para teorisine katkisi, bir parasal bozuklugun,
reel ekonomik faaliyetleri nasil etkiledigini ve yeni yarati-
lan paranin ekonomiye nasil yayildigini faiz mekanizmasi ara-

c1ligiyla agiklayan transmisyon siireci analizidir.

Klasik Para Teorisinin genel bir ag¢iklamasini yapar-
ken, 06zellikle 19. yy.in ikinci yarisinda Miktar Teorisinin

taraftari olan Currency School ile, Miktar Teorisine kars:

olan Banking School arasinda beliren siddetli tartismaya de-

ginmeden gecemeyiz. Napolyon Savaslari donemi Ingiltere'sin-
deki enflasyonun nedenleri lizerinde ortaya ¢ikan Bullionist-
Anti-Bullionist tartismasinin miras¢isi olan bu iki okul ara-
sindaki tartismanin, bugiin de Monetarist-Keynesyen (Fiscalism)

tartismasi olarak siirdiigii s6ylenebilir(9).

Bullionistlerin mirascisi olan Currency School metal

para sisteminden yanadir. Uluslararasi 6demelerde ortaya ¢i-
kan ag¢ik ve fazlalarin para miktarini azaltip arttirarak har-
camalari ve fiyatlari etkileyecegini &6ne siirer. Normal kosul-
larda, ekonomide bir'dengesizlik sz konusu olmayacaktir. Bir
kriz varsa, bunun nedeni, tamamen metalik bir para sisteminin
degil de; dolasimda kagit paranin da oldugu karma bir parasal
sistemin mevcut olmasidir. "Boom"larin ortaya ¢ikisi, M.Ban-
kasinin agiri sekilde altin karsiliksiz banknot basmasinin

sonucudur. Bu nedenle, karma bir sistemin de metalik bir sis-

tem gibi islemesi gerekmektedir (Currency Okuluna adini veren

Currency prensibi budur)(10). Bu prensibin islemesi de,
Ricardo'nun belirttigi gibi, "Kagit para miktarinin asirili-
gini o6nlemek i¢in onun istek i{izerine altina c¢evrilebilmesi
ve ¢ikarilan her banknotun tam altin karsilaginin olmasina"
baglidir(1ll).

(9) P.CAGAN (1978): s.85; H.VISSER (1974); s.183-191. R.HAR-
_RINGTON (1971): "The Monetarist Controversy", MS, s.270.

(10) H.VISSER (1974): s.185.

(11) F.ERGIN (1981): Para ve Faiz Teorileri, f.0.iktisat Fak.
Yayin, Istanbul, s.81.
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Anti-Bullionistlerin mirascilar: sayilan Banking
School'un goriisleri ise, Thomas Tooke'un dilinden &zetle st-
le ifade edilir(12):

"Bankalarin gdrevi, piyasaya gerekli satin alma giiciini
saglamaktir. Altin standardinda, emisyon altin stokuna bagli-
dir. Emisyonun altin rezervleriyle sinirli tutulmasi, bazi
zamanlarda para darligi c¢ekilmesine neden olmaktadir. Oysa
banknot emisyonunun gercek hedefi, ellerindeki ticaret emtea-
sina ve iretim araglarina dayanarak para talep edenlere ge-
rektiginde altin yerine banknotu ikame ederek likidite sag-

lamak olmalidair".

Bu ifadeden ¢ikarabilecegimiz sonuglar, para talebinin
degisebilir olmasi nedeniyle, para arzinin rijit bir sekilde
sabitlestirilmesinin parasal istikrari saglamayacaji; yapilan
ticari muamelelerin hacmine gére, M.B.'nin kiymetli maden re-
zervinin yanisira, bankalarin reeskont, avans gibi bankanzin
aktifini biiyiiten alacak islemlerine(l3) dayanarak para yarat-

malarinin gerekliligidir.

Bu tartismalarin her ikisi ic¢in de, meselenin odak
noktasi, para arzindaki degismelerin, ekonominin diger kesim-
lerindeki degismelerin sebebi mi yoksa sonucu mu oldugudur.
Fisher'in Miibadele Egitligindeki sembollerle ifade ederek,
Banking School igin bu nedenselligin P ve T'den M'ye dogru;
tersine Currency School igin ise M'den P ve T'ye dogru oldu-

gunu sdyleyebiliriz(14).

(12) a.g.e., s.83.

(13) G.KAZGAN (1974): iktisadi Diisiince veya Politik Iktisadin
Evrimi, Bilgi Yayinevi, Ankara, s.107.

(14) H.VISSER (1974): s.186.
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2- NEO-KLASIK MIKTAR TEORISI

Neo-Klasikler, para deferindeki degismeleri agiklayan
Miktar Teorisini ve Gelir Teorisini gelistirirken, paranin
bnemini Klasik Iktisatg¢ilar kadar kiiciimsememis; para teori-
siyle iktisat teorisini birbirinden ayri iki b6liim olarak
gormemislerdir. Hemen hepsi, Say Kanunu'nu kabul etmekle be-
raber, donemlerinde konjonktiir dalgalanmalarinin ¢ok siddet-
lenmesinden dolayi, bu dalgalarin varligini ihmal edememisg-
lerdir(15).

Neo-Klasik para teorisinin, klasik para teorisinin da-
ha ayraintili bir devami oldufu s6ylenilebilir. Bir kere, reel
ve parasal kesimler arasindaki iliski Walrasgil Genel Denge
ig¢inde ¢ok ayraintili olarak ele alinmistir. Ikincisi, parasal
degismelerin etkileri kisa ve uzun ddnem ayrimina tabi tutu-

larak analize netlik kazandirilmistir(16).

Neo-Klasik Para Teorisinde de daha Once belirttigimiz
dogrudan ve dolayli mekanizmalara dayanan yaklasimlarin gele-
negi siirmektedir. Bu iki ayri gelenek, ayni zamanda para teo-
risinin evriminde etkin roli olan "yansizlaik" ve "denge" so-
runlarina dikkati ¢eker. Para teorisinin gelismesinde klasik
evrenin ilgisi, "parasal analiz"le "reel analiz"i ayirma veya

paranin uzun donem yvansizlifinin gésterilmesi sorunundan, pa-

rasal denge i¢in gereken kosullar (veya paranin daha kisa do-

nem yansizlifi) sorununa kaymistir(l7).

(15) G.KAZGAN (1974): s.81.

(16) M.PAYA (1981): Para Talebi Teorisinin Evrimi, Yayinlan-
mamis Dogentlik Tezi, Ist.Un.Ikt.Fak., s.l4.

(17) H.G.JOHNSON-A.R.NOBAY (1977): "Monetarism: A Historic-
Theoretic Perspective", JEL, XV(2), s.472.
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a) DOLAYSIZ MiKTAR TEORILERI:
FISHER'IN MUAMELE YAKLASIMI, GELIR VE CAMBRIDGE

YAKLASIMLARI

Hemen tiim biiyiik Neo-Klasik iktisatgilar Miktar Teori-
sinin benzer, fakat ince ayrintilarda farkla ii¢ ayri versiyo-

nuna baglidirlar: I. Fisher'in Purchasing Power of Money ile

popﬁlarizé ettigi Muamele Yaklasimi, Marshall tarafindan ge-
listirilmis Nakit Dengeler (Cash-Balance) Yaklagimi ve Pigou'

nun Industrial Fluctiations'indaki paranin gelir dolanim hiza

kavraminin icerilmesiyle Sonug¢lanan Gelir Yaklasami(18). Bii-
tiin bu yakkwlnkwda MV = PT olarak bildigimiz Miibadele Esit-
liginde sekillenmis totoloji, faydali bir ara¢ olarak kulla-
nilir ve teorisyenlerin kullandigi farkli degiskenlerin vur-

gulanmasina gére farkli bigimler alir(19).

Kuskusuz ki, Miktar Teorisinin en bilinen versiyonu,

Irving Fisher'in popiilarize ettigi Muamele versiyonu'dur. Bi-

linen Miktar (veya miibadele) esitligi MV = PT'nin ifade etti-
gi sey, belli bir zamanda, belli bir ekonomide para ile yapi-
lan tiim satin alimlarin toplamidir. Dolayisiyla, esitligin
bir para yani (bu para arzi ile dolanim hizinin ¢arpimina
esittir), bir de mal yani (bu da miibadele edilen mallardan
her birinin miktarai ile fiyatlarinin ¢arpimlari toplamina
esittir) vardir(20). Ancak bu ¢ok bilinen Miibadele esitligi
sebep ve etkilgr hakkinda hig¢birsey sOylememektedir. Bu &z~
desligin, Ozdeglikten ¢a1kip bir teoriyi difade eden esitlik
haline gelmesini saglayan, birtakim davranissal varsayimlarin

(V ve T'nin denge degerlerinin sabit oldugu) yapilmasi-

(18) M.BLAUG (1978): s.645.

(19) M.FRIEDMAN (1970): "A Theoretical Framework for Monetary
Analysis", JPE, 78(2), s.195.

(20) I.FISHER (1946): Paranin Satin Alma Giicii, Cev.M.H.Ona-
ran, l.U. Yayini, s.15.
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dir(21).

Fisher, hemen tim c¢agdaslari gibi, tam Istihdam gelir
diizeyinde olan bir ekonomide, muamelelerin miktarinin iiretime
oranini goésteren sabit bir oranin varligini kabul etmeyi ve
T'yi veri almayi akla yakin bulmug; V'nin ise zaman iginde
her an sabit olmadigini, fakat her uzaklasmadan sonra hizla

dondiigii bir denge deBerinin bulundugunu kabul etmistir(22).

Bu varsayimlar ¢ergevesinde, Fisher'in Muamele Yakla-
simiyla Miktar Teorisi, asagidaki iki esitlikle ifade edile-

bilir:

MV = PT (1)

MV + M'V' = PT T ()

(1) ve (2) No.lu esitlikler, ddemeleri iki farkli kategoriye
(nakit paranin ve mevduatin transferiyle olan ddemeler) ayir-
malar: bakimindan farkladirlar. Burada T, bir zaman periyodu
iginde tiim piyasa islemlerinin reel hacmi; M sadece nakit pa-
ra (bozuk da dahil) hacmi, M' mevduat hacmi; V ve V' sirasiy-
la nakit ve mevduat dolasim hizi (ki bu, ayni zaman periyodu
ig¢inde tiim muameleler ig¢in firmalar ve fertler arasindaki pa-
ra transferlerinin sayisidir); P de 6zel bir fiyat dindeksi-
dir: Tiim muamelelere giren mallarin fiyatlarinin bir ortala-
masi. Burada T bir akim kavramken, M bir stok kavramidir. Pa-
ra stoku ile muamele akimlari arasindaki bag:i V(dolanim hizi)
kurar(23). .

(21) G.ACKLEY (1970): Macroeconomic Theory, McMillan Comp.,
N.Y., S.10§—108. B.MORGAN (1978); I.PARASIZ (1982): Para
ve Banka, ITIA Yayini, Bursa, s.138.

(22) D.LAIDLER (1983): Para Talebi, Is Bankasi Yayini, Anka-
ra, s.54.

(23) M.HIG (1978): Para Teorisi, I.U.Ikt.Fak.Yayin. Istanbul,
s. .
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Muamele Yaklasiminda, T ve V sabit kabul edilince, para
arzindaki degismeler, oransal olarak yalnizca fiyatlari et-
kileyecektir. Fisher, fiyatlar seviyesini diger degiskenle-
rin de etkileyecegini; fiyatlarin muamele hacmiyle ters oran-
t1l1, dolanim hiziyla dofru orantila olarak degisecegini ka-
bul eder; fakat Miktar Teorisinin kapsaminin, sadece para
miktariyla, fiyatlar seviyesi arasindaki iliski oldugunun

unutulmamas: gerektigini belirtir(24).

Ancak Fisher analizinde "siirekli ve nihai etkiler" de-
digi bu iliskinin, "geg¢is dénemi" diye adlandirdigi dénemler-
de bozuldugunu, tim degiskenlerin bu donemde birbirini etki-
leyebilecegini, "reel" ve "nominal" faiz oranlari ayrimini
getirerek, fiyat degismelerinin faiz oranlarini degistirme-—
siyle dolanim hizinin da etkilenecefi bir siireci (Fisher'in
Konjonktiir analizidir) ayrintiyla ag¢iklar(25). Ancak bu yay-

gin durum olarak goriilmediginden ihmal edilir.

Miktar Teorisinin Muamele Yaklasiminda iizerinde duru-
lan kavram para talebi degildir. Fakat esitligin degiskenleri-

ne az farkli igerikler vererek bir para talebi fonksiyonu

(24) I.FISHER (1946): s.25.

(25) Bu siire¢ s6yle geligir: Para miktarandaki artis fiyatla-
ri yiikseltir; nominal faiz oranlari artsa bile bu artis,
reel faiz oranlarini ilk diizeyinrde tutmaya yetecek kadar
olmadigindan tesebbiislerin kérlari artar. Bu durum miite-
sebbislerin bankalardan daha fazla borg¢lanmalarina neden
olur. Kredi yaratilmasinin sonucu olarak M', M den daha
hizli bir sekilde artar, bankalarin nakit rezerv oranla-
ridiiser. Para miktarinin birlesimindeki bu degisme onla-
rin dolanim hizlarini da degistirdiginden, bir biitiin
olarak dolasim hizinda bir degismeye neden olabilir. Ya-
ni, yeni bir dengeye ayarlanma siireci sirasinda isglem
hacmi de, hiz da para miktarindaki artisla bozulurlar.
Siirecin sonunda para miktariyla oransal olarak yiiksele-
cek ve muamele hacmi de ilk diizeyine d&necektir. I.
FISHER (1946): s.46-59, Goriildiigi gibi, dolanim hizinin
kesinkes sabit oldugu gibi bir durum yoktur. Bu ifade-
lerden sadece uzun dénem dengesinde miibadele egitliginin
gegcerli oldugu ortaya ¢ikar. Bkz. M.BLAUG (1978): s.647.
W.GEBAUER (1973): "The Theory of Monetarism", ZGS, 129
(1), s.24.
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formiile 2dilebilir. Eger V fiili dolanim hizi degil de ar-
zu edilen hiz olarak yorumlanir ve dengede MS=Md kabul edi-
lirse esitlik (1) i Md = PT/V olarak yazmak miimkiindiir. Fakat
Mibadele esitliginde, paranin dolanim hizi tiim ekonomik bi-
rimlerin kararlarinin topléml oldugundan ve baslica niifus yo-
gunlugu ve odeme mekanizmalarinin organizasyonu gibi yavas
sekilde degisen faktérlerce belirlendiginden, bireysel bir
para talebinin ¢alismasinda kullanilamaz(26). Ayni =zamanda
bu esitlik, fiyat seviyesini belirttigi.algﬁde fiyatlarin de-
gisim oranini igeremedigi gibi, para tutma maliyeti olarak
faiz oranlarini da kapsayamaz. Bu nedenle esitlik, sadece,
faiz oranlarinin Onceki seviyelerine geri dondiigi ve fiyat
degisim oranlarinin da sifira indigi zamanki denge de kulla-
ni1labilir(27).

v "Muameleler ve Genel Fiyat Seviyesi" kavramlarindaki
belirsizliklerin giderilemeyisi, ve eldeki verilerle bu de-
gerlerin ©lgiimlerinin zor olusu nedeniyle, son =zamanlarda
Milli Gelir ve Sosyal hesap sistemlerinin de gelismesiyle,
Miktar Teorisinin, tim muameleleri degil de sadece gelir is-

lemlerini iceren sekilde ag¢iklanmasi egilimi dogmustur(28).

Miktar Teorisinin geliri digeren big¢imi MV = Py (3)
seklinde ifade edilir. Burada y sabit fiyatlarla milli ge-
liri; P, sabit fiyatlarla M.G i hesaplamakta kullanilan fiyat
indeksini; M daha 6nce belirttigimiz gibi para stokunu; V ise
sadece gelir muamelelerinin yiritiilmesi i¢in para stokunun

bir yilda kag kez el degistirdigini gdésterir(29).

(26) H.VISSER (1974): s.61.
(27) M.BLAUG (1978): s.647.

(28) M.FRIEDMAN (1973a): "Money: Quantity Theory", A.A.WALTERS
(1973) (ed.): Money and Banking, Penguin Books, s.44.

(29) M.FRIEDMAN (1973a): s.44.
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Gelir Yaklasimi, Muamele Yaklasimina gore daha tatmin
edici olarak kabul edilir; ancak gelir yaklasiminin tiim ara
muameleleri ihmal etme gibi bir dezavantaji da vardir. Muame-
le yaklasimi her bir ara muameleyi toplam muamele deZerinde
icerirken; gelir yaklasimi bu muamelelerin her birinin katma

degerini igerir.

Kisaca belirtilirse, Miktar Teorisinin Muamele ve Ge-
lir Versiyomnlari, paranin roliinii farkli kavramlarla ifade
etmektedir. Muamele yaklasiminda paranin transferi Onemliy-
ken; gelir yaklasiminda, onun tutulmasi ©6nem kazanir. Bu
fark, Cambridge Nakit Dengeler yaklasimindan bile daha agik-
tir. En dogrusu, Gelir Yaklasimini Fisher ve Cambridge Versi-

yonlari arasinda bir durak olarak kabul etmektir(30).

Miktar Teorisi'nin Cambridge Nakit Dengeler (Balance)
yaklagimi ise,Fisher'in yaptigi gibi ekonomide veri bir mua-
mele hacmi ig¢in gereken para miktarini degil; fakat onun ye-

rine bu muameleleri yapmak igin gereken para veri olmak lize-

re, bireyin elde tutmak istedigi para mikt§r1n1(31) neyin be-
lirleyecegi sorusunu sorar. Boylece sorun, mikroekonomik ola-
rak ortaya konarak, agirlik kisilerin tercih yapma davranis-

larina verilir.

Bilindigi gibi, Muamele yaklasiminda, para sadece sa-
tin alma ve satis faaliyetlerini yapmak ig¢in bir hesap biri-
mi olarak kullanilir ve baska bir amag¢ ig¢in elde tutulmadi-
g1 kabul edilir. Oysa satin alma ve satiglar arasinda gecen
zaman siiresi i¢inde satin alma giicliniin gegici bir meskeni
olarak tutulabilecek bir seyin varligi gerekir ki bu paranin
Nakit Dengeler yaklasiminda vurgulahan yoniidiir: Yani para

sadece muameleler icin bir hesap birimi degil, ayni =zamanda

(30) M.FRIEDMAN (1970): s.200.
- (31) D.LAIDLER (1983): s.58.



- 27 -

bir deger deposudur(32). Bireylerin bu amag¢ ig¢in elde tutmak
istedikleri para miktarinin hacmini gelirlerinin belirledigi
varsayilmaktadir., Asagidaki esitlik bu ilisgkiyi gostermekte-

dir.

M = kPy (4)

Burada M, gercek miktara esit olmasi gerekmeyen arzu
edilen para miktari, y ve P daha &nce tanimlandigi gibi, no-
minal gelir ve fiyatlar seviyesidir. k ise, elde tutulmak is-
tenen paranin gelire oranidar. Esitlik (4), k = 1/v olarak
kabul edilerek, esitlik (3) e doniistiiriilebilir. Ancak bu ko-
lay dOniigiimiin olmasi, onlarin farkli para tanimlari igerme-
lerini, farkli analiz teknikleri ve farkli degiskenlerle ga-

listiklarini Ortemez.

Cambridge Yaklagimi, bireylerin gelirlerine bagli ola-
rak tutmak istedikleri para miktarini, para veya alternatif
bi¢imlerde tutabileceklerini kabul eder. Servetin birlesimi
ile para talebi arasindaki diligki incelenmese bile, cesitli
aktiflerin getirilerindeki degismenin sonucu olarak para ve
diger aktifler arasindaki ikame g6z Oniine alinir. Dolayisiy-
la, nakit tutmanan yararliligzr ile mal satin almanin veya di-
ger aktifleri tutmanin yararlilaigi karsilastirailir(33). Fiyat
bekleyisleri, kisilerin bu kararlarinda 6nemli rol oynar. Fi-
yatlarda artis bekleyisleri, paradan ¢ok fizik mal tutmaya
¢ekici kilar. Ekonomide belirsizlik derecesi yiiksek oldugu
zaman, digiik oldugu duruma goére daha ¢ok para talep edi-
1ir(34).

(32) M.FRIEDMAN (1970): s.200.
(33) M.FRIEDMAN (1970): s.202.

(34) J.HERMAN (1984): "Monetarism: A Paradoxical Counter-
Revolution", HOPE, 16(4), s.584.



Biitiin bu s6éylenenlerden, Cambridge k'sini belirleyen

etkenler gdyle gosterilebilir:

k.= k (%% .~% . T, u)

Para talebi fonksiyonu ise;

- dp
My = My (Py, 32 .

1 T, u)
p ] 9

olarak yazilabilir.

Burada T, faiz oranz, diger aktiflerin getirileri, te-
sebbiis kArlari gibi faktdrleri igerirken; u, ddeme aliskan-
liklari, konjonktiir tahmini, savas beklentisi gibi bazi fak-

térleri ifade eder.

Sonu¢ olarak, Cambridge Nakit Dengeler Yaklasiminain
tam gelismis bhir porftdy analizi olmasa da, bunun bir baslan-

gici oldugunu sGylemek hatali olmaz.

b) MIKTAR TEORISININ DOLAYLI IFADESI: WICKSELL

Wicksell'in Miktar teorisini ilk analizinde temel so-
runu, paranin dolanim hizinin otonom olup olmadigar sorunu ol-
masina ragmen, onun para teorisine asil katkisi, para mikta-
rini1 fiyatlara-faiz oranlari yoluyla baglayan "dolayli meka-

nizma"nin dikkatli bir yeniden ifadesini sunmasidir(35).

Thornton'un 1803'de yazdigi diisiince ve kavramlari sis-

tematik Dbigimde ilk gelistirendir. Interest and Prices

(Geldzins und Gurterpreise) adli eseri, Fisher ve Marshall'-

dan ¢ok Once 1898 de yayinlanmis olmasina ragmen, ilgilerin

(35) G.P.O'DRISCOL (1977): s.39-43.
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odagi olusu daha sonraya rastlar.

Wicksell, Interest and Prices (1898) da "dogrudan" me-

kanizmayla ilgilenmez. Ancak 1906'da yazdigi Lecture'un ikin-
ci boliminde "dogrudan mekanizma"yi degistirir ve ve reel ba-
lans etkisini igeren dogrudan mekanizmayla dolayli mekanizma-
y1 yeni bir versiyonda biriegtirir. Bu iki ayri ¢alismada
vurgulanan iki ayri ekstrem (ug) sistemdir: Ilki, "Saf bir
kredi sistemi", digeri ise kredinin olmadigi "piir nakit sis-

temi"dir(36). Wicksell'in amaci ilk sistemi ac¢iklamaktzir.

"Piir kredi sistemi"nin analizinde, baslangi¢ noktasi,
tam istihdamin, serbest rekabetin, fiyat elastikiyetinin oldu-
gu, niifusu ve teknik geligsmeleri sabit olan bir durgun ekono-
midir. Tiim para, bor¢lanma yoluyla yaratilmis banka parasidir
(ki Wicksell bunu kredi olarak adlandirmaktadir). Analizinde
dort diktisadi ajan (licretliler, girisimciler, kapitalister

ve bankalar) vardir ve zamani ddnemlere ayirarak inceler(37).

Dénemin baslangicinda, bankalar &diing verilebilir fon-
larini arttirarak, kredi fiyatinda yani piyasa faiz oraninda
digsmeye neden olurlar., Piyasa faiz orani, dogal faiz oranz
nin (bu oran, talep ve arz edilen reel sermaye miktarlarinin
esit oldugu, yani mevcut tasarruflaran hacmini, yatirim i¢in
talep edilen fonlarin hacmine esitleyen orandir) altina diis—
tigi zaman, bu diismeden dolayi, mevcut sermaye mallarindan
gelecekte beklénen net kazanglarin kapitalize edilmis degeri
artar. Girigsimciler yatirimlarini arttirmak isterler ve iire-
tim aragclarini, tiiketim mallari kesiminden, yatirim mallar:

kesimine kaydirirlar. Bu durum iiretim araglarinin fiyatlari-

(36) M.BLAUG (1978): s.648,649. V.L.GARBOVA-G.MAAREK (1982):
"Les Paradigmes Monetaries, Keynes, Friedman et les
Autres", EA, XXXV(4), s.614.

(37) Bkz. V.L.GARBOVA-G.MAAREK (1982): s.615-616.
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ni1, onlarin sahiplerinin gelirleriyle birlikte vyiikseltir.
Simdi, ifiretim ara¢larinin tiiketim mallari kesiminden g¢ekilme-
sinin sonucu olarak tiiketim mallarinin dretimi diiserken, bir
yandan da, gelir artislarinin sonucu olarak, tiiketim mallarai-
na yapilan harcamalar arttigindan tiiketim mallarinin fiyatla-
r1 yiikselir. Girigsimcilerin fiyat bekleyislerini, bu yiksel-
melere ayarlamalariyla yatirimlardan beklenen kazang¢lar da
artar. Girisimciler sermaye mallari i¢in daha fazla 0odeme
yapmaya razidirlar, siire¢ bdylece kendini tekrarlar(38). Ve
piyasa faiz orani, dogal oranin altinda kaldigi siirece de de-
vam eder(39).

Sonug¢ olarak, bu analizde Wicksell ekonomide denge
igin ii¢ kosulun olmasi gerektigini belirtir. Dogal faiz orana
ile piyasa faiz orani arasinda denge; exante yatirim-tasarruf
esgitligi; degismeyen (istikrarla) bir genel fiyat seviye-
si(40).

Wicksell'daki bu parasal denge sorununun, para teorisi
agisindan bakildiginda, daha temel bir soruna, statik uzun-
ddnem Miktar esitliginin dinamik karsiligi sorununa egilmeye

ve gelir-harcama mekanizmasi ile faiz oranlari lehinde nakit-

(38) H.VISSER (1974): s.138-139.

(39) Wicksell'in "kiimiilatif siire¢" analizinin genellikle ka-
bul edilen bu ag¢iklanmasina karsilik, asil sorunun piya-
sa faiz orani istikrarliyken, reel etkenlere bagli olan
dogal faiz oranlarinin degismesi oldugunu, dolayisiyla
boyle bir siirecin reel kesimdeki degismelerden kaynak-
landigini vurgulayan goriisler de mevcuttur. V.L.GARBOVA-
G.MAAREK (1982): s.616.

(40) H.G.JOHNSON-R.A.NOBAY (1977: s.473 ve I.PARASIZ (1982):
8.163. Fakat Wicksell'in istikrarli bir fiyat seviyesi
icin dogal faiz orani ile piyasa faiz oraninin esit olmasi
gerektigi- kosulu, daha sonra Davidson, Koopmans, Hayek
gibi iktisatg¢ilarca elestirilere ugradi. Boyle bir den-
genin durgun bir ekonomide gegerli oldugu, oysa
genigleyen bir ekonomide fiyat seviyesini istikrarli tu-
tan faiz oraninin daima dogal oranin altinda oldugu; do-
layisiyla parasal denge ig¢in parasal bir degiskenin sa-
bit olmasina gerek olmadigi vurgulandir (MV=PT). H.VISSER
(1974): s.179-183.



- 31 -

balans mekaniklerini terketmeye yolag¢tigini(4l); ve para teo-
risinin sadece bir para talebi teorisi olarak yorumlamanin

yaniltici oldugunu(42) gésterdigini sdyleyebiliriz.

Genellikle textbooklarda, ikincil Oneme sahip olan ya
da tiimiiyle ihmal edilen Wicksell analizinin aslinda para teo-
risinde kilit bir rol oynamakta oldugu ve tarihsel bir pers-
pektiften bakildiginda, Miktar Teorisinin dinamik bir formii-
lasyonu olarak gelisen Wickselyen transmisyon mekanizmasinin,
Keynesyen transmisyon mekanizmasina Onciilliik ettigi goriilmek-
tedir(43).

3- SAY KANUNU VE MIKTAR TEORISI

Neo-Klasik Iktisatin temel direklerinden biri paranin

miktar teorisiyse, digeri de Say Kanunu ile biitiinlegtirilmig

biitiin mal ve hizmet piyasalarini kavrayan ve mikro ekonomik

bazli Walrasgil Genel Denge analizi'dir.

Yukarida ayrintila: big¢imde incelemeye ¢alistigimiz
Miktar Teorisi, para piyasasindaki dengeyi ifade eder. Para
arz ve talebini esitleyen, her para stokuna karsilik gelen
bir tek fiyatlar genel seviyesi s6z konusudur. Miktar Teori-
sinin g¢esitli versiyonlar: farkli para tanimi vurgularlar.
Para ya sadece bir hesap birimidir (Muamele Yaklasimi) ya da
gelir ve harcamalarin egsanli gerceklesmemesinden dolayi belli
bir =zaman igin deger saklama fonksiyonuna sahiptir (Nakit
Denge Yaklasimi). Her ikisinde de paranin kendisi ig¢in talep
edilmedigi, ancak diger mallari ve hizmetleri satin almak
i¢in talep edilmekte ve hemen elden g¢ikarilmakta oldugu
vurgulanmaktadir. Dolayisiyla, para yansizdir; ticari muame-
(41) H.G.JOHNSON-R.A.NOBAY (1977): s.472.
(42) M.BLAUG (1978): s.647.
(43) H.G.JOHNSON-R.A.NOBAY (1977): s.479.
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leleri kolaylastirmak ig¢in bir arag¢, bir Ortii vazifesi goér-
mektedir. Buna gdre para piyasasinda olusan fiyatlar genel

seviyesi mal piyasasini etkilemez.

Mal piyasasinda ise, mallarin birbirlerine gére degi-
sim oranlari, dolayisiyla nisbi fiyatlari belirlenir. SAY KA-
NUNU'na dayanilarak ifade edilen mal piyasasi dengesi, bir
takas ekonomisi icin diisiintilmistiir. Oz olarak, "Her arzin
kendi talebini yarattigi" ifadesi séyle agiklanabilir(44):
Insanlar zevkleri ig¢in degil, tatmin saglayan mal ve hizmet-
leri elde etmek ig¢in calisirlar. Emegin ve miibadelenin ayris-
t1g1 bir ekonomide, hig¢ kimse kendi ¢abasiyla tiim ihtiyag¢la-
rinl tatmin edemediginden, etkinliginin nisbi olarak fazla
oldugu mallara iiretir ve kendi kullandigindan fazlasini, ih-
tiya¢ duydugu diger mallarla miibadele eder. Bdylece iiretim
faaliyeti, diger mallarin da talebini olusturmus olur. Her
bireyin iiretimi (arz) diger mallara olan talebini olusturdu -

guna gdre toplam talep, toplam arza esittir.

Tek tek mallar i¢in talep veya arz fazlasindan bahse-
dilse bile, tiim ekonomi ig¢in bdyle bir fazlalik mantiksal
olarak miimkiin degildir(45).

Say Kanunu'nun, bir takas ekonomisi igin diisiiniilmis
olsa da, para kullanan bir ekonomi ig¢in de gegerli olduguna
inanilir. Ciinkii para kendisi icin istenmeyeceginden, derhal
baska mal ve hizmetlerin alimi ig¢in elden ¢i1karilacagindan,
rasyonel bireyler atil para tutmayacagindan, sadece bir miiba-
dele araci olarak rol oynar. Oyleyse, parali bir ekonomide
Say Kanunu'nun uygulanabildigini sdylemek, ekonomide bir para

talep fazlasinin olmadigini ifade etmektir.

(44) G.ACKLEY (1970): s.110.
(45) M.BLAUG (1978): s.153.
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n malli, kapalr bir ekonomi oldugunu varsayalim. n
maldan herhangi biri numéraire olarak se¢ilsin (onun fiata
1'e egittir). (n-1) tane belirlenecek degisim orani veya nis-
bi fiyat vardir. Bu durumda para soyut bir hesap birimidir
ve boyle bir para fizik olarak varolsa bile gerekli degil-
dir. Bir hesap birimi olan para, dolasan paradan (insanlarin
bir deger deposu olarak tuttugu) tamamen farklidar. Paranin
fonksiyonunun yalnizca hesap birimi oldugu bir ekonomide, ta-
lep edilen tiim mallarin toplam degeri, daima arzedilen malla-

rin toplam deferine esittir(46):

Bunu su 6zdeslikle ifade edebiliriz:

n n
>_ P;D, = 2 P.S; ; i=l...n (1)
i=1 i=1

Bu O6zdeslik Walras Kanunu olarak bilinir. Bir takas

ekonomisinde veya paranin bir hesap birimi oldugu ekonomide

mantiksal olarak bir arz fazlasinin imk&nsizligina ifade

eder.

FEger para olarak diisiindigiimiz mal, sadece bir hesap
birimi olarak degil de, ayni zamanda bir deger deposu olarak
hizmet ediyorsa, o =zaman ekonomide para talebi para arzina
esitse, (n-1) malin toplam talebi ile toplam arzi birbirine

esit olacaktair:

n—-1 —
Eger D_ = S_ ise %;% P,D; = % ) P.S; (2)

Buradan, paraya olan toplam talebin parayla degisti-
rilmek ilizere sunulan (n-1) sayida malin toplam degerine; para

arzinin ise para karsiliginda talep edilen (n-1) sayida malan

(46) H.VISSER (1974): s.170.
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toplam degerine; esit oldugu sonucu ¢ikarilir(4). Yani;

n-1
n_
Sn PlD1 + P2D2 + ... + Pn_1 Dn__1 = 2 PiDi (4)

D ve S ekonomide n sayida (para da dahil) mala karsi

olan toplam arz ve talebi gostermek iizere

n-1 n-1 n-1 n-1
2 P.D, + ,{F;:l P.S; = 2 P.S, + Z P.D, (5)
yazilabilir.

Ozetle, Walras Kanunu, piyasaya giren para ve toplam
mal arzinin, piyasadan ¢ikan para ve mal talebine esit olmasza
gerektigini ifade eder(48).

Ekonomide Dn ile S arasindaki pozitif veya negatif
fark ayni zamanda bir mal arz fazlasi veya mal talep fazlasi-
ni ifade eder (Bir mal arz fazlasi, bir para talep fazlasi-
dar). ED; mal talep fazlasini, ES _, mal arz faslasini; EDn

para talep fazlasini géstermek iizere

(47) O.ULUATAM (1980): Makroiktisat, S Yayinlari, Ankara,
s8.205.

(48) H.G.JOHNSON (1970): "Monetary Theory and Policy" Essays
in Monetary Economics, Sec. Ed., George Allen and Unwin
Ltd., s.18.
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n-1 n-1 n-
2. PiD; - Z] Pi8; = i ED; = ES; ; = ED, (6)
i=1 i= i=1

yazabiliriz.

Parasal bir ekonomide, genel bir asgiri iliretimin olma-

digini séylemek, ED = 0 oldugunu s6ylemektir(49).

Say Kanunu'nun Walras Kanunuyla birlestirilmis big¢imi

olan Say 0Ozdesligi de eger EDn = 0 ise, ekonomide mal piyasa-

larinda toplam asiri talebin sifair oldugunu ifade etmektir.

Yani

ED. = 0 (7)
i=

Insanlar sadece diger mallara derhal alabilmek igin
gereken parayi kazanmak amaciyla mallarini arzederler. Bu,
fiyatlar seviyesindeki bir defisimin higbir sekilde mal ve

para piyasasi arasindaki iliskiyi bozmpadigini belirtir.

Say Ozdesligi "homojenlik postiilasina" doniistiiriilebi-
lir. Matematiksel olarak, mal talep fonksiyonlari, parasal
fiyatlara gore sifirinci dereceden homojendirler. Buna gore,
mal talep fonksiyonlari, mutlak fiyatlardan tamamen bagimsiz
olup, sadece nisbi fiyatlara baglidir. Yani, bilitin mutlak fi-
yatlarin belli bir oranda artmasiy ya da azalmasi belli bir

mala karsi talebi etkilemeyecektir(50).

Fazla mal talep fonksiyonu da mutlak fiyatlara degil,
sadece nispi fiyatlara baglidir. Bu durumda para talep fonk-

siyonu da bunlardan tiirediginden, o da sadece nispi fiyatlara

(49) M.BLAUG (1978): s.155.
(50) a.g.e., s.156.
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baglidir(51).

Bir mal piyasasinin daima dengede oldugunu, asiri ta-
lebinin saifir olduBunu ve dengeyi saglayan unsurun nisbi fi-
yatlar oldugunu séylemek, malin fiyatinin belirsiz olduBunu
sbylemektir; yani mutlak fiyat seviyesinin ne olacafi sorusu
cevapsiz kalmaktadir. Matematiksel olarak, bu belirsizlik,
veri bilinmezleri ¢odzmek dig¢in ekonomik olarak anlamli esit-
liklere sahip olunmamasinin bir sonucudur(52): (7) no.lu
denklemler sistemi incelenirse, (n-1) bilinmeyene karsi (n-1)
esitlige sahip oldugu gériiliir. Walras Kanunu'na gére, bir
esitlik daima elimine edildigi ig¢in sistem (n-1) bilinmeyene
karsilik (n-2) bagimiz fonksiyondan kurulur. Dolayisiyla sis-
tem belirsizdir(53).

Mutlak fiyatlar seviyesinin ne olacagi sorununu, Neo-
Klasik Tktisatgilar bilindigi gibi, Para piyasasinda ¢dzmeye
¢aligmigslardir. Miktar Teorisiyle iliskili olarak, her para
stokuna kargsilik gelen yalniz bir mutlak fiyat seviyesi var-
dir; oysa yukarda da belirtmis oldugumuz gibi, Say Gzdesli-
ginin kabulii halinde biitiin miimkiin fiyatlar seviyesinde para
piyasasi dengededir. Bu durumda Miktar Teorisiyle Say Ozdes-
ligi (Kanunu) arasinda agik bir celigki s6z konusudur. ilging
olan, para talebi fayda fonksiyonlarina dahil edilirken, bir

yandan da reel kesim-parasal kesim ayriminin siirdiirilmesi-
dir(54).

Keynesgil Iktisatin, Neo-Klasik Iktisati hedef alan
elestirilerinin yogunlastigi temel konulardan biri de, Neo-
Klasik dikotomi diye adlandirilan para ve deger teorilerinin

bu geleneksel ayrimidar.

(51) G.ACKLEY (1970): s.111.

(52) M.BLAUG (1978): s.157.

(53) H.VISSER (1974): s.172. o

(54) A.S.AKAT (1980): 1ktisadi Analiz, I.U.Tkt.Fak.Yayini,
Ist., s.311.
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Keynes'in saldirilari daha sonra, dikotominin "geger-
1i"1ligi ve "tutarli"liginin, paranin yansiz olup olmadigir ko-
sullarinin ve para teorisiyle tutarli bir deer teorisinin

gerekliliginin sorgulanmasina yol agmistir(55).

1942'de basini Patinkin'in ¢ektigi bir grup iktisate¢a,
Klasik Deger Teorisi ile Paranin Miktar Teorisi arasindaki
¢eliskiye dikkati c¢ekerek (O.Lange'den yola ¢ikarak) her iki-
sini icermeye calisan Neo-Klasik Teorinin ciddi bir mantik-
sal hata yaptigini vurguladilar. Patinkin, bu ¢eliskinin, arz
ve talep fonksiyonlarinin, nispi fiyatlar kadar, reel nakit
dengelere de bagli oldugu kabul edilerek ortadan kaldirilaca-
gini; Neo-Klasik teorinin temel Ozellikleri korunarak Para

ve Deger Teorilerinin biitiinlestirilebilecegini 6ne siirdii(56).

Patinkin, yukarda belirttigimiz (7) no.lu sistemi be-
lirsiz kilan "kayip esitligi", Cambridge Esitligini kPT-M=0
seklinde sisteme sokarak telafi etti(57).

Talep fonksiyonlarinin nispil fiyatlar kadar, reel ba-
lans stokuna bagli olmasinin sonucu olarak; diyelim ki fiyat
seviyesinde bir artis oldugunda, bu insanlarin reel balansla-
rinl azaltacak ve onlarin harcamalarini kisarak reel denge-
lerini yeniden kurmalarina yol acacaktir; bu durumda fiyatlar
diisecek ve reel balanslarin varligi, fiyat seviyesinin istik-

rarini saglayacaktir(58).

insanlarin talebinin nominal balanslardan ¢ok, reel

balanslara bagli olmasi varsayimi, ayni zamanda paranin yansizlifini

(55) H.G.JOHNSON (1970): s.17.
(56) a.g.e. s.18.

(57) M.BLAUG (1978): s.157. I.PARASIZ (1983): "Paranin Yan-
s1zl181 ve Patinkin Sistemi", UUTIIBF Dergisi, IV(1l),
s.47.

(58) H.G.JOHNSON (1970): s.80.
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ve para miktariyla fiyatlar seviyesinin oransallzigini ifade
eder, c¢iinkii herkesin parasal degerleri ve fiyatlar seviyesi
esanli olarak iki misline ¢iksa, nispi fiyatlar ve bireylerin
reel balanslari degismeden kalacak ve sistem bozulmadan den-
gede kalacaktir., Bdiylece, reel balans etkisi klasik dikotomi-
yi kirar, ama sistemin reel dengesini para miktarinin etkile-
meyecefi, para miktarinin sadece fiyatlar seviyesini etkile-

yecegi onerileri sakli kalir(59).

4~ MIKTAR TEORISININ YENIDEN DEGERLENDIRILMESI
(MODERN MIKTAR TEORISI)

Keynesyen Devrim tarafindan entellektiiel deferinden
uzaklastirilmis olan Klasik Para Teorisi, M.Friedman ve ar-

kadaslarinin yazdig: Studies in the Quantity Theory of Money'

nin 1956'da yayinlanmasindan sonra, enflasyon ve konjonktiir
dalgalarinin ag¢iklanmasinda paranin roliini vurgulayan gekil-

de, "Monetarizm" adi altinda yeniden ortaya ¢ikmistir(60).

Friedman'in kendisi, Monetarizmi Miktar Teorisiyle ta-
nimlar: "Oteden beri, Miktar teorisi diye adlandirilmis olan

sey, simdi Monetarizm olarak adlandirilir"(61).

Bu tanimlama kuskusuz, ne Monetarizmin, ne de Miktar
Teorisinin iceriginin ne oldugunu ag¢iklama ag¢isindan yeterli-—
dir. Ancak, burada vurgulanan nokta, Miktar Teorisinin, eski
anlamini az gdk kaybetmis olsa da, Monetarizm ile birlikte
tekrar degerlendirildigi ve Monetarizmin de bir gelenegin de-

vami oldugudur.

(59) a.g.e., s.80.
(60) H.G.JOHNSON-A.R.NOBAY (1977): s.470.

(61) R.T.SELDEN (1977): "Monetarism", S.WEINTRAUB (1977):
Modern FEconomic Thought, Un. of Pennsylvania Press,

icinde s.254.




- 39 —

Eski Miktar Teorisiyle, Cagdas Monetarizmin arasindaki

uygun siniri ¢izen Studies (1956)'in, Friedman'in Keynesyen

bir diinyada Miktar Teorisinin tek kalesi olarak(62) nitelen-
dirdigi Chicago Okulu Cevresinden ¢ikmis olmasi, sasirtici
olmasa gerektir. Studies, bu okulun sézlii gelenegiyle nesil-
den nesile aktarilan Miktar Teorisinden etkilenmis bir grup
aydinin, temel teorilerini sunduklari 4 ampirik ¢alisma ile
okuyucuyu zorlayan, Miktar Teorisinin yogun ve gizemli bir

yeniden ifadesini (restatement) sunan toplu bir ¢alisma-
dir(63).

Restatement'in temel tezi, Miktar Teorisinin bir ¢ik-

ti, parasal gelir veya fiyatlar teorisi degil; bir para tale-
bi teorisi oldugu(64); paranin bir aktif veya sermaye mal:
oldugu, bu ylizden para talebinin bir sermaye teorisi sorunu
oldugudur(65). Friedman da para talebini Cambridge Gelene-
ginde oldugu gibi, Genel talep teorisinin 8zel bir uygulamasz
olarak ele alir. Para da, diger herhangi bhir aktif gibi, ser-
vetin tasinma yollarindan biridir ve elinde bulunduran bireye
bir hizmetler akimi saglar; elde tutulan para arttikga para-
nin sagladigi hizmetlerin diger varliklarin sagladigi hizmet-
lere orani azalir. Bu ise, tiiketilen mallar arasindaki aza-
lan marjinal ikame orani genel ilkesinin 6zel bir uygulama-

sindan baska birsey degildir(66).

(62) H.VISSER (1974): s.183.

(63) Bu kitap su ¢alismalardan olusur: M.FRIEDMAN: "The
Quantity Theory of Money: A Restatement"; P.CAGAN: "The
Monetary Dynamics of Hyper Inflation"; J.KLEIN: "German
Money and Prices 1932-1944"; E.LERNER: "Inflation in
the Confederacy. 1861-65"; R.SELDEN: "Monetary Velocity
in the U.S.".

(64) Bkz. M.FRIEDMAN (1956): "Restatement", s.4.
(65) H.G.JOHNSON (1970): s.31.
(66) D.LAIDLER (1983): s.67.
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Analizin ¢abasi, biit¢e sinirinin yapisinin ayraintila
bir sekilde incelenmesi ve paranin alternatif maliyetini 81-
¢ecek uygun degiskenlerin se¢ilmesi {izerinde yogunlasmig-
tir. Servetin toplam miktari, herhangi bir aktiften (serve-
tin herhangi bir seklinden) elde tutulabilecek miktarin ve
bu arada talep edilebilecek para tutarinin siniri olduBuna
gore, uygun alternatif maliyet Olcegi de, para digindaki di-
ger aktiflerin elde tutulmasi ile edinilen getiri oranlari-
d1r(67). Oyleyse, servet sadece biitg¢e sinirini saglamakta de-
gil, fakat elde tutulan cesitli sekillerdeki servet yoluyla

para talebini etkilemesi bakimindan da 6nemlidir(68).

Ancak Friedman, bilit¢e siniri olarak gelirden =ziyade
serveti vurgularken, para talebi fonksiyonunda kabul edilebi-
lir bir servet &l¢iisiinim bulunmasi sorunu ile karsilasir: Bu
sorunun ¢Oziimiinde sermaye teorisinin temel bir prensibi, yani
"servetin, gelirin kapitalize edilmis degeri oldugu" kulla-
n1lir(69). Analizini sermaye teorisi kavramlarina dayandi-,
ran Friedman, servetin bir temsilcisi olarak, cari gelirin
kullanimini reddederek, anun yerine bir uzun ddnem gelir (Sii-

rekli Gelir) kavramini(70) parasal analizine katar ki, bu

gecmig ve bugiin gelirlerinin bir ortalamasini ifade eder. Bu
sekilde Olgiilen genis servet kavrami, '"maddi (beseri olma-
yan)" servet bic¢imlerini igerirken, ayni zamanda "beseri' un-
surlari da igine(71) alarak iki kisimda incelenir. Servetin
bazi big¢imleri, digerlerinden daha az akiskan oldugu (bese-
ri servet akiskan degildir) ig¢in onlari gelire doniistiirmek
her zaman (6zellikle issizlik dénemlerinde) miimkiin olmadigin-

dan, beseri servetin, maddi servete oranini (W) dikkate almak

(67) a.g.e., s5.68.

(68) B.MORGAN (1978): Monetarists and Keynesians, North
Holland, s.74-7 .

(69) B.MORGAN (1978): s.75.

(70) Bkz. M.DARBY (1976): Macroeconomics, McGraw Hill, N.Y.,
s.75.
(71) H.G.JOHNSON (1970): s.32.
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6nemlidir(72). Ote yandan, maddi servetin, servet sekilleri
arasinda nasil ayrimlanabilecegi de mevcut kazang (getiri)
oranlarina bagli oldugundan tahvilin getiri orani (rb), hisse
senetlerinin getirisi (re) ve beklenen enflasyon orani (ya
da paranin getirisi) (1/p . dp/dt) para talebi fonksiyonun-
da ig¢erilmelidir. Bunun yaninda, sermaye artis kazanci veya
kayiplari da parayi elde tutmanin alternatif maliyetinin bir
boliimi oldugundan, getirilerin hesaplanmasinda g&zdniinde tu-
tulmalidir(73).

Biitiin bu noktalari dikkate alarak Friedman reel para

talebi fonksiyonunu asagidaki sekilde belirtir:

M _ 1 dp
e £ [}rb, To» p © dt’ w), Y, u ]

Kiigiik parantez icindeki unsurlar k ile gésterilerek asagidaki
esitlikler elde edilebilir:

= kY veya M = kPY veya MV = PY

o=

Burada V = 1/k dir. Goriildiigi gibi, bu sekliyle yeni Miktar
Teorisi, eski Miktar Teorisine ¢ok benzerdir, iki Snemli fark

vardir:

(1) V (veya k), Modern Miktar Teorisinde, eskisinde
0ldugu gibi, kurumsal olarak belirlenmis sabit bir deger ola-
rak alinmaz; belli sayida godzlenebilir biiyiikliigiin (faiz ora-
ni, enflasyon bekleyisi gibi) distikrarl:i bir fonksiyonu ola-
rak kabul edilir.

(2) Friedman'in esitligindeki Y cari muamelelerin pa-

rasal degerini degil, servetin bir temsilcisi olan "Siirekli

(72) B.MORGAN (1978): s.75.
(73) D.LAIDLER (1983): s.70
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Gelir"i ifade eder(74)". Gelirin, servetin bir temsilcisi
olarak vurgulanmas: ... kavramsal olarak belki, eski Miktar

Teorisiyle yeni formiilasyon arasindaki temel farkt1r(75).

Eski Miktar Teorisini, yeni formiilasyondan farklilas-
tiran "Siirekli Gelir" kavrami, ayni zamanda onu para talebi-
nin Keynesyen analizinden de ayiran temel kavramdir. Giinkii
buradaki 'gelir', Milli hesaplarda &lgiilen gelir degil, bi-
lindigi gibi servet stoku iizerinde net bir kazan¢ olarak an-
lagilan gelirdir. Oysa Keynes'de servet hemen hemen tiimiiyle
ihmal edilmistir, Keynesyenler ise Cambridge uygulamasini iz-
leyerek genellikle serveti, beseri olmayan 6zelligiyle ele
almislardair(76).

Friedman'ain kendisi, para talebi vaklasiminain,
Cambridge Nakit Dengeler Yaklasimi ve Keynesyen Portfdy ana-
lizi iizerine insa edildigini kabul etmektedir(77). Ancak,
Friedman paray:i elde tutma sonucunu veren giidiilerden dikkat-—
leri uzaklastirarak, degisik kosullar altinda bireylerin ne
kadar parayil tutmak istediklerini belirleyen etkenleri ince-
lemektedir(78).

(74) B.MORGAN (1978): s.76.

(75) M.FRIEDMAN (1970): s.203.
(76) H.G.JOHNSON (1970): s.32-33.
(77) M.FRIEDMAN (1970): s.202.
(78) D.LAIDLER (1983): s.65.
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B. MONETARIZM

1- MONETARIZMIN TANIMI

"- Humpty Dumpty, kiiciimseyen bir ifade ile, 'ben bir

kelimeyi kullandigim zaman'", dedi "seg¢tigim kelime
ne anlatmak istersem onu anlatir; ne eksik, ne faz-

18"

- Alice, "sorun burada" dedi "kelimeleri isterseniz

¢ok ¢esitli anlamlar yiikleyerek kullanabilirsiniz."

~ Humpty Dumpty ise "sorun hangi anlamin temel oldu-

gudur, biitin sorun budur" diye cevapladi.”

(LEWIS CARROLL, Through the Looking Glass)

1950'lerin basinda M.Friedman ve bir grup Chicago'lu-
nun temellerini attigi, 1968'de Brunner tarafindan "Moneta-
rizm" diye adlandirilan(79) paradigmanin karmasikligi da, ke-
lime olarak "Monetarizm"in kesin bir taniminin yapilamamasin-
dan kaynaklanir. Kelimelerin genellikle fikirlerin iletisi-
minde basarili olamamasi, spesifik terimlerin belirsizligin-
den ortaya ¢ikan yanlis anlamalarin bilimsel tartismalarda
temel bir rol oynamaya baslamasiyla, daha biiyiik dnem kazanzir.
Bu gibi yanlis anlamalarin olasiligi ise, eger belli bir ke-
lime, farkli insanlara farkli seyler ifade ediyorsa, daha da
artar(80).

(79) "Monetarizm" terimi" Karl Brunner'in "The role of Money
and Monetary Policy" Fed.Res.Bank of St.Louis Review
Vol.50, July 1968 makalesinde ilk kez kullanilir. 1970
de David Fand'in "Monetarism and Fiscalism" (Banka Naz.
Lavaro Quarterly Review, September 1970, pp.3-34) de
popililarize edilir.

(80) D.PURVIS (1980): "Monetarism: A Review", CJE, 13(1),
8096"'97 .
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Gergcekten, Monetaristler, doktrinlerinin kesin kapsa-

minda anlasamazlar. Popiiller vurgulamada, terim dar sekilde,

faiz orani gibi kredi piyasasi godstergelerinden ziyade, para-
sal biiyiikliikleri kontrol etmenin onemini vurgulayan para po-
litikasi olarak yorumlanir(81l). Veya, para stokundaki degis-
melerin parasal gelirdeki degismeleri agiklayan etken faktor
0ldugu ve bd8ylece "Miktar Teorisi"nin yeni bir ifadesi oldugu

6ne siiriiliir(82). Fakat daha genis anlamda kullanilairsa, '"Mo-

netarizm" terimi Miktar Teorisinden sapan ¢ok sayida baska
bazi Onerileri icerir ve maalesef ki, biitiin bu gdriisler seti
yvalniz bir tek terim altinda yargilanir. Bu da, Monetarist-
Keynesyen okullari keskin hatlarla ayiran b&liinmelere yol

acar. Adeta Monetarizm, "Anti-Keynesyenizm" ile esitlenir.

Bu karmasiklik, Monetarizmin taraftari ve karsiti olan
pekcok diigiiniirce, doktrinin tanimlanmasi, siniflandirilmasi
¢abalarina(83) yol a¢masina ragmen, yine de evrensel olarak
kabul edilmis bir Monetarizm tanimi olmadigi gibi, kimin Mo-
netarist olup, kimin olmadiginin da kabul edilmis bir sinif-
lamasi ortaya e¢ikmamistir. Bunun sebebi ise, kuskusuz, her-
hangi bir iktisatc¢inin niteliklerinin bir "vektorle" tanim-
lanabilir olmasindan ve herhangi bir tanimin da bu vektdriin
elemanlarinin sadece bazilarini vurgulayabilmesinden kaynak-
lanir(84).

Goériilen odur ki, Monetarizm gibi son otuz yildir tar-

tisilmakta olan bir paradigmayi, dar sinirl: bir tanimin igine

(81) T.MAYER (1978): s.1.

(83) Bu Calismalarin baslicalari: T.MAYER (1978), D.PURVIS
(1980), J.STEIN (1976): Monetarism, North Holland, N.Y.,
D.LAIDLER (1981): "Monetarism: An Interpretation and An
Assesment", EJ, 91(361), s.1-28; D.LAIDLER (1982) Mone-
tarist Perspectives, Harvard Un.Press, Camb.

(84) K.HOOVER°(1984): "Two Types of Monetarism", JEL, XXII,
s.58. '
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sokmanin imkédni yoktur. Friedman'ain Restatement'iyla ilk

adimlari atilan kavram, gegen otuz yi1llik zaman i¢inde vurgu-
larinda 6nemli farkliliklarla birlikte kendini yeniden iiret-

mektedir.

1950'lerin ortalarindan 1960'larin basina kadar, tar-
tismanin odafi para talebi, parasal gecikmeler ve para ve ma-
liye politikasinin nispi giicii iken; 1960'larda dikkatler, ar-
tan bigimde parasal biiyiikliiklerin kontrol edilebilirligine
kaymistir. 1960'larin sonlari ve 1970'lerde ise, ciddi bir
enflasyonun ortaya ¢ikisiyla birlikte, hem Monetaristlerin,
hem de onu‘elegtirenlerin c¢abasi, iliretim ve fiyat degismele-
ri arasinda olan nominal gelir degismelerinin birlesimini

agciklayabilen parasal modellerin kurulmasina ydnelmistir(85).

1970'lerin baslarina kadar, "Monetarizm" diye adlandi-

rilan paradigmanin tartismasiz lideri M.Friedman(86) olmus-

tur. Ancak, bugiin Monetarizm tanimi altinda birbiriyle yogun
sekilde tartisan, bazi temel noktalarda gelisen, Friedman'ain

disindaki, ¢esitli versiyonlari gérmek gerekir.

(85) R.SELDEN (1977): s.254.

(86) 1970'lere kadar, "Monetarizm" olarak nitelendirilen pa-
radigmanin en 6nemli yaraticisinin M.Friedman oldugunu
belirttik. Ancak Monetarizmin "Friedman Versiyonu" di-
yebilecegimiz kismina katki yapan diger Monetaristleri
gézardil etmek miimkiin degildir. Friedman'in Chicago Oku-
lu ve St.louis Federal Rezerv Bankasi'ndaki izleyicile-
rinin, bu versiyonun ampirik delillerle desteklenmesini
saglamada ©onemli etkileri vardir. Bunlarin basinda
Chicago Okulundan olan P.Cagan, R.Selden'i sayabilecegi-
miz gibi, Friedman'la ortak ¢aligsmalar yapan Anna
Schwartz ve David Meiselman'ai gosterebiliriz. Bunlardan
bagka, St.louis TFed.Res.Bankasi uzmanlar:z olan L.
Andersen, J.Jordan, Keran ve Keith Carlson gibi isimler
vardair.

Ayrica KALDOR, Amerika'dakilere gére ¢ok daha 1limli ve
yumusak bir dille yazan H.G.JOHNSON ve A.A.WALTERS'in
da bu doktrinin seg¢kin savunucularindan oldufunu belir-
tir. N.KALDOR (1982): "Yeni Monetarizm". Gev.: S.0KSUZ,
Para Teorisinde Devrim ve Karsi-Devrim, Eskisehir, s.46.
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Ozellikle Friedman'in 1970 ve 1971'de yayinladigi ve
nominal gélirin parasal bir teorisini formiile ettigini be-
lirttigi iki iinli makalesinden(87) sonra ¢egitli ekollerden
elestiriler(88) gelmesinin yanisira, Monetarizmin teorik te-
mellerinin ¢ekirdegini olusturanlardan kabul edilen Karl

Brunner ve Allan Meltzer'in de yogun elestirileri olmus ve

onlar, "Monetarizmi, Standart Xeynesyen IS-LM sinirlarz
i¢inde yorumlamaya ¢aligan Friedman'inkinden ¢ok farkli bir
Monetarist ¢at1i" gelistirmislerdir(89). Friedman'in modeli-
nin tersine, onlarin modeli bir igsizlik durumunda hem lireti-
mi, hem de fiyatlari belirler: Model, ¢esitli aktif kotegori-
lerini analize sokarken, aktif fiyatlarinma (bu yiizden faiz
oranlarina) dzellikle de nispl fiyatlara hem Keynesyen Model-
lerden, hem de Fredman'in modelinden daha fazla &nem atf-
eder(90). Onlarin Monetarist yaklasimlari, mal, kredi ve para
piyvasalari arasindaki karsilikli iliskiler iizerinde odaklana-
rak liretim ve fiyatlardaki kisa dénem degisikliklerinin agik-~
lanmasini igeren genis bir sekilde tasarlanmis bir nispl fi-

yat teorisine dayanir(91).

Brunner ve Meltzer'in analizlerinin daha ayrintili su-

numuna gecmeden, Brunner-Meltzer Versiyvonu'nun Monetarizm

olarak nitelendirilmesine karsi ¢ikanlarin oldugunu da be-

(87) M.FRIEDMAN (1970): "A Theoretical Framework for Monetary
Analysis", JPE, 78(2). M.FRIEDMAN (1971): "A Monetary
Theory of ‘Nominal Income", JPE, 79(2).

(88) K.BRUNNER-A.MELTZER (1972a): "Friedman's Monetary
Theory" JPE, 80(5). J.TOBIN (1972): "Friedman's Theore-
tical Framework" ayni yerde P.DAVIDSON (1972b): "A
Keynesian View of Friedman's Theoretical Framework for
Monetary Analysis", a.y. D.PATINKIN (1972b): "Friedman
on the Quantity Theory and Keynesian Economics", a.y.

(89) Bkz. K.BRUNNER-A.MELTZER (1972a) ve K.BRUNNER-A.MELTZER

§l§72b): "Money, Debt and Economic Activity" JPE, 80
2 -

(90) R.SELDEN (1977): s.272.
(91) W.GEBAUER (1973): s.31.
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lirtelim(92).

1970'lerde ortaya iki ilgin¢ Monetarist model daha
¢ikmistir. Bunlardan biri, D.Laidler'in gelistirdigi, Fried-
manvari bir nominal gelir esitligi ve "adaptif" bir fiyat
bekleyisleri esitligini Friedman'in "dogal oran" hipotezi ile
birlestiren; paranin, enflasyon oraninda degismelerin bek-
lenir oldugu kisa donemde {iretimi etkiledigini kabul eden ve
faiz oranlarini eleyen modelidir. LAIDLER bu modelinde,
adaptif bekleyisleri kullanarak, enflasyon oranlarindaki de-
gismelerle parasal bozukluklar arasindaki uzun gecikmeleri
inceler(93).

fkinecisi ise, temeli JOHN MUTH tarafindan atilan,
Robert Lucas, Thomas SARGENT ve Neil WALLACE'in gelistirdigi;
temel kisimlarindan biri olan "Rasyonel Bekleyisler" hipote-
ziyle taninan "New Classical" Makroekonomi Okulu'nun kurdugu
Modeldir. Thomas Sargent, "bu modelin, St.Louis Modelinden
¢ok daha fazla Monetarist" oldugunu One siirerken, aslinda Ye-
ni Klasiklerin Monetarist olup olmadifi sorusu tartismala

kalmaktadir. James Tobin, politika Onerilerindeki benzerligi

dikkate alarak, onlari "Monetarist Mark II" olarak adlandi-

ri1r{(94). Frank HAHN, Yeni Klasikleri, teorik varsayimlarinin

benzerligi yargisina dayanarak Monetarist kabul ederken;

Laidler 1ise Monetarist olmadiklarini, fakat daha =ziyade

(92) Brunner ve Meltzer'in "Aggregative Theory for a Closed
Economy" (J.STEIN (1976): Monetarism icinde s.69-104)
ile "yeni elemanlar" getirdiklerini ileri siirdiikleri
analizlerinde aslinda Modern Kuzey Amerikan Keynesyenle-
rinin ¢ogunun temel konusu olan Tobin'in ii¢ aktifli yak-
lasimindan farkli birsey sunmadiklari, modelin ayirdedi-
ci bir sekilde monetarist olmadigi, daha ziyade eklek-
tik bir makroekonomi gOriigiini yansittig:r ileri siiriilmek-
tedir. Bkz. D.PURVIS (1980): s.111-114.

(93) R.SELDEN (1977): s.273.

(94) J.TOBIN (1981): "The Monetarist Counter-Revolution Today
An Appraisal", EJ, 91(361), s.36.
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Avusturya okuluyla iliskili olduklarini dne siirer(95).

Hernekadar tartismali olsa da, Friedman'in versiyonun-

dan sonra Onemli gordiigiimiz Brunner-Meltzer versiyonu ve Ras-

yonel Bekleyisler yaklasimini Monetarizm tanimi altinda kabul

etmeyi ve incelemeyi uygun buluyoruz.

M.Friedman'in 1950'lerin basindan bugiine kadar siiren
teorik ve ampirik ¢alismalari, tezimizin asil konusunu olus-
turdugundan, ayrintili incelenmesini difer b&liimii birakarak
diger iki versiyonu bu bdliimde kisa da olsa incelemeyi amag-

liyoruz.

2- FARKLI MONETARIST YAKLASIMLAR

a) BRUNNER-MELTZER'IN YAKLASIMI:
NisPt FIYAT TEORIST

Brunner ve Meltzer (B-M), Friedman'in Miktar Teorisi-
ni, Monetarizm ve Fiskalizm arasindaki farki ortaya koyamadi-
g1 ve Monetarizmi "para ile gelir" arasindaki nedensel ilig-

kiye indirgedigi ig¢in elestirirler(96). Kaldor'un "yeni mone-

(95) K.HOOVER (19847: s.58 ve D.LAIDLER (1982).

(96) B-M, daha o6nce de soéziinii ettigimiz gibi, Friedman'in
1970 ve 1971'de yayinladigi iki iinli makaledeki "teorik
gati"y1i elestirirken ilkin onun bir kisa ddnem teorisi
olarak IS-LM ¢atisini kabul ettigini, bu durumun da onu
Keynesyenlerle genel bir anlagmaya ittigini belirtirler.
Buna karsilik, Friedman'in iiretim ve fiyatlarda gézlenen
kisa donem degisikliklerini ag¢iklamak i¢in, nispi fiyat-
larda, faiz oranlarainda, hiikiimet harcamalarinda, vergi
oranlari ve senetler stofundaki degismelerin etkisini
timiiyle eleyen bir teori ©&nerdigini ileri siirerler.
Ikinci elestirileri ise, Friedman'ain teorik ¢atisinin,
son yillarda tartisilan Snemli konulardaki bazi gelis-
meleri (elde edilen bilginin maliyeti, ayarlama maliyeti
gibi) dikkate almadigi yolundadir.

Friedman ise, bu elestirileri cevaplarken, aslinda bu
iki makalesinin National Bureau of Economic Research
Occational Paper'daki bilesiminde, kendi yaklasimiyla
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tarizmi, bir 'Friedman Devrimi' olarak gdrmenin, 'Keynesyen
Devrim'in tek kaynaginin Keynes oldugunu s8ylemekten ¢ok daha
dogru oldugu"(97) nitelendirmesini de gergek bir yanilsama
olarak goriirler ve Monetarizmin entellektiiel gelisimini bu
sekilde degerlendirmenin, ya literatiirdeki (A.B.D.'deki) tar-
tismalari gdzden ka¢irmaktan, ya da Monetarist fikirlerin bi-
limsel yapisini, halka yayilan popliler goriislerle karistir-

maktan kaynaklandifini &ne siirerler(98).

B-M'in kendi modelleri ise, genis bicimde ele alinmis
bir nispi fiyat yaklasimidir. Bu yaklasimda, {iriin (output),
kredi ve para piyasalari arasindaki iliskiler iizerinde odak-
lanilarak, fiyatlar ve iliretimdeki kisa doOnem degigiklikleri—
nin bir ag¢iklamasi sunulur(99). Bu analizle B-M, geleneksel
fiyat teorisinin a¢iklamayi basaramadigi herhangi bir kayna-
gin kullanim oranindaki degisikligin kisa dodnem etkilerini
aciklamayi gergeklestirecek big¢imde, bilgi ve ayarlanma mali-
yetlerini de analize dahil ederek fiyat teorisini yeniden for-
mile ettiklerini savunmaktadirlar(100). Dolayisiyla bu yakla-
simlari, Keynesyen fikirlerin Monetaristlerce yeniden deger-
lendirilmesi oldugu gibi, ayni zamanda onlara bir alternatif

olarak sunulur.

(..) Keynesgil yaklasaim arasindaki farki vurgulayan doért pa-
ragraf ekledigini ve Brunner-Meltzer'in bunlari dikkate
alsalar bu yanilsamalara diismeyeceklerini belirtmekte
ve transmisyon mekanizmasinin igleyisinde B-M'ye katil-
digini ifade etmektedir. Bkz. K.BRUNNER-A.MELTZER
(1972a) "Friedman's Monetary Theory", s.848-8490.
M.FRIEDMAN (1972): "Comments on the Critics" JPE, 80(5)
s.909,912.

(97) N.KALDOR (1982).

(98) K.BRUNNER (1971): "The Monetarist View of Keynesian
Ideas" Lloyd Bank Review, (102), s.36.

(99) W.GEBAUER (1973): s.31.
(100) K.BRUNNER (1971): s.36.
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(1) Standart Makro Teorinin Elestirisi ve Brunner-

Meltzer Modelinin Cikis Noktalara

Brunner, Monetarist analizin, Keynesgil Transmisyon
Mekanizmasini reddettigini; fakat Ote yandan basta Fisher ve
Wicksell olmak iizere, Keynes'den de yararlandigini belirtir.
Keynes, temel olarak nispi bir fiyat siirecinden hareket et-
mekte ve reel sermaye ile tahvili kabul etmektedir. Bu da,
faiz oranindaki her degi§menin,“zorunlu olarak dayanikli tii—~
ketim mallarina gdre reel sermaye fiyatlarinda bir degismeyi
gerektirdigini ifade eder. Fakat Keynes'in analizinde, faiz
oranindaki bir degisiklik mevcut reel sermayenin fiyatindaki
degisiklige esit kabul edilerek bir basitlegtirmeye gidi-
1ir(101).

Keynes'in bu basitlestirmesinin terkedilmesinden sonra
fiyat—-teorik analiz bir degigsimi gerektirmistir. Fakat B-M'e
g6re, ne mevcut kaynaklarin kullanimindaki kisa donem degi-
sikliklerini a¢iklayamayan Geleneksel Fiyat Teorisi; ne de,

bir Odiing Alma Maliyeti yorumunu gelistiren Keynesyenler,

Keynes'in agik¢a kabul ettigi bu eksikligi giderebildi-
ler(102).

Elestirilerinin odak noktasini, Hicks'in "Mr.Keynes
and Classics" makelesi(103) ve Meltzer-Patinkin'in(104) mo-
delleriyle sunulan Standart Makro teori olusturmaktadir(105).

Hicks'in Klasik ve Keynesyen teorilerin sentezini yapmaszi,

(101) K.BRUNNER (1970): "The Monetarist Revolution in Mone-
tary Theory", WA, 105(1), s.3.

(102) X.BRUNNER (1970): s.4. J.R.HICKS (1937: "Mr.Keynes and
Classics: A Suggested Interpretation" Econometrica, 5,
ss.147-159. :

(103) J.R.HICKS (1937): "Mr.Keynes and Classics: A Suggested
Interpretation" Econometrica, 5, ss.147-159.

(104) METZLER (1951): '"Wealth, Saving and the rate of
interest" JPE, 59, ss.93-116. D.PATINKIN (1965): Money
Interest and Prices, Harper & Row, N.Y.

(105) Bkz. KX.BRUNNER-A.MELTZER (1972b): '"Money, Debt and
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cok Onemli bir katki olarak goriilmekle birlikte, dikkatleri
nisp?® fiyat. teorisinden kopararak grafik ara¢larina yogunlas-
tirma gibi bir maliyeti de igerdigini One siirmektedirler.
Hicks'in Sentezinin temel bir postiilasi, iiriin piyasasi esit-
liklerinin, nominal gelir ve piyasa faiz oranlarinain denge
degerleri ig¢in ¢Oziilebilecegi ve iiriin piyasasi ic¢in denge ¢&-

ziimiiniin IS egrisi oldugudur. Bu denge
I(i,Y)-S(i,Y)= 0 olarak gésterilir.

Y nominal gelir, i ise piyasa faiz oranidir. LM Egrisi veya
Hicks'in versiyonundaki LL egrisi ise, parasal kesimin denge

durumunu gdsterir:
M= L{i,Y)

IS ve LM birlikte, tek bir nominal gelir diizeyi ve bir piyasa
faiz oranini belirler. Hicks, a¢ikca reel orani, LS ve LM'in

kesismesiyle belirlenmis oran olarak kabul eder(106).

Bu baglamda parasal etkilerin transmisyonu, temel ola-
rak parametrik IS-LM egrilerinin egimleriyle yonetilir ve
egimler, transmisyon siireci analizi i¢in gereken biitiin bilgi-
leri verir(l07). Hicks'in sentezinde tahviller ve reel serma-
yenin tam ikame oldugu varsayilir ve reel sermayenin trans-
misyon siirecinden etkilenmeyecegi kabul edilir. Analizinde
para ve tahvil piyasalari vardir, ama Walras Kanunu tahvil
piyvasasini elimine etmekte kullanilir. Sonu¢ olarak, aktif

piyasasi olarak sadece para piyasasi kalir(108).

(...) Economic Activity", JPE, 80(5), s.951. K.BRUNNER-A.
MELTZER (1973): "Mr.Hicks and the Monetarist" Economica
40(157), s.bb.

(106) K.BRUNNER-A.MELTZER (1973): s.45.
(107) X.BRUNNER (1970): s.3.

(108) K.BRUNNER-A.MELTZER (1976): "Aggregative Theory for a
" Closed Economy", J.STEIN (1976) (ed.) Monetarism, North
Holland Com., N.Y., s5.98.




- 52 -

Ote yandan, Lloyd Metzler'in analizi, tahvilin, reel
sermayenin ve paranin roliinii ve paradaki degismelerin nispil
fiyatlar iizerine etkisini dig¢erir. Analizin temel noktasi,
acik piyasa islemleri ve para stokundaki sabit degigmeierin
nispi fiyatlar iizerinde farkli sonug¢lara sahip oldugunu gos-
termektedir(109). Analizde reel iiretim sabitlestirilir ve tiim
parasal olmayan aktifler tam ikame olarak kabul edilir(110):
bdéylece yalniz bir aktif fiyati (veya faiz orani), para ve di-
ger aktifler arasindaki ikamenin analizi i¢in gerekenlerin
tiimiinii kapsar(l1l). Metzler'in analizi, 6nemli konularin ¢o- .
gunu kapsamakla beraber uzun donem denge durumunun Otesini

incelemez.

Sonu¢ olarak, Brunner ve Meltzer, 1ilk c¢izgileri
Keynes'in Genel Teori'siyle ¢izilen, sonra Hicks'in {inlii
Restatement' (1937) ve Meltzler-Patinkin'in (1951-1965) mo-

delleriyle gelistirilen standart makro (iktisat) teorisinin

i kusurunu ¢ok o6nemli goriirler(112). I1lki, birka¢ faiz
degiskeninin atilmasi veya birlestirilmesidir. Tahvil ve reel
sermaye bir tek aktifmis gibi gosterilir ve sadece tek bir
nispi fiyat (faiz orani) vardir. Sermaye verimliligindeki

otonom degismelerle veya para ve maliye politikalarindaki de-

(109) K.BRUNNER-A.MELTZER (1972a): "Friedman's Monetary
Theory" JPE, 80(5), s.841.

(110) Metzler'in "tam ikame edilebilirlik" postiilasi, parasal
olmayan finansal aktiflerin, reel aktiflerle yakin ika-
me; oysaki paranin hem finansal, hem de reel aktiflerle
daha zayif bir ikame sergiledigi bi¢iminde yorumlanabi-
lir. Bu yorumla, finansal ve reel akitflerin yakin ika-
me olduklari savi zayiflar. "Tam ikame edilebilirlik",
biiyiik parasal degisikliklerin oldugu durumlarda geger-
l1idir. B-M, Metzler'in bu sekildeki yorumunu faydala
bir yaklasim olarak kabul ettiklerini Dbelirtirler.
K.BRUNNER (1978): "Issues of Post-Keynesian Monetary
ANalysis", T.MAYER (1978): s.61l.

(111) K.BRUNNER-A.MELTZER (1976): s.98.

(112) K.BRUNNER-A.MELTZER (1972b): "Money, Debt and Economic
Activity", JPE, s.951-952.



gigsmelerle belirtilen para, tahvil, reel sermaye ve cari tii-
ketilebilir mallar arasindaki ikamelerin analizi mevcut de-

gildir.

fkincisi, teori basarili bir bi¢imde dogrulanmamastir.
Egitliklerin bazilarinin nitelikleri hakkinda kanitlar elde
edilmis olmasina ragmen, ¢ok esitlikli ekonometrik modellerin
hi¢biri, fiyatlar, idiretim ve faiz oranlarinin giivenilir bir
agiklamasini: saflamaz. Bu da, standart teoriyle, onun ag¢ikla-
maya c¢alistigi olgular arasinda bir a¢igi ortaya koymaktadir.

ﬁgﬁncﬁsﬁ, standart Makro teori genisletilmemis veya
son yirmi yil ig¢inde para ve fiyat teorisindeki temel baz1i ge—

lismeleri igerecek bir big¢imde degistirilmemistir.

B-M, para ve fiyat teorisindeki yeni geligmelerin ige-
rildigi karmasik bir modelin kendileri tarafindan kuruldugu-
nu ifade ederler. Bu gelismelerden biri, Tobin'in, nispi fi-
yatlari aktif talebine dahil eden portfdy dengesi iizerine ca-
lismasaidir (Tobin 1969)(113). Bu analizde "para" sadece tah-

vilin degil, mevcut reel aktiflerin de bir ikamesidir.

Ikinci gelisme, siirekli issizlik sorununa aciklama ge~—

tiren; Keynes'in siirekli veya "gonilsiiz" igsizligi agiklarken
parasal fiicretlerin asagiya dofru rijitligi varsayimini yapip,
fiyat teorisini dislamasina bir alternatif gelistiren ¢alis-

malardar.

(113) J.TOBIN (1969): "A General Equilibrium Approach to
Monetary Theory", J.M.C.B., s.15-29.
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Analizde icerilen bir diger gelisme ise, devlet biit-
celerinin finansmaninin iliretim ve aktifler {izerine etkileri-

nin arastirilmasidir(l1l4).

(2) Brunner-Meltzer'in Alternatif Modeli

Analiz, doért aktifin miibadele edildigi ii¢ piyasa iize-

rinde odaklanir:

Para (para piyasasinda), tahviller ve hisse senetleri
(kredi piyasasinda)ve reel sermaye (iiriin piyasasinda))(115).
Emek piyasasi ise atilir. Bodylece, analizde para, diger ak-
tifler ve {retim arasindaki iliskilerle; aktif fiyatlara,
liriin fiyatlari ve faiz oranlari arasindaki karsilikli iligki
dikkate alinmaktadir(116).

Bir "parasal etki"ye reaksiyon olarak bir portfdy
ayarlanma siireci bu ili¢ piyasayi kapsayacak sekilde baslati-
lir ve aktifler burada degis tokus edilir. Parasal etkilerin
transmisyonu, temel olarak, aktifler arasindaki ikame ilig-
kisine bagladir(117).

(114) Bu gelismeler igin Bkz. K.BRUNNER-A.MELTZER (1972b).

(115) Reel sermaye, aile igletmeleri ve firmalarin tim mal-
lari ile beseri sermayeyi igerir.

(116) K.BRUNNER-A.MELTZER (1972b): s.952.
(117) W.GEBEAUER (1973): s.32.
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Analizin ii¢ ayirdedici o6zelligi, yeni bilginin elde
edilmesi veya kaynaklarin yeni bilgiye uyumlanma maliyetleri-
ni yansitir(118): I1ki, iliretici ve tiiketicilerin gelecek fi-
yat seviyeleri hakkinda O6zdes olmayan beklentilere sahip ol-
malaridir. Cari fiyatlar hem {ireticinin, hem de tiketicinin
beklediginden farkli olabilir. Dolayisiyla {iriin piyasasi dai-
ma dengede degildir. Ikincisi, hiikiimet tahvilleri iizerinden
yapilan faiz Gdemelerinin simdiki degeri, gelecek vergi borg-
larinin iskonto edilmis akimina 6zdes degildir. Faiz oranlarz
ve aktif fiyatlari sapabilir ve aktif sahipleri, para tutmayz:,
tahvil veya reel sermaye tutmayi segebilirler. Bununla bera-
ber, nominal aktif piyasalari, cari fiyatlar, beklentiler ve
faiz oranlarinda dengededirler. Ugiinciisii ise, hiikiimet tahvil-
lerinin reel sermaye ile tam ikame olmadigadir. Biitge agik
ve fazlalarini finanse etmek i¢in, hiikiimet tahvillerinin pi-
yasaya siiriilmesi veya ¢ekilmesi, reel servetin birlesimini

degistirerek aktif fiyatlarani ve iiretimi dgistirir.

Yukarida belirtilen hususlarin tiimiiniin ortaya koydugu
sonu¢, B-M'in Monetarist analizleriyle, fiyat teorisine iki
6nemli ekleme yaptiklaridir(119). Bunlarj; i) Genis bir aktif-
pasif yelpazesinin dikkate alinmasi ve onlarin nispil fiyatla-
rinin incelenmesi, ii) alternatif yatirim oclanaklari hakkinda
bilgi almanin ve s6z konusu aktiflerin yeniden dagitim ve

muamele edilme maliyetlerinin ele alinmasz.

Bu iki féktérﬁn, portfdy ayarlanmalarina yol a¢an ika-
me kararlarini belirledigi varsayilir. Ikinci fakt®ériin uzun
donemde etkisi yoktur, fakat kisa dénem i¢in c¢ok Onemlidir.
Finansal aktiflerin haber alma ve ayarlanma maliyetleri diisiik
oldugundan, portfdy ayarlanma hizlari da kisa donemde para

ve kredi piyasalarini dengeleyecek OGlgiide fazladir. Buna kar-

(118) K.BRUNNER - A.MELTZER (1973): s.52.
(119) W.GEBAUER (1973): s.32.
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s1lik, reel sermayenin haber alma maliyetlerinin yiiksek olma-
" sindan dolayai idiriin fiyatlari, iiriin piyasasinda dengeyi sagla-
mak di¢in hizli bir sgsekilde ayarlanamaz(120). Bu wusavurma,
emek piyasasina genigletildiginde fiyat teorisi igsizligi de

aciklamaktadaxir.

Bir parasal etkiye iiriin piyasasinin kesin tepkisinin
acrklanmasinda temel vurgu, iki nispl fiyat ¢iftine yapilar:
Biri, finansal aktiflerin, reel aktiflere gdre fiyatlari; di-
geri ise, yeni iliretilmis reel aktiflere gdre mevcut reel ak-
tiflerin fiyatlari. BOylece, reel sermayenin aktif fiyata
transmisyon mekanizmasi i¢inde merkezi bir role yerlestiri-

lir.

Bu temeller {izerine kurulan Monotarist ¢atinin, esit-—

liklerle ifade edilmesine gegebiliriz(121):

Esitlik(l) fiyatlama fonksiyonunu ifade etmekte-
dir(122):

(1) p=r»p (y,6,K)5 py P, >0; P3<0

burada p, y ve K degiskenleri sirasiyla iiriin fiyatlari, cari
iiretim ve reel sermaye stokunu; ¢ ise {ireticilerin gelecek

fiyat bekleyislerini belirtir.

Monotarist hipotezin bu 'anahtar' iliskisi, liretim pi~-
yasasinda ayarlanma siirecini d&zetler. Reel iiretim, toplam

talebe ayarlamir. Egitlik (2) ise &zel (d) ve hiikiimet (g)

(120) K.BRUNNER-A.MELTZER (1972b): s.954.

(121) Bkz. K.BRUNNER-A.MELTZER (1972b); s.954-960; K.BRUNNER-
A.MELTZER (1973: s.52.54; K.BRUNNER-A.MELTZER (1976):
s.69-103.

(122) Fiyatlar, iiretim ve para arasindaki iliskilerin daha
ayrintili a¢iklanisi ig¢in Bkz. K.BRUNNER (1970): s.8-
11.
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sektdrlerinin toplam reel harcamalarini gostermektedir.

(2) y=4d+ g

Uriin piyasasi her zaman dengede olmadii ig¢in, burada

bir IS egrisine benzerlik yoktur.
*
(3) d= d (1— sPsP sPsY); dl’d2< 03 d3’d4sd5> o

Egitlik (3) de, P mevcut reel sermayenin parasal fiya-
t1; p* tiiketicilerin fiyat bekleyisleri; i nominal faiz oran:
indeksi; [ beklenen enflasyon orani; i-7\ ise reel faiz ora-

nidir.

Ayni zamanda LM egrisiyle de bir benzerlik yoktur. Iki
aktif piyasasinin (para ve kredi piyasalari) karsilikli isle-
yisi, para, hiikiimet tahvilleri ve reel sermayeden olusan mev-
cut servetin, servet sahipleri arasinda yeniden bOliislimiini

saglar. Para pivasasinda, nominal parasal dengelerin(123) arz

ve talep egitlikleri P'yi belirler. Para stoku, para ¢arpani
(m) ve parasal tabana (B) baglidir. Faiz oranlari, aktif fi-
yatlari ve servet para garpaninl ve para stokunu (parayi, na-
kit ve mevduat; mevduata da vadeli-vadesiz mevduatlar arasin-

da dagitarak) etkiler.

(43) m(i’PvY) B = L(i,P,Y,P,P*aQS)

m > 05 my,my £ 05 Ly,Lg,Le £ 05 Ly,Ly,L, > 0

Halk i¢in, tahvil satinalma bankaya borg¢ ddemeye; tah-
vil satma ise bankadan borg¢lanmaya alternatiftir. Her birey,
bankalardan borglanarak veya hiikiimet tahvilleri alip satarak
kendi net borg¢lulugunu (indebtedness) seger. Bu kararlarin

bir sonucu olarak, hiikiimet tahvili stoklar:i halk ve bankalar

(123) K.BRUNNER-A.MELTZER (1976): s.73.
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arasinda dagitilir ve piyasa faiz orani yaklasik olarak be-

lirlenir. Banka kredi piyasasi, bu islemlerin oldugu piyasaya

verilen addir. Nominal banka kredi stoku (aB), kredi ¢arpani
ve parasal tabanin ({iriinidir. Banka kredi stoklari, banka
borg¢lari ve bankalarin ellerindeki hiikiimet tahvillerinden
olusur. Esitligin saj yan1i ise, {irin piyasasini belirleyen

degiskenler ve tahvil stoklari (S) tarafindan belirlenir.

(Ab) a(i,P,y)B = 6~(i_uJEYaP’p*’¢’S)
apsag.a3 0 ve & ,6, <O 63— 63 70

Bu esitliklerde iic beklenti tipi vardir; p*, 4 ve JV.
Dengede bu iigiiniin tutarli olmasi gerekir; bu da iireticilerin,
tiiketicilerin ve aktif sahiplerinin O6zdes beklentilere sahip

olmalarini gerektirir:
(5) p*/p =4/p =1 +01 (Denge Kosulu)

B-M, biit¢e acik ve fazlarini finanse etme metodlarini,
maliye politikasinin bir parcasi olarak diislinmediklerini ve
genellikle agiklarin para basilarak veya tahvil g¢ikarilarak
finanse edilmesi arasinda Onemli farklar oldugunu belirtir-

ler. Son egitlik, bu farklarin analizine izin verir:
(6) G(i,S,P,g) - t(y,p) = dB 4+ dS

G fonksifonu, hilkiimetin nominal harcamalarini belir-
tir, hiikiimet harcamalari toplam faiz 6demelerini igerir ve
G, i ve S'yle pozitif olarak iliskilidir. t fonksiyonu ise,
fiyatlar ve gelir {izerinden toplanan vergilere baglidir.
Esitligin sol tarafi biit¢e ag¢igidir; say taraf ise a¢igin pa-
ra basilarak veya tahvil g¢ikarilarak finanse edildigini gos-—

terir.
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(3) Biitcenin ve Pivasalarin Karsilaikli Isleyisi

Bu ii¢ piyasanin karsilikli isleyisi kisa-orta ve uzun
dénem ayrimi yapilarak analiz edilir(124). Piyasalarin denge
durumlarindaki her bozulma, difer piyasalari ve biitge egitli-

gini etkiler.

Akim~denge durumu, fiili ve arzuedilen iiretim veya
harcamalarla iligkili olan esitlik (2) kosullariyla uyusmali-
dir. Arzu edilen harcamalar P ve i'ye baglidir. Stoklardaki
(B, S veya K) her degisme P ve i'yi etkiler ve akim-denge du-
rumunu degistirir. Akim denge, aktif piyasalarina baglidar.
Uriin arz egrisi ise fiyatlama fonksiyonundan elde edilir. Arz
egrisinin durumu, K, W ve ¢ ya baglidir. Ote yandan, biiyii-
menin olmadigi kapali bir ekonomide akim-stok dengesi, denge-

lenmemis bir biit¢eyle miimkiin degildir.

«Qog?
K

bbe d+g

SEKIL 1

Sekil 1, idiretimin (s), harcamalarin (d+g) ve biitgcenin
kesigtigi bir kisa-donem akim-stok dengesini gostermektedir.
Dengelenmis biitge ¢izgisi (bbe) ¢esitli p ve y birlesimleri-

nin yeridir ve ¢izginin sagindaki herhangi bir (p-y) birlesimi

(124) Bkz. K.BRUNNER-A.MELTZER (1976): s.69-103.
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bir biit¢e fazlasini; tersine soluna dogru olan herhangi bir
nokta bir biit¢e agigini goésterir. Her biitge a¢igi, halkin ve
bankalarin ellerindeki baz para (B) ve tahvil (S) degerlerini
arttirmalarini, her biit¢e fazlasi ise, azaltmalarini gerekti-
rir. Biraz evvel de belirttifimiz gibi bu finansal stoklarda-
ki her degisme ise aktif fiyatlarini (P) ve faiz oranini ve
dolayisiyla da (d+g)'yi etkiler. Stok degismelerinin nispi
biiyiikl{iigii ve yeni bir dengeye varmanin hiza ise'ﬁdparametre—
sine QM: baz para siiriilerek veya c¢ekilerek finanse edilmis

cari a¢ik ve fazlalarin oranidir) baglidir.

Parasal iicretlerin ve {iriin arz egrisinin sabit oldugu
bir orta-dénem dengesine varmak, biitge ag¢ik ve fazlalarini
finanse etmek ig¢in arttirilan (veya azaltilan) stoklardaki
degisikliklere tepki olarak (d+g)'nin ve biitge esitliginin
(bbe) degismesini gerektirir(125). Bu degisiklikler sonug
olarak fiyatlari ve {iretimi degistirecektir. Bu durumda da
parasal iicretleri sabit tutmak miimkiin degildir. Emek piyasa-
sinin dinamikleri sistemi, uzun-dénem iiretim ve wuzun-dodnem

biitce esitligiyle belirlenmis bir uzun—-donem dengesine iter.

(125) A¢igi finanse etmek ig¢in, Moraninda B ve S'yi arttir-
mak P (aktif fiyati)na yilkkseltip, faiz oranlarini diisii-
riir ve (d+g)'yi arttirir. Sekilde (d+g) ¢izgisinin saga
kaymasini gerektirir. Kaymanin yonii, a¢ik ve fazlalari
finanse etme metodlarindan bagimsizdir. Kaymanin biyiik-
liigi iseM'ye baglidir ve Mnekadar biiyiikse (d+g)'deki
esanli kayma da o kadar biiyiik olur.M=1 iken d+g ¢izgi-
si a¢ik varsa yukari; fazla varsa asagi kayar.

Ayni zamanda, biit¢e egrisinin durumu da, agik veya faz-
lanin finansmaniyla degigir ve degisimin ydnii, finanse
edilme gekline baglaidar. B'deki bir artis bbe g¢izgisini
diigliriirken, S'deki artig ¢izgiyi vyikseltir. Yiiksek M
degerlerinde agiklar, bbe ¢izgisini sola; fazlalar saga
kaydirir; diisik M degerlerinde ise, ag¢iklar bbe ¢izgi-
sini saga, fazlalar sola kaydirir. Demek ki/%'nﬁn yik—
sek degerlerinde bbe ve (d+g) c¢izgileri ters ydnde ha-
reket ederek dengeye ydnelebilirken; diisiik degerlerinde
ayni yonde hareket ettiklerinden dengeye uyum, bbe ¢iz-
gisinin (d+g)'den daha az hareket etmesini gerektirir.
Aksi halde, aciklar siirer ve finansal aktif stoklara
siirekli artar. K.BRUNNER-A.MELTZER (1976): s.80-84.
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Dikey uzun dénem iiretim ¢izgisi (Yo)'nin durumu, prodiktif im-
kadnlara, kaynaklara ve zevklere bagliyken, bbe'nin durumu ise
birikmis agiklarla (D) belirlenir. Ucret ayarlanma siirecinin
igsleyigiyle uzun donem iiretimi ve uzun ddnem bbe, mal piyasasi
esitlikleri ve hiikiimet biitce esitliginin uzun ddnem ¢Oziimle-
riyle tutarli bir fiyat seviyesinde kesisgsirler. Bu kesisimde-
ki degismeler, fiyat seviyesi degismelerinin yOniinii belirler.
Maliye ve para politikalara, her iki ¢izginin de nispi degis-

melerini ve fiyatlar seviyesini etkiler.

(a) Para Politikasi

Log P

i I

1

~ &4-{-3)‘
d+g

Logj

SEKIL 2

Sekil 2'de kalin gizgilerle bir denge durumu gosteril-
mektedir. bbe ve Yo, uzun ddnem stok dengesini belirtirken;
t+g ve S'nin kesismesi ise tani istihdam akim dengesini be-
lirler(126).

Merkez Bankasinin, bir a¢ik piyasa islemine girigstigi-

(126) a.g.e., s.88.
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ni diisiinelim (Bir a¢ik piyasa satin alimi séz konusu olsun).
Bir tahvil alim satimi, B ve S'yi degistirerek aktif piyasa-
sinin dengesini bozmakta ve aktif fiyatlari ile faiz oranla-
rin1 degistirmektedir. Ag¢ik piyasa satin aliminda, faiz oran-
lari diisiip aktif fiyatlari yiikselmektedir. Bu durum, harcama
akimini etkileyerek (d+g)'yi (d+g)1'e yiikseltir. Sekilden
de goriildiigii gibi, tam istihdam denge durumunun (YO) iistiinde
1 dedir

ve bir biitge fazlasi vardir. Ag¢ik piyasa islemleri (tahvil

bir akim-denge durumu olusur ki bu durumda iiretim Y

satin alimi) bbe'nin de durumunu degistirmekte; tahvil stok-
larini ve faiz Odemelerini azalttigi digin bbetyi asagliya
bbel'e diisiirmektedir. Bu durumda biitce fazlasi, Yz—Yl kadar
olmaktadir. Sekilde g6riilen bu Y2—Y1'1ik biit¢e fazlasi, B ve
S'nin azaltilmasini gerektirmekte, bu da harcamalari azalta-
rak (d+g)l'i asagiya (sola) kaydirmaktadir. B ve S'deki azal-
malar ayni zamanda bbe'nin durumunu defistirip (M'niin degeri-
ne bagli olarak: yiiksek M degerlerinde) saga dogru kaydirarak
agik piyasa satin alimiyla ortaya ¢ikan 1ilk diisme etkisini
dengelemektedir. Beklentiler ve parasal ilicretler degismezken,
s'de sabittir. Bdylece bbe, s ve d+g ¢izgileri kesiserek bir

orta-donem dengesini olustururlar. Bu dengede iiretim Yo’ln

altindadir.

Stok—-akim dengesinin YO iiretiminde ortaya ¢ikmasi, sa-
dece denge fiyat seviyesi iiretici ve tiiketiciler tarafindan
tam olarak bekleniyorsa ve {icret sdzlesmelerinde tam olarak
saptanmigsa, mﬁmkﬁndﬁr. Parasal iicretler, bir aglk'piyasa sa—
tin aliminda diismedik¢e veya bir ag¢ik piyasa satisi sirasinda

'a d6nemez.

yiikselmedikgce reel iiretim Yo

Goriildiigi gibi, parasal iicretler sabitken, a¢ik piyasa
satin alimlarai ilkin istihdam, {liretim ve fiyatlari yiikselt-
mekte; fakat aktif ve mal piyasalarinin ayarlanmasi istihdam,
iretim ve fiyatlari diisiirmektedir. Parasal ilicretlerde ayar-

lanma olmadik¢a bu pozitif korelasyon siirer. Fakat fiyat
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seviyesi onceki deferine ulasamaz; bir a¢ik piyasa satin ali-
min1 izleyen dengede mal fiyatlari ve faiz oranlari daha dii-
giktiir. Oysa aktif fiyatlari, ayarlanmadan sonra daha yiiksek
kalmigstir. P # p oldugunda tam bir akim-stok dengesi olamadi-

g1 icin dengeye varma daha baska ayarlanmalari gerektirir.

Maliye politikasi degismezken, tam stok-akim dengesine
varmak i¢in, harcamalarin birlesimi ve sermaye stoku .defisme-
lidir. Bir a¢ik piyasa satin alimina ayarlanmadan sonra, dii-
siik mal fiyatlari ve faiz oranlari ve de yiiksek aktif fiyat~
lariyla tiiketime g6re vyatirimlar artmakta béylece kapital
stoku da artmaktadir. Uzun ddnem iiretimi (Yo) kapital stokuna

baglidir ve o degigirken degisir.

Sonu¢ olarak, a¢ik piyasa satin alimina Yo ve bbe'nin
tam ayarlanmasindan sonra varilan dengede iiretim daha yiiksek,
fiyatlar ise daha diisiiktiir; uzun donem dengesinde fiyatlarla
iretim negatif iliskilidir. Tam ayarlanmadan sonra reel ba-
lanslar ve reel kapital stoku tamamlayici, tahvillerle reel

kapital ikamedir.

(b) Maliye Politikasz

Maliye politikasi, &zel ve kamu sektérlerinin nispil
bliylikliigiinii ve gelirin dagilimini belirler. Maliye politika-
sinin (hiikiimet harcamalari ve vergilerde degismelerin) etki-
lerini daha net gbrebilmek di¢in, para politikasini deZismez
kabul edelim. Kamu harcamalarindaki bir artisin kisa-orta ve
uzun donem etkilerini sekil yardimiyla gérelim(127). Bir den-
ge durumundan (biitce dengede ve akim piyasalari da Yo iireti-
minde dengede iken) g'deki bir artis, hem toplam harcamalarzi
(d+g), hem de biit¢e dengesini degistirerek her iki ¢izgiyi

de yiikseltir ve (d+g) ¢izgisini (d+g)1'e ve bbe'yi de bbel'e

(127) a.g.e., s8.92.
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kaydirir. Eger (d+g)'nin kaymasi bbe'deki kaymayi asarsa yeni
akim dengesi bbe'nin saginda olusacak ve bir biitge fazlasa
yaratacaktir. Tersine, bbe'nin tepkisi, (d+g)'nin tepkisinden
fazlaysa, yeni akim dengesi, yehi bbe ¢izgisinin altinda olu-
sur ki, o zaman da bir biit¢e a¢ig1i sdz konusudur. Sekil (3/a)
bir biit¢e a¢igi durumunu gostermektedir. A noktasi bir kisa-

donem akim dengesini belirtmektedir.

S
\
— d+9
bbe

(b)

SEKIL 3

Bir biit¢e a¢iginin finanse edilmesi, B ve S'yi arttai-
rarak (d+g)'yi yavas¢a saga kaydirir. Birikmis agiklar da bbe
¢izgisini S egfisi boyunca saga yiikselterek ekonomiyi B nok-
tasina vardirir. Bu orta-dénem dengesinde iiretim ve fiyatlar
daha yiiksektir. Ilk denge durumundan A'ya hareket, maliye po-
litikasinin piir mali etkilerinden kaynaklanirken; A'dan B'ye
hareket maliye politikasinin finansal (parasal) etkilerinin
sonucudur(128). Goériiliiyor ki Maliye politikasi kisa dénemde

iretimi arttirmaktadir. Ancak biitiin bunlari, beklentiler,

(128) a.g.e., s8.96 ve K.BRUNNER (1978): "Issues of Post
Keynesian Monetary Analysis", T.MAYER (1978) ig¢inde,
s.71.

ng‘f
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parasal {icretler ve kapital stoku sabitken sOylemek miimkiin—

dir.

Sabit beklentiler ve parasal iicretlerle genigleyici
bir maliye politikasi reel licretleri diisliriir; daraltici bir
maliye politikasi ise yiikseltir. Reel iicretlerdeki degisme,
tam istihdamin altinda veya iistiinde bir durumda gecici bir
akim-stok dengesinin olusmasinin temel nedenidir. Fakat para-
sal iicretlerdeki degismelerle, tam istihdam denge seviyesine
reel {icretlerin ayarlanmasi, Onceki fiyatlara doniisi gergék-
lestirmez; c¢iinki bbe ¢izgisi ve olayisiyla stok dengesi de-

gismistir. $imdiki fiyat seviyesi daha yiiksektir.

Eger aktif fiyatlari ve {iriin fiyatlari esit degilse,
ekonomi tam stok-akim dengesine varamaz. genel olarak, g'deki
bir artis, ilirin fiyatlarini ve faiz oranlarini arttirirken,
aktif fiyatlarini diigsiirmektedir. Parasal ilicretlerdeki herhan-
gi bir artis da, bu gelisimi daha da hizlandirir. Tam dengeyi
yveniden kurmak i¢in, tiketim ve yatirimlar arasinda harcama-
larin dagilimi defismelidir.Tiketimde artis ve yatairimlarda
azalma, ekonomiyi dengeye dogru y6neltir, ama kapital stoku
bu dengede daha kiigliktiir ve Sekil (3b)'de gdriildiigii gibi iire-
tim Yl'dir. Ucret ayarlanma siireciyle, g'deki bir artisin ge-
nisletici etkisi uzun dénemde asinirken; kapital stokunun
ayarlanmasi da ilk iiretim genislemesini, uzun dénem {iretimin-

de bir azalmaya doniistiiriir.

(4) Modelin Sonug¢lara

Modelin sonug¢lari ve dolayisiyla standart paradigmadan

farkliliklari B-M tarafinan sdyle Szetlenir(129).

(129) Bkz. K.BRUNNER-A.MELTZER (1972b): s.953.
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1- Harcamalarin faiz eléstikiyeti (veya IS) ve para
talebi fonksiyonunun faiz el8stikiyeti (veya LM), para ve ma-
liye politikasina nispl tepkilerin belirlenmesi ic¢in ne ge-

rekli, ne de yeterlidir.

2- Reel balans etkisi, iliretimin para veya parasal ta-
bandaki degigsikliklere pozitif bir tepkisini belirtmek ic¢in

ne gerekli ne de yeterli kosuldur.

3- Para (veya bazen Mall) politikalarla uyarilmis do-
minant servet etkisi, yeni {iretim fiyatlarina gdére mevcut reel

aktiflerin fiyatlarindaki bir degismedir.

4— Borglanmayla finanse edilmis sabit bir biit¢e ag¢igy,

piyasa faiz oranlarini ve reel sermaye fiyatini yiikseltir.

5- Bir biitce ag¢i1gi (veya fazlasi) fiyat seviyesini
yiikseltir (dﬁ@ﬁrﬁr),fakat siirekli enflasyon (deflasyon)'a ne-
den olmaz. Fiyatlardaki degisme zaman ic¢inde dagitilir. Zama-
nin uzunlugu ve toplam fiyat degisiminin biiyiikliigii, tahvil ¢i1-
karilarak (veya g¢ekilerek) finanse edilmis a¢igin (fazlanin)
orani ile artar. Zaman birimi basina fiyat degisim orani, baz
para yaratilarak (cekilerek) finanse edilmis ag¢igin orani ile

artar.

6- Paradaki degismelerin ardindan gelen iliretim gecik-
melerinin uzuniugu degisir. Bu uzunluk, paranin hizlanma ve
yavagslamalarinin nispil biiyiikliigiine ve parasal ve mali etkile-

rin karsilikli etkilesimine baglaidzir.

7- Paranain iiretim veya fiyatlar lizerine etkisi paranin

i¢sellik veya digsalligina bagli degildir.

Sozii bitirirken, Brunner ve Meltzer'in Monetarist bir

teorinin olmazsa olmaz (sine qua non) ii¢ kosulunu sdyle sira-
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ladiklarini belirtelim(130). Ii1ki, sistemin hareket ettigi
uzun-ddnem durumu, stoklarla (8zellikle para stokuyla (akim-
larla degil) belirlenir. Stok ve akimlar karsilikli etkile-
nir, fakat uzun donemde akimlar stoklara ayarlanir. Tkincisi,
paradaki bir degismeye uyum, para, diger aktifler ve yeni
liretim arasindaki ikameyi igerir. Ayarlanma dar bir aktif di-
zisiyle (tahvillerle) veya tek bir fiyatla sinirlanmaz. Para-
daki degismeler nispl fiyatlari degistirir ve mevcut sermaye,
hisse senetleri, tahviller ve cari iiretim piyasalarina yayi-
lan bir ikame siirecini baslatir. Uciinciisii, ekonomik sistem
istikrarlidair. Fiyatlarin veya iliretimin kiimilatif hareketle-
ri, bireylerin veya 6zel kurumlarin degil; devletin faaliyet-—
leri veya kararlarindan kaynaklanir. Ozel sektdér ise istikrar

saglayici etkiye.sahiptir.

Bu kosullarin, sadece Monetarist bir teori ig¢in geger-
1i oldugu savi elestirilmekte ve bunlarin (ilki harig¢) Mone-
tarist olmayan teorilerce de kabul edilebilir oldugu belirtil-
mektedir(131). Daha 6nce de s6ziinii ettigimiz gibi, B~M versi-
yonunun "eklektik" bir makro-iktisat gOriisiinii yansittigini
ileri siiren godriisler vardir. Bu elestirilere ve Brunner'in
kendisinin de analizin heniiz tamamlanmamis ve 'yari sezgisel'
oldugunu itiraf etmesine ragmen, yine de portfdy ayarlama sii-
recinin bir analizini sunan bu ¢ati, temel istikrarlilik teo-
remi ile dinamik stok ayarlanma analizini bilestirerek Mone-

tarist teoride Onemli bir bag olarak hizmet eder(132).

(130) XK.BRUNNER-A.MELTZER (1976): s.97.
(131) D.PURVIS (1980): s.113.
(132) W.GEBAUER (1973): s.109.
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b) YENI-KLASIK MAKRO IKTISAT OKULU:
"RASYONEL BEKLEYISLER HIPOTEZi"

1970'lerde Keynesyen Makroiktisati, radikal bir sekil-
de elestiren yeni bir ekol ortaya c¢ikmistir. Bu, daha 6nce
de sbziinii ettigimiz gibi ¢ogunlukla 'Rasyonel Bekleyisler'
hipoteziyle taninan ve daha sonra Lucas tarafindan "Yeni K14-
sikler" olarak adlandirilan Makroiktisat Okuludur. Yeni-K14&-
sik Makroiktisati, Kl&4sik Iktisatin temel prensiplerini tiim
ekonomik sorunlara, &zellikle de Makro Iktisat politikasina
uygulama ¢abasi olarak degerlendirmek mﬁmkﬁndﬁr(lSS). Kldsik-
lerin iki temel Onerisi - iktisadl ajanlarin (iiretici ve tii-
keticilerin) gelirleri ve teknoloji sinirlari ig¢inde kérlari-
ni ve faydalarini maksimize eden optimizerler olduju ve tiim
piyasalarin herhangi bir yasal engel olmadikg¢a dengede oldu-
gu - Yeni—Klésiklerin de dayandiga varsayimlarl olusturmakta-
dir. Onlari "Yeni" kilan yanlari ise, KléAsiklerin miikemmel
(tam) bilgi postiilasinin yerine genel denge teorisiyle uyumlu

olan rasyonel bekleyisler hipotezini getirmeleridir(134).

Onlarin analizlerindeki dinya, zevklerin ve teknoloji-
nin sabit olmadigi, durgun olmayan bir diinyadir. Piyasalari
dengeye getiren fiyatlar, sabit bir degisme (flux) durumunda
oldugundan, iktisadi ajanlar siirekli olarak fiyatlar hakkinda
bilgi stoklarini yenileyebilmekte ve kaynaklarini bilgi elde
etmeye ayirmaktadirlar(135).

Bilindigi gibi, KlAsik Iktisatin 1930'lardaki Depres-

yonu aciklayamamasindan sonra, Keynesyen Teori mikro kavram-

(133) M.H.WILLES (1982): "Rational Expectations as a Counter
Revolution" D.BELL&I.KRISTOL (1982) Ig¢inde, s.82.

(134) J.SCHEIDE(1986): "New Classical and Austrian Business
Cycle Theory: Is there a Difference?" Weltwirtschaftliches
Archiv, 122(3), s.575.

(135) D.LAIDLER (1982): s.77.
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lara ve denge durumuna dayali Klisik Teoriye Mikroiktisat

alanina kaydirip; makroiktisati, mikroiktisattan bagimsiz

olarak ele alarak, toplam talep, genel fiyat seviyesi ve is-
tihdam seviyesi gibi makro biiyiikliikler araciligiyla analiz
etmeye yonelir. Keymesyen Makro Modeller 1960'larin ortalari-
na kadar, klédsik metodu kullanan bazi iktisat¢ilarin varligi-
na ragmen, hem teori hem politika alanina hakim olmus ve ik-
tisatg¢ilarin ¢ogu artik, hiikiimetin para ve maliye politikala-
rinl yoneterek konjonktiir dalgalarini kontrol edebilecegine

inan¢ getirmistir.

Ancak Keynesyen ortodoxy'min (veya Neo-Klidsik Sente-
zin) 1970'lerde igime diistiigii derin bunalimin modelin kendi
biinyesinden kaynaklandigi ve onun makroiktisat politikasinin
en temel sorunlarima yanlis cevaplar verdigi goriilmektedir:
Phillips Egrisiyle sunulan, enflasyon ve igsizlik arasinda
bir trade-off'un oldugu varsayimlari, 1970'lerde enflasyonla
igsizligin birlikte artmasi olgusuyla acik¢a ¢elismekte ve

soruna cevap da getirilememektedir.

1960'larin sonlarinda bazi iktisatgilar (M.FRIEDMAN
ve E.PELPS) 6ne siirilen trade-off'un yapay ve kaba bir iliski
oldugunu One siiriip; igsizlik ve enflasyonun toplam kavramlara
degil, bireysel (mikro) temelli varsayimlara dayanan teorisi-
ni kurmaya c¢alisirlar(136). Onlarin tezleri, istihdam iizerine
etkileri yansiz (nétr) olan beklenen bir enflasyonla, istih-

dami tesvik edécegi kabul edilen beklenmeyen bir enflasyon

arasindaki ayrimi vergulamaktir(l37). Bu, h8kim teorideki ki-

rilmanin baslangicadir.

1970'lerin baslarinda, krizin yapisi ve ¢oziimleri iize-

rine fikirleri ¢ok farkli olsa da, iktisat¢ilarin ¢ogu bir

(136) M.H.WILLES (1982): s.87.

(137) R.E.LUCAS (1981): "Tobin and monetarism: A Review
Article", JEL, XIX, s.560.
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krizin varligi lizerinde anlagmaktadir(138): 1974'te Sir John

HICKS'in The Crisis in Keynesian FEconomics adli iinli konfe-

ranslar serisi, bu kabuliin agik bir ifadesidir.

Keynesyenler, teoriyi yeni gelismeler dogrultusunda
onarabilme ¢abasindadirlar. Fakat "eklektik" bir uzlasmanin
gerceklesmesini miimkiin gdrmeyenler de vardir: "Ayni olgu hak-
kinda, farkli varsayimlarindan dolayi, farkla tahminler

(prediction) yapan modeller- nasil olur da uzlasabilirler?"(139).

Iste Rasyonel Bekleyisler Okulu, Keynesyen Teorinin
sadece zayifligini vurgulamakla yetinmeyip, onarilamaz hata-
larindan dolayi en radikal big¢imde elegtireﬁleri olusturuyor-
lardz. Onlara gore, Keynesgil Tktisatin ii¢ temel hatasi, ka-
bul edilmesi miimkiin olmayaﬁ sonug¢lar yaratiyordu: Keynesgil
Iktisatain irrasyonel (akilci olmayan) bekleyislere dayanmasi;
makro ve mikro kavramlari bir arada ve tutarsizca kullanmasi
ve bireysel refahi, biiyiime gibi dolayli ve belirsiz kriterler-
le 6lcmesi(140).

Kendi modelleri ise, tiim bu hatalardan kag¢inarak, K1&-
sik Iktisat temeline oturttuklari bir genel denge modelidir.
Yukaridaki ifadelerden de ¢ikarabilecegimiz gibi, {i¢ ilke
Yeni-K18sik doktrin i¢in temel teskil etmektedir: ilki, ikti-
sadl ajanlarin, reel iktisadl kararlarinin (yatiraim, tiiketim,
tasarruf) nomipal faktérlere degil, sadece reel faktdrlere
dayandagi; ikincisi, ajanlarin bilgilerinin sinirlarina godre,
tutarli ve basarili optimize edici olduklari (yani siirekli
dengede olduklari); iigiinciisii ise iktisadi ajanlarin ekonomik

cevrenin degerlendirilmesinde sistematik hatalar yapmadiklara

(138) Bazilari ise (6rnegin TOBIN) teoride bir zayifligin de-
gil, fakat iktisatgilardaki bir giiven kaybinin krize
yol a¢tigini belirtmektedir. Bkz. y.a.g.m., s.558.

(139) y.a.g.m., s.561,
(140) M.H.WILES (1981): s.85-90.
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(yani rasyonel bekleyislere sahip olduklari)'dir(141).

Rasyonel Bekleyisler Hipotezi, Yeni-Kldsik doktrinin
en temel 6zelligidir ve ilk kez JOHN MUTH'un ifade ettigi gi-
bi, "Beklentiler, gelecekteki olgular hakkinda tam sekillen-
memis tahminler oldugu i¢in, ilgili ekonomik teorinin tahmin-
leriyle aynidir". Stokastik bir ifadeyle, rasyonel bekleyis-
ler varsayimi, iktisadi ajanlarin karar almada kullandiklara
siibjektif ihtimal dagiliminin, ayni bilgi seti i¢in, model
tarafindan ifade edilen objektif ihtimal dagilimiyla ayni ol-
dugudur(l42). Ayni bilgi seti, biitiin egzojen (dissal) degis—
kenleri, tim endojen degiskenlerin ge¢mis degerlerini ve mo-

delin (ilgili sistemin) yapisini igerir(143).

Yukarida belirtilen ii¢ ilke, Yeni-Kl&sik doktrinin bii-
tiinligii i¢in gereklidir. Makroiktisadi biiyiikliikleri ag¢iklamak
ig¢in, objektif fonksiyonlarin altinda yatan ve bireyin karsi-
lagtigi sinirlara geri gitmek gerekir ki bu, statik bir yapi-
da, ilk iki dilkeyi gerekli kilar; rasyonel bekleyisler ise

bu 6zellikleri dinamik problemlere aktarir.

Yeni-Klésikler, Keynesyenlerle iki zit kutbu olustu-
rurlarken(1l44), onlarin Monetarist ve Avusturya Okullariyla

iliskileri de giindeme gelmekte ve tartisilmaktadir. Cesitli
3

(141) K.HOOVER  (1984): s.59. Ayrica Bkz. A.BIRMMER-A.SINATL
(1981): "Rational Expectations and the Conduct of
Monetary Policy", AER, 71(2), s.259.

(142) R.J.BARRO-S.FISCHER (1976): "Recent Development in
Monetary Theory". JME, 2, s.155-156.

(143) K.HOOVER (1984): s.60.

(144) Bundan yirmi yil ®dnce basini M.FRIEDMAN, K.BRUNNER ve
A MELTZER'in ¢ektigi monetarist okulun radikal oldugu
diigliniiliirken; bugiin, Keynesyenler ve Yeni-Klasikler iki
z1t kutbu olusturmakta; Monetaristler ise bu iki ekol
arasinda 1limli bir yerde kalmaktadirlar. Bkz. J.STEIN
(1981): "Monetarists, Keynesians and New Classical
Economics", AER, s.139.
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iktisatgllarca(145) baglar kurulmaya ¢alisilmasina ragmen,
ne Avusturya Okulunun ne de Monetaristlerin (bazi istisnalar
disinda) onlari tam olarak benimsedikleri yolunda ifadeleri
vardir. Yeni Kldsikler ise kékenleri (8nciilleri) konusunda

bu okullara nadir de olsa gonderme yaparlar(l46).

Daha o6nce de belirttigimiz gibi, Yeni-Kl4sik okulu
"Monetarist" diye adlandirmak tartismali olsa da pek ¢ok ben-
zerlikleri olmasi nedepmiyle en azindan mukayese etmek amaciy-
la incelemeyi, bu arada Avusturya Okuluyla baglantilarini
vurgulamayi diisiindiik. Kuskusuz ki, her iki diisiince okulu da,
Liberalizmin en u¢ kanadini olusturmaktadirlar ve hemen hemen
6zdes politika Onerilerine ragmen, ¢ok farkli metodolojik ze-
minlere oturmaktadirlar. Yeni-Kl4sik Makroiktisat okulu da,
kimi Monetaristlere; kimi Avusturya Okuluna yakin yanlér ta-
simasl nedeniyle tartismalarin odak noktasini olusturmakta-

dair.

(1) Metodoloijik Degerlendirme

Bu u¢ Liberalist goriisler, dogallikla, sosyal olgula-
rin, onlarin temelini olusturan bireysel davranigslara inil-

meksizin (yani Metodolojik Bireyciligi kabul etmeden) a¢ikla-

(145) Daha once de belirtmis oldugumuz pek ¢ok iktisateg:
Yeni-Klasiklerin kimligi konusunda arastirma yapmiglar-—
dir. Bunlarin en dikkate deger olanlari arasinda TOBIN
(1981) ve HAHN (1981), onlari Monetarist olarak deger-
lendirirken; LAIDLER 51982) bu yaklasimi benimsemez ve
onlarin Avusturya Okuluna yakin olduklarini ve Onciille-
rinin Ludwig ve Mises ve Friederic von Hayek oldugunu
belirtir.

(146) Yeni-Kl4sik Doktrininin bic¢imlenmesine en temel katki-
lari yapan R.LUCAS, T.SARGENT, R.BARRO ve N.WALLACE,
Konjonktiir Dalgalanmalarini a¢iklanmasinda  HAYEK'i
"entellektiiel atalari" olarak kabul ettiklerini belir-
tirken; 6te yandan da, Phillips trade-off'u gevresinde
ddnen tartismalarda Friedman'in kendileri dig¢in ¢ok
6nemli bir baslangi¢ zemini hazirladigini belirtir ve
ona borg¢luluklarini ag¢ikca ifade ederler. Bkz. V.
ZARNOWOITZ (1985): "Recent Work on Business Cycle in
Historical Perspective”" JEL, 23(2), s.552 d.; K.HOOVER
(1984): s.61.
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namayacaginl savunurlar. Dolayisiyla, Metodolojik Bireycilik,

bir mikroiktisat teorisi temeli olmadikg¢a, tam bir makroikti-

sat analizinin kurulamayacagi, kurulsa da bilimsel nitelik
tagiyamayacagi goriisiinii de beslemektedir(147). Monetarist ve
Avusturya Okullari bu ortak zeminden yola ¢ikarak, metodolo-

jik konularda farkli kamplara ayrailirlar.

Herseyden ©nce, bireyden yola ¢ikan bu analizlerin,
bireylerin (iktisadi ajanlarin) seg¢imlerini igsel olarak tu-
tarli kilabilmelerini saglayan bazi postiilalara dayanmalari

gerekir.

Avusturya Okulu'na(l48) goére (Mises'in ifade ettigi
bigcimiyle) diktisadl davranislar {izerine bir teori kurulmak
isteniyorsa, iktisadi davranislarin akilci (rasyonel) oldugu
a_ priori olarak varsayilmali ve bu a priori varsayimindan
mantlki'dﬁ§ﬁnce veya ig¢sel g6z1emle(introspection) teoremler
firetilmelidir. Burada ©nemli olan, "tiim insanlarin, mallari’
kesin ve tutarli bir tercihler dizisine gére degerlendirdik-
leri" postiilasinin deneylere dayanarak (a posteriori) degil,
deneylerden bagimsiz, i¢ gdzleme dayanilarak bir algilama ya -
da anlama sgeklinde yapilmasidir. Bu apriorism dogal ve top-
lumsal bilimler arasindaki metodolojik ayrimi da belirler:
Toplumsal bilimler, doga bilimlerinin sahip olmadigi ek bir
bilgi kaynagina(anlamaya) sahiptir. Bu yaklasim, ayni zamanda

iktisatta ampirik bilgiye siddetle karsi koyusu da igerir.

Dolayisiyla, teoriler deneyle dogrulanma ya da yanlislanmaya
agik degildirler(149).

(147) K.H.PAQUE (1985): "How far is Vienna from Chicago"
Kyklos, 38(3), s.413. :

(148) Avusturya Okulu'nun metod01631S1y1e ilgili genis ve
derli toplu bir ¢alisma ig¢in Bkz. T. YAY (1987): Hayek
Iktisadi Uzerine B1r Inceleme' Hayek ve Keynes/Keynes-
ciler Tartismasi" f.0.s. B.E., Yayinlanmamis Doktora
Tezi, s.26-48. :

(149) W.DUGGER (1983): "Two Twists in Economic Methodology:
Positivism and Subjectivism", AJES, 42(1), s.87.
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Daha 1limli bir Avusturyen yaklasim (Hayek) da toplum-
sal ve dogal bilimlerin ayni yontemi kullanmalarini "bilimci-
1ik" olarak de@erlendirmekte ve elestirmektedir. Giinkii top-
lumsal bilimin konusu (arasflrma objesi) siibjektif (&znel)
deger yargilaridir. Kiginin iktisadi bir karar almasi onun
bilgisi, olaylar hakkinda yorumu, beklentileri, dikkati gibi

gozlenemez siibjektif temellere ve yargilara dayanir.

Monetarizmin metodolojisi ise ¢ogunlukla M.FRIEDMAN'in

iinlii makalesine dayanir: Methodology of Positive Economics".

Burada Onemli olan soru, teorinin varsayimlarinin
"realistik" olup olmadigi degil, fakat teorinin eldeki amag
i¢in yeterince iyi bir yaklasim saflayip saglamadigidir. Bu-
nun cevabi da, teorinin dogru tahminler(prediction)«saglaylp
saglamadigina bakilarak verilir(150). Buna gdre bir ‘teori,
sadece tahminleri gtzlemlerle mukayese edilerek testedilebi-
lir. Monetarist iktisat¢ilar, ig¢sel gézlemi (introspection)
ampirik olarak anlamsiz bulurlar. Ginkii bizim kendimiz ve di-
ger insanlar hakkinda "anladigimiz sey" (Avusturyen anlamda),
‘vanlislanabilir tahminlerle kurulan modeller ig¢in rastlanti-
sal bir katkidan baska birgsey degildir(151). Teoriler, tiim
bilimlerde bir "alet" (instrument) olarak diisiiniildiigii i¢in,
bu gdriiste dogal ve toplumsal bilimler aasinda metodolojik

bir ayrima da yer yoktur(152).

Bu aciklamalar dogrultusunda, Yeni-Kl4sik Okulun metod
olarak hangi okula daha yakin oldufunu degerlendirmek miimkiin
olabilir. Teorileri yargilanmasinda, tahmin etmedeki basari-
nin Onemli bir kriter oldugu konusunda, Monetaristlerle uyum

i¢indedirler. Fakat Yeni-Klasikler, ‘Friedman'in Marshall'ca

(150) M.FRIEDMAN (1953): "Methodology of Positive Economics",
s.15. )

(151) :K.H.PAQUE (1985): s.418.

(152) Bkz. M.FRIEDMAN (1977): "Nobel Lecture: Inflaton and
Unemployment”, JPE, 85(3), s.452-453.
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yénteminin tersine, Walrasyan yontemle c¢alisirlar. iki szel-
1ik onlari Walrasyan yapar(153). I1ki, genel denge analizini
savunmalari; ikincisi ise ilkiyle baglantili olarak, uygula-
mali bir teorinin béliimleme (kismi analiz) yéntemini kullan-
masinl elestirmeleridir: Bu elestiriler, Keynesyen Makro Ik-
tisatin mikro kavramlar: kullanmadaki yetersizligine ve
Friedman'in da bagslangi¢ta bireyden yola ¢ikmasina ragmen,
buna makro kavramlari da katarak eklektik bir analiz yapmis

olmasina y6neltilir.

Friedman'in ifadesiyle, "Marshall ig¢in teori, gercgek
kanitlara dayanan hipotezler kadar, somut gergegin kegsfi icin
bir motordur". Halbuki Marshall'in tersine Walrasyanlar igin,
teorinin inceligi, soyutlugu ve genelligi bir Slg¢iide amag¢ ha-
lini almakta ve teori gergegin fotografik bir tanimi olmasa
nedeniyle tahminlerinin dogruluguyla degil, varsayimlarinin
dogruluguyla testedilebilir olmaktadir(154).

Yeni-Kldsiklerin, teoriye sadece mikro temellerden
yaklasmalari ve teorinin soyutlugu, genelligi ve ig¢sel tutar-
l1l1gini Onemsemeleri, onlari bir Jlciide Avusturya Okuluna
yaklastirmaktadir; fakat ampirik c¢alismanin Oneminin kabuli
ise onlari Avustaryanlardan en a¢ik bi¢imde ayiran dzellik
olmaktadir. Dolayisiyla, Onlar i¢in bir teori, hem varsayim-
lari, hem de ondeyilerinin dogruluguyla testedilebilir. Ikti-
sadi ajanlarin siibjektif verileriyle, teoriyi yapan iktisat-
¢inin objektif verilerinin ayni olmasi bu sonucu ¢ikarmayi ko-
laylastirmaktadir. Bu da "Rasyonel Bekleyisler“ hipotezinin
kabuliiyle miimkiindit. Sonu¢ olarak, Onlar igin iyi teori, ayni

zamanda iyi uygulamadlr (prat1kt1r)(155)

(153) 'K.HOOVER (1984): s.67.

(154) M.FRIEDMAN (1972): "Comments on the. Critics", JPE,
'80(5), s.921.

(155) ‘B.KANTOR (1979): "Rational Expectations and Economic
Thought", JEL, 17(4)'den aktaran V.SAVAS (1984): Key-
nezyen Iktlsat Yikilirken, Fatih Yayainevi, ist., s.199.
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(2) Denge Kavrami

Iktisadi diisiince okullarinin metodlarindaki ve mikro-
temellerini kurmaktaki bakig agisi farklari, onlarin "denge"
kavramini kullanmaktaki farkliliklariyla yakindan iligkili-
dir(156).

Avusturya Okulu, Walrasgil bir genel dengeye' karsa
¢ikmaktadir. Walrasgil anlamda bir genel dengenin kurulmasi,
piyasada herkesin tam bilgiye sahip oldugu, herkesin optimi-
zer oldugu ve tiim iktisadi ajanlarin esanli dengeye geldigi

bir diinyanin olmasiyla miimkiindiir. B6yle bir anlik denge, her-

hangi bir 2zaman aninda miimkiin olabilir. Fakat farklai farkli
plidnlari ve bekleyisleri olan, eksik bilgiye sahip olan ve
hepsi farkli siibjektif deger yargilarina sahip olan bireyle-

rin bir biitiin olarak dengeye gelebilmesi miimkiin miidiir?

Herseyden ©6nce bu planlarin yerine getirilebilmesi
igin onlarin ayni dissal olaylar setine (objektif verilere)
sahip olmalari gerekir. Ve bu dengenin siirmesi, dissal olay-
lar (objektif veriler)le kendi genel bekleyiglerinin (siibjek-

tif verilerin) ¢akigsmasiyla miimkiindiir.

Iste denge analizinde elestirilmesi gereken nokta, bu

siibjektif verilerle, obijektif verilerin nasil. uyustugunun

arastirilmayip, sadece dengenin varliginda bunlarin uyustugu-

nun varsayilmasidir(157).

Oysa, Avusturya Okuluna gore, denge iktisadi faaliyet-
ler arasinda bir iligki oldugundan, belli bir zaman siirecini
gerektirecektir. Denge, analitik bir .baslangi¢ noktasi olarak

kabul -edilmekte ve ekonominin ayarlanmaya egilimli oldugu

(156) S.DOW (1983): "Schools of Thbught in Macroeconomics:
The Method is the Message", AEP, June, s.36.

(157) T.YAY. (1987): s.89.
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(hayalil) bir denge yolunun oldugu kabul edilmektedir(158).

Walrasgil Analizdeki dengenin statikligi konusunda,

Yeni Klasikler Avusturya Okuluyla ayni elestiriyi yaparlar.
Ancak onlar ic¢in denge, hayali veya "ideal" bir baslangi¢c du-
rumunu degil, fakat her periyotta karsilasilabilecek bir du-
rumu gosterir., Bu denge durumu Walrasgil Analizdeki gibi,
statik bir durum degildir: Piyasalarda bozukluklara ayarlanma
esanli olmayabilir, buna ragmen onlar bir dengelenme durumun-
dadirlar(159).

Goriinen odur ki, bu analizde dengenin hem varolmasini;
hem de dinamik olmasini saglayan bir motor vardir: Bu da "bi-
reylerin rasyonel bekleyislere sahip olduklari" hipotezidir.
Rasyonel bekleyigslere sahip olan bireyler hem gelecefe ait
tahminler yapmakta, hem de bunu bugiinden gergeklestirmekte-
dirler. Dolayisiyla, Yeni-Kl&sikler, Avusturya Okulunun Wal-
rasgil Iktisatta elestirdigi, "Siibjektif verilerle" objektif
verilerin” nasil uyumlastirilarak dengenin kuruldugu sorusunun
cevapsizligina da bir ¢dziim getirmis olmaktadirlar: @Ciinki
rasyonel bekleyisler demek, ajanlarin kendi sibjektif deger-
lendirmeleriyle, tahmin hatalarinin objektif ihtimal dagila-

minl taniyabilmeleri demektir.

Zamansiz (statik) olan Walrasgil Denge analizini bu
gekilde dinamik hale getirerek Yeni-Klédsikler yeni bir genel
denge analizini gergceklestirmektedirler. Bu analizde zaman
vardir; ama uzun—-donem, kisa ddnem dig¢inde eritilmekte; bir

anlamda zamansizliga geri doniilmektedir.

(158) J.SCHEIDE (1986): s.579.

(159) Herhangi bir =zaman aninda, planlarin gelecekte nasil
gerceklegsecegi yolunda bilgi olmadigz: durumda, £fiyat
ve miktar sdzlegsmeleri, gelecekte bugiinkiinden farkla
.olacaktir. Yani boyle bir durumda hatalar olabilecek-
"tir, fakat bunlar sistematik degildir. Yani bireyler
exante hatalarini bilemeyebilirler, fakat daha sonra
yaptiklari hatayi bulacaklardir. Bkz. y.a.g.e., s.577.
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Monetaristler ag¢isindan bakildiginda, onlarin denge
taniminda uyustuklari gdriiliir. Friedmaﬁinydenge durumu, bir
kere varilirsa, orada kalinacak durumdur(160) ifadesi, Yeni-
Kladsiklerin, "bir iktisadl ajan, veri bilgisiyle, olmayi is-
tedigi yerde oldugunda dengededir" ifadesiyle tutarlidir. On-
lar bu tanimin formel dogrulugunda uyussalar da, Friedman
ig¢in bu agiklayici olmayan bir ifadedir. Friedman bu ifadeyi
anlamli kilmak i¢in Marshallyan yonteminin bir uzantisi ola-
rak, kisa ve uzun donemler arasinda ayrimi belirtme yolunu
seger. Ona gbére, bireyler her zaman dengeye ydnelmektedirler;
ancak uzun donemde hakkinda ¢ok sey bilinebilecek seyler, ki-
sa donemde ¢ok belirsiz olabilirler. O halde bireyler, tam
belirlenmemis sinirlar altinda dengededirler. Bu durumda, ik-
tisadi ajanlarin bilgisizliklerini, &lgiilebilir olan (risk)
ile Olgiilemeyen (belirsizlik) kisimlarina ayirmak gerekmekte-

dir.

Yeni Kl&sikler ig¢in gelecek belirsiz degildir; ajanla-
rin gelecek hakkindaki bilgisizliklerinden dogan hatalari,
Knight anlaminda "risk" olarak tanimlanir(161). Bu da objek-
tif bir ihtimal dagiliminda Szetlenebilecek bir hata tiiriidiir.
Ayrica, bireylerin bu hatalari zaman iginde tekrarlamayacak-
lari (yani, hatalar serial olarak iliskili degildir) diisiinii-
liir. Onlar tamamiyle bilinen sinirlar icinde hareket etmekte-

dirler.

Bu duruﬁda, Friedman i¢in s6z konusu olan teori kuran
gézlemcinin (iktisat¢inin)iktisadi bireyin karsilastigi tiim
sinirlari belirleyememe sorunu, Yeni-Kldsikler ig¢in s6z konu-
su olmamakta; onlar tamamiyle belirlenmis bir teori sunmakta-

dirlar.

(160) M.FRIEDMAN (1976): Price Theory'den aktaran K.HOOVER
- (1984): s.70. .

(161) K.HOOVER (1984): s.71.
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Sonug¢ olarak, Yeni-Klidsik Makroiktisatin "anahtar"
kavrami olan Rasyonel Bekleyisler hipotezini Friedman séyle

degerlendirmektedir:

"Iktisadi aktérlerin, gelecek ihtimallerini deferlen-
dirmekte mevcut bilgiyi akilli bir sekilde kullandiklari yo-
lundaki kadim (ancient) gdriisiin rasyonel bekleyisler teori-
sinde (yeniden) ifade edilmesi, 6nemli ve degerli bir gelis-—
medir. Fakat bu, goriisin atesli tarafarlarinin dislamis oldu-
gu, dinamik degismeler bilmecesini ¢6zmek ig¢in bir 'ag¢il susam
ag1l' degildir(162).

(3) Konjonktiir Dalgalar;

(a) Paranin Yan31211§1 ~ Dogal Issizlik Orani -
Phillips Egrisi

Yeni-Klasik Makroiktisatin gelistirdigi Konjonktiir
Dalgalari (Business Cycles) teorisini anlamak ig¢in, ilk asa-
mada ig¢ice geg¢mis ii¢ konuyu (yansizlik, dogal issizlik oran:
ve Phillips Egrisi) ele almak yararl:i: olacaktir(163). Yeni-
Klédsiklerin bu ¢ok iyi bilinen teorisi, para miktari ve genel
fiyat seviyesi hakkinda eksik bilginin, nasil paranin yanli-
li1gina yol ag¢tifini gdstermektedir(l64). Makroiktisatin en
zor sorunlarindan olan yansizlik kavramini ele alirken yine
onceki kisimlardaki yontemi dizleyerek Yeni-Kldsikleri Avus-—

turya Okulu ve Monetaristlerle karsilastirmay: siirdiirmekteyiz.

(162) Bkz. M.reman (1982): Monetary trends in the United
States and the United Kipgdom; Their relatinn to indche,
prices and interest rates 1867-1975, Chicago & London,
's.630. o

(163) Bu konular, FRIEDMAN'inteorik catisini ele alirken ileride
ayrintili bi¢imde ele alinacagindan, burada konunun gerek-
‘tirdigi Olgiide incelenecektir.

(164) R.BARRO (1984): "Rational Expectations and Macroeconomics
in 1984", AER, 74(2), s.179.
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Hayek i¢in paranin yansizligi asagidaki sartlari ge-
rektirmektedir(165):

(a) Toplam parasal akim sabit olmalidair.

(b) Tim fiyatlar (iicretler dahil) esnek olmalidir.

(c) Uzun dbnemli sdzlesmeler i¢in gerekli olan gele-
cekteki fiyat hareketleri hakkinda dogru bekleyislere sahip
olmak gerekir.

(d) Paranin tedaviil hizi sabit olmalidir.

Hayek'e gére, bu sartlarin .gerceklesmesinin (6zellikle
b ve c) zor olmasindan dolayi, uygulamada yansiz (nétr) para
asla olamaz., Teorik yansiz para kavrami ile uygulamadaki ide-
al para politikasi arasindaki iliski, ilkinin ikincisine bir

degerlendirme 6lgiitii olmasidir.

Oysa, Yeni-K14sik Analizde bu kosullarin hepsi saglan-
maktadir. Bu da, Yeni-Kl&siklerin paranin her zaman boyutunda

yansiz oldugunu belirttikleri anlamina gelir.

Friedman'in paranin uzun ddnemde yansiz oldufunu be-
lirttigi enflasyon teorisini olusturmasina kaynaklik eden

reel ve nominal miktarlar arasindaki eski ayrim, Yeni-Kl&sik-

lerin de analizlerinin temelini olugturmaktadzir.

Friedman'a gore, nominal para stokundaki bir artis,
mevcut fiyatlarda reel balanslari arttirir; bunlarin harcan-
masi ilkin mal stoklarimni eritir; sonra da iiretimi arttirip

dolayisiyla fiyatlari arttairir. Goriildiigi gibi, kisa donemde

parasal faktdrler reel faktdrleri etkilerken; uzun ddnemde

etkilenen' sadece fiyatlardir: Para kisa ddnemde yanliyken;

uzun dénemde yansizdir. X -

(165).F.A.HAYEK (1931): Prices .and Production, Sec. Ed.,
Routledge-Keagan Poul Ltd., 1960. s.131'den aktaran
T.YAY. (1987): s.93. '
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Yeni-Klésikler di¢in durum daha farklidir: Rasyonel
Bekleyiglere sahip ajanlar, hiikiimet politikalarinin sistema-
tik kisimlarini dogru bi¢imde tahmin ederek, para ve fiyatlar
arasindaki diliskiyi anlarlar; siirekli dengede olan bu ajan-

lar, bu bilgilerini reel ve nominal degismeler arasindaki ay~-

rim1 yapmak i¢in kullanirlar. Dolayisiyla para kisa donemde
de yansizdir(166). Para arzi dalgalanmalarinin sistématik
kismi, BARRO'nun deyigiyle "beklenen" para, sadece fiyatlara
etkilerken; tesadifi (random) kisim (beklenmeyen para) ise
reel etkilere sahiptir(167). Konjonktiir Dalgalanmalarini ya-

ratan da bu "beklenmedik" tesadiifi soklardir.

Paranin yansizligi konusunun ©nemi, Phillips Egrisi

ve dogal igsizlik oraninin ‘agiklanigsiyla yakinen ilgilidir.

Bilindigi gibi, Phelps ve Friedman kisa donemde bir
Phillips trade-offunun olduBunu, fakat uzun ddnemde, enflas-
yon oranindan bagimsiz bir dogal igsizlik oraninin bulunduBunu
dne siirerler. Kisa dénemde Phillips trae-off'unun varolmasi,
iktisadi ajanlarin bazi beklentisel hatalarinin oldugu goriisiine

dayanair.

Ani bir parasal genislemeyle baslayan bir enflasyon
siirecinin baslangicinda, is¢iler ¢alisma sbzlesmesi yaptikla-
r1 doénem ig¢inde gecerli olacagini diisiindikleri fiyatlar sevi-
yesini diisiik, reel iicretlerini ise yiksek tahmin ederek, mev-—
cut nominal ﬁéretlerde daha fazla emek arzederler. Sonug,
iiretimde artislarla dogal issizlik oraninin altinda bir is-—

. s8izlik seviyesidir. Goriinen, kisa donemde beklenmeyen enflas-

(166) D.LAIDLER (1982): Monetarist Perspectives, s.84.

(167) Rasyonel Bekleyislerin genigletilmis bazi versiyonlari,
-parasal bozukluklarin genel ve nispl fiyatlarda ve do-
layisiyla iiretim ve istihdamda ayarlanmalara yol agan
‘gegici karisikliklar yarattigina kabul ederler.
Bkz. BARRO (1984): s.179 ve D.LAIDLER (1982): s.85.
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yonla, issizlik arasinda bir trade-off'un oldugudur(168). An-
cak, beklentisel hatalar siirekli olarak devam etmez. Fiyatla-
rin iicretlerinden daha hizli bigimde arttigini gdren iggiler,
reel ilicretlerini eski seviyesine getirme ¢abasina girerek is-
sizlik seviyesini dogal orana geri dondiiriirler. Bu dogal is-
sizlik orani, dogru algilamalarla (bekleyislerle) tutarla
olan bir orandir ve emek piyasasinin etkinligi, rekabet ve
tekelin boyutu, ¢esitli iglerde ¢alismaya tegsvik veya engel-
ler gibi reel faktdrlere baglidir(1l69). Yeni-Klidsikler, Fried-
man'in "emek ve mal piyasalarinin yapisal Szelliklerini iceren
Walrasgil Genel Denge Sistemine dayandirilan bir seviye"(170)

diye tanimladigi dogal igssizlik orani kavramini &diing alarak,

zaman iginde degisen bir "is arama" igsizlifinin varligin:
kabul ederler. Bu géniillii bir issizliktir(171).

Yeni-Klédsikler, paranin yansizlifi konusunda oldugu
gibi, kisa ddnemde bile Phillips trade off'unu reddederler.
Onlarain Phillips Egrisini yorumlamalari (Expectation Augmented
Phillips Curve), gergekte bir toplam arz egrisini ifade et-
mektedir(172). Bu yorumda, mallarin ve faktér hizmetlerinin
toplam arzi, fiili ve beklenen fiyatlarin nispl degerleriyle
pozitif olarak iliskili kabul edilir(173): Asagidaki esitlik

bu iligskiyi g&stermektedir:

s _ _ s
Yt =0 [Pt Et (Pt+1)] * Ut

(168) S.FISCHER (1977): "Long-Term Contracts Rational
Expectations, and the Optimal Money Supply Rule", JPE,
85(1), s.192-193.

(169) M.FRIEDMAN (1977).

(170) M.FRIEDMAN (1968): "The Role of Monetary Policy", AER,
58(1), S.8u '

(171) D.LAIDLER (1982): s.78.

(172) D.LAIDLER (1982): s.16 ve D.LAIDLER (1981): "Monetarism:
An Interpretation and An Assesment", EJ, 91(361), s.9.

(173) R.J.BARRO-S.FISCHER (1976): s.156-157.
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Bu Modellerde, beklenen iicretlere gore fiili nominal
iicretlerde bir azalma, is aramaya ayrilan zamani arttirarak,
emek arzini azaltir. Rasyonel Bekleyislerle birlesen bu &zel
arz fonksiyonu, sistematik olmayan (beklenmeyen) parasal et-
kilerin reel degigkenleri etkileyebildigini belirtir. Uretim,
reel igsizlik orani ve reel faiz orani sistematik parasal et-
kilerden bagimsiz sekilde hareket eder ve g¢ogunlukla, rast-
lantisal (random) bir siireci izler. Sistematik parasal etki-
ler ise, rasyonel bekleyigler altinda derhal fiyat etkilerine
doniisiir. Bdylece, Lucas-Sargent'in Rasyonel Bekleyislerle
birlesmis toplam arz fonksiyonu, bir trade-off'un sistematik
kullanimi ig¢in gereken tiim imkanlari ortadan kaldirir. Trade-
off kisa donemde bile yok olmaktadir. Fiili issizlik oranzi,
herhangi bir zaman aninda dogal orana karsilik gelmekte-
dir(174). ’

(b) Konjonktiir Dalgalarinin Nedenleri ve Yapisi

Yeni-Klésiklerin amaci, ii¢ temel ilkelerini de bozan
(para aldanmasini yaratan, dengesizligi ve tahmin hatalarin-
daki serial korelasyonu ortayé ¢ikaran) Konjonktiir "Dalgala-
rinin, iktisadi denge analizinin temel ilkelerine bagli kala-

rak Genel bir teorisini kurmaktir(1l753).

Hem Avusturya Okulunun, hem Yeni-Klisiklerin ve hem
de Monetaristlerin {izerinde anlastigi nokta, Konjonktiir Dal-
galarinin piyaéanln basarisizliginin degil; piyasanin maruz
kaldigi dissal bozukluklarin dogal sonucu olarak ortaya ¢ik-
ti1gidir. Her .ii¢ okul da, dlgsall(outside) bozukluklarin en
onemli kaynagi olarak para miktarindaki degismeleri gdriir-
ler(176).

(174) K.BRUNNER (1978): s.67.
(175) V.ZARNOWITZ (1985): s.552.

(176) ‘Bkz. J.SCHEIDE (1986): S.586. M.FRIEDMAN and A.SCHWARTZ
(1963): A Monetary History of U.S 1867-1960, Princeton
Un. Press, Princeton; T.YAY (1987).
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Baslangi¢ta Avusturya Okulu, parasal degismelerin ti-
cari bankalarin kredilerini genisletmesiyle ortaya c¢iktiginai
vurgular; ancak bu bamnkalar istikrarli kabul edilen piyasa
ekonomisinin sadece belli bir kismini olusturduklarindan tek
baglarina keyfi bir gekilde konjonktiir inig-¢ikislarini yara-
tamazlar. Sonu¢ olarak, bozukluklarin kaynafinin, Merkez Ban-
kasinin daha fazla para yaratarak devletin ekonomiye miidaha-
lesi oldugu kabul edilir.

Yeni-Kl4sikler a¢isindan bakildiginda; =zaten piyasa
sinyallerine gore "olmasi gerektigi veya olacagi'" bigimde ha-
reket eden ve hatali kararlarini diizeltip ileriye aktarmayan

ajanlar bir parasal depismenin olacagini da tahmin edebile-

ceklerdir. Oyleyse, onlarin yaptiklari tesadiifi (random) ha-
talarin katlanarak artmasina ve Konjonktiir Dalgalanmalarina

donlismesine sebep olan nedir?

Bu sorunun cevabi, bilginin eksikligiyle aciklanabi-
lir: Veri bilgileriyle Ongdremedikleri beklenmedik bir para-
sal sokla karsilasan iktisadi bireyler sistematik olmayan
rastlantisal hatalar yapacaklardir. Bireyler sadece rastlan-
tisal (random) hatalar yapiyorlarsa, bir biitiin olarak ekono-
miyi ele aldigimizda bu hatalar birbirini gotiirmez mi? Lucas,
bunun cevabini s6yle verir: Para miktaraindaki dalgalanmalar,
ekonomideki tiim bireylere ayni anda etki yaptigi ig¢in onlarain
timiiniin hatallikarar almasina neden oldugundan, hatalar hep-
sinin faaliyetlerine yayilir ve sonuglari tim ekonomi dig¢in

gbzlenebilir hale gelir(177).

Bireylerin yaptiklari hatalari farkedip diizeltmelerini
engelleyen veya diizeltseler de hatalara siireklilik kazandira-
rak Konjonktiir Dalgalarinin yaratilmasina neden olan bir et-

ken, onlarin bu hatalar temelinde 'iktisadi kararlar almis

(177) D.LAIDLER (1982): s.81.
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olmalaridir. Sonradan pisman olmalari, s6z konusu bu kararla-
rin ex ante tamamen istege bagli olarak alindigi gergegini
degigtiremez(178).

ikinci bir etken ise, ajanlarin sadece kendilerine
iligkin bilgiye sahip olup; diger kisiler ("island" piyasalar)
hakkinda ve para stoku-fiyatlar seviyesi gibi tim ekonomiye
yaygin biiyiikliikler hakkinda eksik ve gecikmeli bilgiye sahip
olmalaridir(179).

Simdi, Yeni-KlAsiklerin Konjonktiir Dalgalarina bakisi-
n1 ag¢iklamak icin, ekonomide belirsizlik oldugunu ve genel
olarak fiyatlar séviyesini yiikselten beklenmedik bir parasal
genigleme oldugunu varsayalim. Uriinlerinin fiyatlarinda bek-
lediklerinden daha yiiksek bir artis goren iireticiler, bu fi-
yat artiginin talepteki nispi bir degismeden mi yoksa toplam
nominal talepteki bir artistan mi1 ileri geldigini kesin ola-
rak bilemedikleri ig¢in, artigsi gozler gézlemez genellikle
iiretimlerini arttirma yoluna gideceklerdir(180). Daha &nce
belirtmis oldugumuz gibi, beklenen ve cari fiyat (iicret) se-
viyeleri arasindaki farkla pozitif iliskili olan kisa d6nem
toplam arz fonksiyonu eldstik oldugu ic¢in, beklenmedik bir
yliikselme (veya diigsme)ile karsilasan is¢i ve/veya {lireticiler

daha fazla (daha az) emek ve/veya {iriin arz edeceklerdir(181).

Demek ki, iggiici reel ilicreti yanlis algilandiginda
firmalar ig¢in eﬁek arz egrisi kayarken, insanlarin iiriin tale-
bi de degismektedir. Bu, herhangi bir hatali algilama olmadi-
g1 zamana gore iiretim yapisinin farklilasacagi anlamina ge-

lir. Uretim kararlari bir kere bu duruma gdre alininca, bu

(178) a.g.e., s.79.

(179) V.ZARNOWITZ (1985): s.552.
(180) J.SCHEIDE (1986): s.587.
(181) V.ZARNOWITZ (1985): s.552.
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duruma gére alinimnca, bu gibi etkiler‘sﬁrecektir. Dahasi, ha-
talar dayanikli mallarin idiretimi hakkinda oldugu 6lgiide, iire--
timde emekle birlikte kullanilacak olan dijer liretim faktdr—
lerinin de miktari etkilenecektir; bu da sirasiyla iliretim ve
tiketim mallari cinsinden eme§in marjinal fizik verimliligini
ve dolayisiyla reel ilicretin yapisini etkileyeéddﬁr. Tam bilgi
sz konusu olsa, ‘bu durumda degisen sadece nispl fiyatlar
olacaktir. Oysa, insanlarin kaynaklarinin bir kismini fiyat-
lar hakkinda bilgi elde etmeye ayirdigi varsayimi kabul edil-
diginde, is¢ilerin zamanlarini bos zaman veya is arama ara-
sinda b6lmesi miimkiin hale gelmekte, bu da dogal igsizlik ora-
ninl etkilemektedir. Dayanikli mallarin asinmasi zaman aldi-
gindan, dogal issizlik orani iizerine bu gibi etkiler bir siire
devam edecektir(182).

Gériinen odur ki, rasyonel bekleyislere sahip olan
ajanlar, sokun gegici nitelikte oldugunu anlayip hatalarini
tamir etseler, yani hatalar siirekli olmasa bile, sonuglara

siirekli olmakta, konjonktiir dalgalari yaratilmaktadir.

Yeni-Kldsiklerin konjonktiir teorisi, Avusturya Okulu-
nun konjonktiir teorisine yakindir. Farklilik Avusturya Okulu-
nun baslangili¢ noktasi olarak, yatirim ve istihdam kararlari-
nin faiz oranlarindaki degismelere gdre alindigini vurgulama-
sindadir. Bu nispi fiyat (faiz orani), tiim iktisadi ajanlarin
yatirim ve tasarruf vapma yvolundaki zaman tercihlerini yansi-
tir ve i{iretim siirecinin yapisini belirler. Yeni-Kldsikler ise
faiz oranlarini teorik ve ampirik nedenlerle dislarlar. Onlar

i¢in Konjonktiir Dalgalarini basglatan, nispi fiyatlar degil,

fakat fiyat seviyesidir. Eger Avusturya Okulunun séylemek is-—

tedigi, para miktarinin bir defalik (one-shot) degisiminin
nisp? fiyatlarda degismeye yol agtigi ise, bu Yeni-KlAsikler

tarafindan da benimsenir. Ama Konjonktiir Dalgalari gibi sii-

(182) D.LAIDLER (1982): s.82-83.
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rekli dalgalanmalar paranin bir-ddnemlik artma ve azalmalari-
n1 degil, fiyatlar seviyesinin siirekli inis-g¢ikislarina bag-
11d1r(183).

Monetaristlerle ise Konjonktiir Dalgalarinin a¢iklanma-
s1 konusunda farklilasirlar. Friedman i¢in bir parasal sok
Ooncesi ve sonrasinda varilan bir uzun—-ddnem dengesi dﬁgﬁncési
vardir; dolayisiyla, konjonktiir dalgalanmalari kisa dbénemde
ortaya ¢ikan uyumsuzluklari yansitir. Yeni-Klésikler igin
boyle bir ayrim s6z konusu degildir; konjonktiir dalgalanmala-
rina neden sadece beklenmedik parasal soklardir. Bilindigi
veya beklendigi siirece hig¢ bir parasal defisme, ister kisa is-

ter uzun donemde, reel etkilere sahip olmayacaktzir.

- Ayrica, Monetaristler nispl fiyatlardan ¢ok, para arzi
ve fiyatlar genel seviyesi arasindaki oransal iliskiye dikka-
ti c¢ekerken; Yeni-Kl&dsikler ic¢in para arzi-genel fiyat sevi-
yesi iligkisi beklentilerin gerceklesmesi durumunda, gecis
stireci olmaksizin gegerlidir, fakat haber almanin (bilginin)
yetersiz oldugu durumda, iirin fiyatlarinin denge fiyatlarin-
dan sapmasinin sonucunda nispl fiyatlar, fiyatlar seviyesin-

deki degismeler kadar onem kazanlf(184).

(4) Yeni Klasiklerin Iktisat Politikasi Goriisleri ve

Elestiriler

Konjonktﬁr Dalgalanmalari, dogal olarak istikrarli ka-
bul edilen piyasa ekonomisinin dengeden sapmasina neden oldu-
guna gdre, ekenomideki bu bozukluklara miidahale edilip edil-
meyecegi konusu da Gnemli bir tartismayi beraberinde getirir.

Yeni Klasikler bu tartismayi teorik diizeyde yiiriitiirler.

(183) J.SCHEIDE (1986): s.586.

(184) E.EREN (1986b): "M.Friedman'da Paranin Yansizligi ve
Ekonomiye Miidahale", Maliye Yazilari, s.78.

B
v
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Bilindigi gibi, Friedman Hanry Simons'i izleyerek para
politikasinin yOnetiminde istefe bagli politikalar veya oto-
ritelere karsi parasal otomatik kurallari tercih eder: Bu,
paranin yilda sabit bir X oraninda artmasina izin verilmesi
kuralidir(185). Bu oranda, GSMH'nin uzun ddnemde biiyiime ora-

nina esitlenecek sekilde belirlenir(186).

Friedman'in sabit bir kurala savunmasi, para otorite-
lerinin ekonomik bozukluklarin kaynagi ve zamanlamasi konu-
sunda bilgisizliklerine dayanmaktadir. Ve bdyle bir kural,
Friedman'in enflasyon bekleyigslerinin yavag gelistifine inan-
masiyla iligkili olarak ©ne siiriiliir(187). Para stokunun belli
bir oranda artmasi devam ettigi siirece, enflasyon da uzun dé-
nem i¢inde sabit bir oranda kalacak; boylece iktisadi ajanlar
kendilerini bu diizenli orana gére ayarlayarak, kural devam

ettigi silirece beklenmedik siirprizlerle karsilasmayacaklardir.

Hayek de Friedman'in bu X yiizde kuralini, mevcut ku-
rumsal diizenlemeler altinda, tiim olasi o6nerilerin en iyisi
olarak degerlendirmektedir(188). Zaten istikrarli olan bir
ekonominin istikrarini korumak amaci ig¢in bdyle bir kuralin
etkinligi {iizerinde anlasma varken; anlasmazlik, ekonominin
istikrarinin yeniden nasil kurulacagi konusunda ortaya ¢ikar.
Ornegin, bir resesyon déneminde para politikasinin ne yapmasi
gerekir? Hem Avsuturya Okulu, hem de Yeni-Kl&sikler bu soru-
yu, hi¢ bir miidahalenin yapilmamasi gerektigi bi¢iminde ce-
vaplarlar. Qﬁnkﬁ, bir depresyon, ©onceki donem enflasyonist
boom'un bozukluk ve asiriliklarinin atilma ve ekonominin ken-

dini yeniden ayarlama siirecidir ve herhangi bir miidahale bu

(185) M.FRIEDMAN (1960): A Program for Monetary Stability,
Fortham Un, Press, N.Y., s.90.

(186) J.TAYLOR (1981): "Stabilization, Accomodation and
Monetary Rules", AER, 71(2), s.145.

(187) K.HOOVER (1984): s.63.
(188) J.SCHEIDE (1986): s.593.
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siireci bozmaktan baska birsey yapamaz(189).

Enflasyonu durdurmanin uygun sekli konusundaki poiiti—
ka 6nerileri tartismalarinda ise, hem Avusturya Okulu hem de
Yeni-Klasikler, Monetaristlerin g¢ogu tarafindan paylasilan
1limli bir parasal azalma "gradualism" kuralina karsi, hizla
ve giddetli bir geriye déniisii savunurlar(190). Ciinkii para ve
maliye politikalarinda ne kadar hizli defisme olursa, enflas-
yonsuzlugun (disinflation) maliyeti o kadar kiigiik olacaktir.
Friedman'in aksine, Ymﬁ?Klésikler i¢in davranigsal parametre-

ler (enflasyon bekleyisleri) hizli bir sekilde degismektedir.

Séylenilenlerden ¢ikarilabilecek sonug, Yeni-Klésikle~
rin ekonomiye miidahaleye taraftar olmadiklaridir: Bu miidaha-
lelerin, eger 6nceden tahmin ediliyorlarsa, reel degiskenler
izerinde hi¢ bir etkisi olmayacagi kabul edilir(191). Ancak,
Rasyonel Bekleyisler altinda, aktivist bir para politikasinin
sonuglari, halkin ve politika yapimcilarinin nispil bilgi du-
rumlarina baglidir. Eger politikacilar, diger ajanlarin sahip
oldugundan fazla bilgiye sahip degillerse, para arzindaki
sistematik degismeler, rasyonel bekleyislerin olusmasinda
dikkate alinacak ve kisa ddnemde bile yansizlasacaktir(192).
Fakat politika yapimcilarinin halktan daha fazla bilgi sahibi
oldugu durumda, diger ajanlarin para politikasinin tam yapi-
sini anlamalari (6grenmeleri) zaman alacafi igin en azindan

gegis dbnemi iginde reel degiskenlerin etkilenecefgi ve dola-

(189) a.g.e., s5.593.
(190) D.LAIDLER (1982): s.30.

(191) Politikalarin tamamen sistematik (ve tahmin edilebilir)
veya tamamen Ongdriilemez politikalar big¢iminde keskin
bir ayrima tabi tutulmasi suni bir ayrim olarak goriiliir
ve gercekte politikalarin daima bu ikisi arasinda bir
sekilde olacagi ©ne siiriiliir. Bkz. G.HABERLER (1980):
"Critical Notes on Rational Expectations", JMCB, 12(4),
.s.833.

(192) R.BARRO-S.FISCHER (1976): s.162.
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yisiyla Yeni-Kladsiklerin Onerisinin gecersiz olacagi acik ha-
le gelecektir(193).

Ayrica iktisadi ajanlar, bilgiyi para otoriteleri ka-
dar faydali bir big¢imde kullanmaya motive edilmemislerse (ya-
ni bilgiyi elde etme ve kullanma maliyetliyse) ya da motive
edilseler de bilgiyi onlar kadar iyi kullanamiyorlarsa (yani
ekonomik sistemin parametreleri hakkinda belirsizlik varsa),
beklentileri rasyonel bile olsa, aktivist bir para politika-

sinin etkin olacaginin kabul edilmesi gerekecektir(194).

Bunlardan baska, 6zel iktisadi ajanlar politika yapim-
cilariyla ayni bilgiye sahip olsalar bile, onlarin bu bilgi
cergcevesinde derhal faaliyet géstermelerini engelleyen durum-—
lar da vardir: Onlarin uzun-ddnemli sdzlesmelerle Onceden
baglanmis olmalari. Bu sbzlesmelerin varligi, tamamen bekle-
nir oldugunda bile para politikasina distikrar saglayici bir
rol kazandiran Keynesyen-vari bir gecici iicret rijitligi duru-
munu modele sokar(195). Bu durumda da yine para politikasi,

reel degiskenleri etkileyebilir duruma gelir,.

Goriinen o ki, Rasyonel Bekleyigler Hipotezi, bazi kon-
jonktiirel olgulara tutarli bir ag¢iklama getirirken, pek ¢ok

ciddi elestirinin de hedefi olmaktadir.

(193) A.HOWITT (1981): "Activist Monetary Policy under
Rational Expectations", JPE, 89(2), s.250.

(194) a.g.e., s.267.

(195) S.FISCHER (1977): "Long,Term Contracts, Rational
Expectations and the Optimal Money Supply Rule", JPE,
February, 85(1), s.192-203.
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GIRiS

Onceki béliimde Monetarizmi ve onun ¢1kis noktasi say-
digimiz Klasik Miktar Teorisini ayrintilariyla ele aldik. Bu,
bizim asi1l amacimiz ig¢in uzun bir giris olusturmaktadir. Ger-
cekte tezdeki asil niyetimiz, giliniimiizde artik yerini baska
isimlere (Lucas, Sargent) birakmaya basladi ise de, uzun bir
donem icin (1950'lerin ortalarindan 1980'lere kadar) Moneta-
‘rist Iktisadi Diigiince Okuluyla adeta 6zdeslesen bir iktisat-
¢1yi, Prof.Milton Friedman'as tiim boyutlariyla incelemektir.
Tezin ana béliimi saydigimiz bu bédliimde, Friedman'in iktisadi
diisiinceye katkilarini, en azindan yeni bilimsel tartismalara
zemin hazirlayan calismalarini incelemeyi hedefliyoruz.

Bilimsel ¢alisma, belli kesin sonu¢lara varmayi amag-
layan degil, fakat yeni ve verimli arastirma ve tartismalar:a
baslatacak sorulari sorabilen ¢alasmalardir. Friedman da ken-
di ¢aligmalarinin hedefinin bu oldugunu vurgulayarak, "makale-
lerinin her birini, birbirinin yerini alan degil, birbirini
tamamlayan olarak ve de son s&zii sdyleyen degil, siirekliligi
olan (devam eden) bir gabanin pargalari olarak gordiigiinii" be-
lirtir(l). Biz, bu birbirini tamamlayan galismalar zincirini,
aralarindaki baglantilara: da vurgulayarak, eksiklikleri ve
basarilariyla degerlendirmek gayretiyle yola ¢iktik. Hersey-
den 6nce vurulanmasi gereken, Friedman'ain diinyaya bakisi (de-
ger yargilari ve ideolojisi) ile teorik ¢alismalarinin yakin
iligkisidir. Gerek teorik ¢alismalarinin gerekse Iktisat po-
litikasi g¢ikarsamalarinin yo6niinii, metodoloji ve piyasa konu-

sundaki goriislerinin belirledigini sOyleyebiliriz.

(1) M.FRIEDMAN (1972): "Comments on Critics", PE, 80(5),
s.909.
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Friedman bilim ve ideoloji ilisgkisi konusundaki gorii-

siinii su ifadeyle belirtmektedir:

"Unlii hocalarimdan biri olan Westley
Mitchell bana, bilim adamlarinin deger
yargilari ne olursa olsun, ne kadar gilig-
li olursa olsun, nicin bunlardan bagimsiz
bir bilimi izlediklerinin nedeninin onla-
rin bilimi ilerletme ve yayma isteklerin-
den kaynaklandigini stylemisti. Faaliyet-
lerin olasi sonuglarini Ongdrebilmemizi
saglayan pozitif bilimsel bilgi, bu faa-
liyet yolunun arzulanir olup olmadigina
belirten normatif yargi dig¢in bir Onge-
rekliliktir"(2).

Bu boliimiin ilk alt boéliimiinde Friedman'in diisiinsel ko-
kenlerini arastirdiktan sonra ilk ilizerinde duracagimiz konu-
lar boylece belirlenmis oluyor: Metodolojisi ve piyasaya ver-—

digi onem.

Ancak bizi asil ilgilendiren bu yontem ve diiglinceler-
le gelistirmis oldugu teorik ¢alismalarinin, ampirik bulgu-
larinin ve politika ¢ikarsamalarinin degerlendirilmesidir.
Bunun ig¢in Once para talebi, siirekli gelir Hipotezi, tiketim
fonksiyonu iliskisini ayrintilariyla ele alacagiz. Bunun ya-
nisira, Monetarist intikal (transmisyon) siirecinin yapisi ve
enflasyon Analizi (Dogal igsizlik orani hipotezi) incelene-

cektir.

A. FRIEDMAN'IN DUSUNSEL KOXKENLERI

Monetarist Diisiincenin ©Onciisii olan Friedman'in yeni
kavramlar iizerine kurdugu analiz biitliniiniin kuskusuz, onemli
blgiide ge¢misle baglara vardar. Onceden diisiintilmiis, tartisil-

mis, kabul gdrmis ya da gormemis pek ¢ok bilimsel diisiince,

(2) M.FRIEDMAN (1977): "Nobel Lecture: Inflation and Un-
employment”", JPE, 85(3), s.453.
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uygun zaman ve kosulda birbiriyle baglantili ve mantiken tu-
tarli bir bigimde birlegtirildiginde etkiﬁ bir analize do6nii-
sebilmektedir. Bizce Friedman'in basariyla gergeklestirdigi
sey, kendinden Onceki iktisatg¢ilari en iyi sekilde degerlen-
dirme, anlama, yorumlama ve bunlardan hareketle daha ileri

(gelismis) bir analize ulasabilmesidir.

Friedman'in etkilenim kaynaklarinin, temel olarak Eski
Miktar Teorisyenleri, Chicago Okulu ve Chicago disindaki Ame-
rikali Miktar Teorisyenleri oldugunu diigiiniiyoruz. Bunlarain
disinda kisisel olarak yararlandigi bagka iktisatgilar
(Arthur Burns, Homer Jones, Wesley Mitchell) vardir(3). Ayri-
ca XKeynesyen iktisatla karsilikli bir etkilesim iginde olmasi

da ka¢inilmaz goriiniiyor.

1- ESKI MIXTAR TEORISYENLERI

Tezimizin ilk boliimiinde, Neo-Klasik Miktar Teorisini
(Dogrudan ve Dolaysiz Mekanizmalar) ayrintilariyla verip,
Friedman'la baglantilarini incelemistik. Bize gdre Friedman'in
Miktar Teorisine yaklasimi, Marshall'ain Nakit Dengeler Yakla-
siminin gelistirilmis bir big¢imidir. Marshall'in Nakit Denge-
ler (Cash-Balance) yaklasimi, kaba hatlariyla bir portfdy
analizinin baslangici1(4) olmasinin yani sira, para talebi yo-
niiniin agir bastigi mikro bazlay bir miktar yaklasimini sergi-
lemektedir. Friedman'in Miktar Teorisine bakisinin Snciilii ol-
maktadir. Friedman'in kendisi de Marshall'in Nakit Dengeler
yaklagsimiyla Keynesgil Portfdéy ANalizini birlestirdigini ka-
bul etmektedir(5).

(3) E.BUTLER (1985): Milton Friedman, Gower Publishing Com-
pany, England, s.6-7. '

(4) J.HERMAN (1984): s.588-589 ve H.VISSER (1974): s.5.
(5) M.FRIEDMAN (1970): s.200.
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Bunun disinda, Friedman'in analizinde Irving Fisher'in
etkisi gok ag¢ik bir sgekilde goriilmektedir: Fisher'deki reel-
nominal faiz oranlari ayrimini, Friedman "Teorik Cati"sina
geligtifirken kullanmistir(6). Bunun yanisira, Fisher'in ge-
lir ve servet arasindaki iliskiyi belirleyen (1907'de ve daha

sonral930'da Rate of Interest'de yinelenen) analizi, Friedman'

1n Tiiketim Fonksiyonu'nun temelini olusturan Siirekli Gelir

kavraminin ilkel bir sunumunu vermektedir(7).

Yine Fisher'in beklenen ve beklenmeyen degigmeler ara-

sindaki ayrimi belirten ve beklenmedik bir talep artisinin
gecici olarak, fiyat degismelerinden ziyade, ilkin istihdam
ve iiretimi artirdigini "heceleyen" 1926'da yazilmis "A
Statistical Relationship Between Unemployment and Price
Changes" makalesi, Friedman'in "dogal issizlik orani" kavra-

mina varmasinda etkili olmustur(8).

Kisacasi, Fisher'in iic onemli katkisi - reel/nominal
faiz oranlari ayrimi; gelir ve servet arasindaki ayrimi ve
beklenmeyen fiyat degismelerine {iretim ve istihdamin tepki-
si - Friedman'ain analizinin gelistirilmesinde Onemli roller

oynamigtir(9).

2— CHICAGO OKULU

Friedman, Columbia Universitesi'nde iktisattan c¢ok ma-—
tematikle ugrastifi ve iktisadin ampirik yoniini vurgulayan

Westley Mitchell'le galistigi yillardan sonra 1948'de Chicago

(6) Bkz. M.FRIEDMAN (1971a).

(7) D.PATINKIN (1974): "Keynesian Monetary Theory and the
Cambridge School", H.G.JOHNSON-A.R.NOBAY (1974): Issues
in Monetary Economics, Oxford University Press, London,
8.8—90

(8) Bkz. M.FRIEDMAN (1975): Unemployment versus Inflation,
The Institute of Economic Affairs, No:2, s.12-13,

(9) A.R.NOBAY-H.G.JOHNSON (1977): "Monetarism: A Historic-
Theoretic Perspective, JEL, XV(2), s.475.
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Universitesi'ne gelmistir. Chicago Universitesi'nin ilk kusa-

g1 - Knight, Viner, Mints, Simons - ikinci kusagin - M.
Friedman, G.Stigler, G.Becker - &nciilleri olarak diisiiniilebi-
1ir(10).

1930'larda Chicago Universitesi'nde hakim grubun yani-
sira, kurumsalci gelenegin temsilcileri (John Nef, Chester
Wright, Simeon Leland, H.A.Millis) ile kantitatif iktisat ve
ekonometrinin 6nciileri (Paul Douglas, Henry Schultz ve Oscar
Lange) vardir. Ancak Knight grubu Chicago geleneginin olustu-

rulmasinda etkin olmustur(ll).

Friedman'in Chicago Okulu'nun entellektiiel liderligini
almasi ise 1940 sonlari ve 50'lerdedir. Friedman '"Restate-
ment"in giriginde, Chicago Okulu'nu 1930'lar ve 1940'larda
para teorisi ve parasal problemlere efilen ve miktar teorisi-
ni siirdiiren akademik merkezlerden biri olarak degerlendirmek-
te; O6zellikle "Simons ve Mints'in genel fiyat teorisiyle bii-
tinlestirilmis ve iktisadi faaliyetlerin yorumlanmasi ve po-
litika onerilerinin gelistirilmesinde hassas bir alet haline

getirilmis bir Miktar Teorisi'mi geligtirdiklerini" vurgula-

maktadir. O'na gdre Chicago Gelenegi, katl ve degistirilemez
bir Orthodoxy degil; olgulara bakmanin bir yolu ve paranin

mesele oldugunu iddia eden teorik bir yaklasimdai(1l2).

Patinkin ise, Friedman'in Chicago Geleneginden etki-
lendiginden kusku duymakta, O'nun bu gelenegin ayirdedici
bzelliklerini tasimadigini ©ne siirmektedir(13). Patinkin'e

ore Friedman 6ncesi Chicago'nun temel ©6nerileri sunlar-
g

(10) M.W.REDER (1982): "Chicago Economics: Permanence and
Change", JEL, XX, s.3.

(11) a.y.
(12) M.FRIEDMAN (1956): s.3.

(13) Bkz. D.PATINKIN (1972a): "The Chicago Tradition, the
Quantity Theory and Friedman", Studies in Monetary

Economics, Harper International Ed., Harper-Row, s.92-
117. '
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dir(1l4):

(i) Chicago Okulu'nun miktar teorisi, para talebi teorisi
degil, para miktarini toplam mal ve hizmet talebi (MV)
fiyatlar ve {iretim seviyesiyle iliskilendiren bir teo-
ridir.

(ii) V, istikrarli (sabit) degildir; tersine iktisadi yasa-
min temel 6zelligi, V'deki keskin degismelerin ya da
diger bir deyisle gomiileme egilimindeki degismelerin

yarattigi tehlikelerdir.

(iii) Iktisadi sistem temelde istikrarsizdair. Piyasadaki pa-
ra miktari sabit kalsa bile, banka sisteminin Gzellik-
leri nedeniyle, para miktarai yiiksek konjonktiirde art-

makta, depresyonda ise diigsmektedir.

(iv) Bu nedenle hiikiimet, V'deki degismeleri dengelemek igin

M'yi ayarlamalidir.

(v) M'deki degismeler agik piyasa iglemleriyle gergekles-
tirilebilecegi gibi, agik biit¢e politikasiyla da ger-
ceklestirilebilir; hatta ikinci yol daha etkindir.

Bu gériisler, Friedman'in yaklasimiyla uyumlu goriilmez.
Fakat goriisler hernekadar ayni yodnde olmasa da, miktar teori-
sinin yasadigi, tartisildigi ve 1930'larin bunalimina para
politikasiyla care arayan bir ekolde g¢alismis olmanin Fried-

man lizerindeki etkisini yok saymak bize yaniltici goriiniiyor.

Patinkin'i yanitlarken Friedman da, "Chicago'lu hoca-
lar1"n1n,'depresyonu yanlis izlenmis politikalaran iiriinii ola-
rak degerlendirdiklerini; deflasyon ve kitlesel isgsizlikle
savagsmakta genis ve siirekli biit¢e ag¢iklarini ve ag¢ik piyasa
islemlerini Onerdiklerini belirtmekte, dolayisiyla, "Simons,

Mints, Knight ve Viner'in temelleri iizerine oturan bizlere

(14) Y.a.g.m., s.96-97. Ayrica Bkz. D.PATINKIN (1972b):
"Friedman on the Quantity Theory and Keynesian Econo-
mics", JPE, 80(5).
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Keynes'in 6gretecegi higbir sey yoktu" demektedir(15).

3- AMERIKAN MIKTAR TEORISYENLERI

Friedman'i asil etkileyen iktisatgilarin "Chicago Di-
sindaki" Amerikan Miktar Teorisyenleri (Carl Snyder, Lionel
Edie, Lauchlin Curry, James Angell ve ozellikle Clark
Warbufton) oldugu iddiasi da yaygindir(1l6). Ozellikle
Warburton'un "ilk ve ©ncii monetarist" oldugu goriisii 6ne sii-
riilmekte ve Friedman'in pek c¢ok kavrami ve diisiincesinin 1930
larda Warburton tarafindan vurgulandigi belirtilmektedir(17):
Hipotezlerin ampirik olarak dogrulanmasinin vurgulanmasi; pa-
ra ve para politikasinin, ekonomik faaliyetler iizerindeki ha-
kim roliinin belirtilmesi; transmisyon siirecinin yapisi ve sa-
bit bir parasal kuralin benimsenmesi konusunda Friedman Ana-
lizine oldukg¢a yakin agiklamalarin olmasi, etkilenme olasili-

g1n1 dogrulamaktadar.

B. METOD VE PIYASA

1- FRIEDMAN'DA METODOLOJI

Friedman'in 1953'te yayinlanan "Methodology of Posi-
tive Economics" adli makalesinin iktisat metodolojisi iizerine
vazxtlan makalelerin en ¢ok bilineni ve en ¢ok tartisilani ol-
dugunu sﬁylemek fazla abartili olmasa gerektir. Yazildigi do-

nem aldigli elestirilerin, baslattigi tartismalarin(1l8) yani-

(15) M.FRIEDMAN (1972): s.937.

(16) Bkz. D.PATINKIN (1981): "More on the Chicago Monetary
Tradition", Essays on and in the Chicago Tradition, Duke
University Press, Durham,N.C., s5.277-288.

(17) T.F.CARGILL (1979): "Clark Warburton and the Development
Since the Great Depression", HOPE, 11(3), s.425-449.

(18) 0 donem elegtirenlerin basinda E.Rotwein, T.Koopmans
Samuelson gibi isimler vardir. Bkz. L.BOLAND (1979): "A
Critique of Friedman's Critics" JEL, 17, ss.515-520.
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sira, yaklasik otuz yil sonra iktisatta metod tartismalarinin
yeniden giindeme geldigi giinliimiizde makale tekrar yeni yofumlar
ve tartismalarin odak noktasini olusturmaktadir. Bu ikinci
tartisma akiminin baslaticisi olan L.Boland (Frazer'le bir-
likte), Friedman'in metodunu, belki de kendisinin hig¢ diisiin-
medigi boyutlarda yeniden degerlendirmekte ve Friedman'a
Popper, Enstriimantalizm ve Konvensiyonalizm baglaminda ince-

lemektedir.

Biz bu boliimde, heniiz iizerinde anlasmaya varilamamis,
belki de hi¢ varilamayacak felsefik tartismalara girmeyi hem
tezimizin konusu agisindan, hem de bu konuda daha yogun spe-
sifik bilginin olmasi gerektigi diisiincesiyle hatali buluyo-
ruz. Yapmak istedigimiz, olabildigince kisa ve derli toplu
bi¢imde Friedman'in makalesini &6zetlemek ve onun Popper,
Pozitivizm ve enstriimantalizmle ilgili yonlerini sunmak ola-

cak.

Friedman herseyden 6nce J.N.Keynes'in yaptigi Pozitif
ve Normatif Bilim ayrimini iktisata uygulamaktadir. Ona go-
re, pozitif iktisat ahlakl® deBerlerden veya normatif yargi-
lardan bagimsizdir ve "ne olmasi gerekir" sorusuyla degil,
"nedir" sorusuyla ilgilenmektedir(19). Buna gére, fizik bi-
limlerinin herhangi biri gibi "objektif" bir bilimdir.
Friedman, iktisatin insan iligkileriyle ilgili olmasinin ve
iktisateinin kendisinin arastirdigi konunun bir parcasi olma-
sinin objektiflige ulasmayi zorlastirdigini kabul etmekle be-
raber, bunlarin iki grup bilim arasinda temel bir ayrim ya-
ratmayacafina inanmaktadir. Kisacasi, Popper'de oldupu gibi,

bilimin metodunun tekligi s&zkonusudur(20).

(19) M.FRIEDMAN (1953): "Methodology of Positive Economics"
Essays in Positive Economics, Univ. of Chicago Press,
Chicago & London, s.4.

(20) W.J.FRAZER-L.A.BOLAND (1983): "An Essay on the Founda-
tions of Friedman's Methodology", AER, March, s.132.
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Friedman, "pozitif iktisatin amacinin, heniiz gézlem-
lenmemis olgular hakkinda gecerli ve anlamli tahminler veren
bir 'teori' veya 'hipotez' gelistirmek" oldugunu vurgulamak-

tadir(21). Ona gbre,

"Teori, 'ag¢iklamayi' amagladigi olguyla
ilgili yarattigi tahmin giiciiyle yargila-
nir. Sadece gercek deliller, teorinin
'dogru' ya da 'yanlis' olup olmadiginaz,
'kabul edilip' veya 'reddedilebilecegini'
gosterebilir..., Bir hipotezin gegerlili-
ginin testi, onun tahminlerinin deneyler-
le mukayese edilmesiyle miimkiin olmakta-
dir. Tahmin yalanlanirsa hipotez redde-
dilmekte, yalanlanmamissa kabul edilmek-
tedir'"(22).

Hipotezin gegerli olmasi, alternatif hipotezler ara-
sindan se¢ilmesi ig¢in veterli bir kriter olmamaktadir. Sec¢im
genellikle keyfi olsa da, 'basitlik' ve 'verimlilik' kriter-
leri de onemli olmaktadir. Friedman'a gére, "daha basit bir
teori daha az ilk bilgi gerektirmekte; daha verimli teori ise
daha kesin tahminler veren, verdigi tahminlerin alani daha
genis olan ve arastirmalar di¢in daha fazla ilave yol Oneren
teoridir(23).

Ancak hipotezlerin {irettikleri tahminlerle testedilme-
sinde zorluklar vardir: ilki, formel ve totolojik analizlere
ihtiya¢ duyulmasidir. Ikinci ve daha 6nemli olani ise ampirik
delilin roliniin yanlis anlasilmasina yol agmasidir. Fried-
man'a gdre ampirik delil, sadece iki evrede (hipotezlerin ku-
rulmasi ve onlarin gegerliliginin testedilmesi evreleri)
onemlidir(24).

(21) M.FRIEDMAN (1953): s.7.
(22) a.g.e., s.8.
(23) a.g.e., s.10.
(24) a.g.e., s.12.
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Friedman, bir hipotezin (teorinin) varsayimlarinin ise
onlarin gergekle uyumuna bakilmaksizin se¢ilmesi gerektigini

belirtir. Varsayimlar, teorilerin test edilme yeri degildir:

"Onemli ve anlamli bir hipotez gergekli-
gin yamlis tanimini yapan varsayimlara
sahip olacaktir. Genellikle daha anlamla
teori daha gercek olmayan (unrealistik)
varsayimlara sahiptir...

Bir teori, 'agiklayacagi' olguyu kusatan
karmasiklik ve ayrintilardan, Onemli ve
ortak elemanlari soyutlayabiliyorsa, yani
daha azi1i agikliyorsa ©Onemli olmakta-
dir"(25).

Sonug olarak, Friedman'a gére dnemli olan soru, teori-
nin varsayimlarimin ‘'realistik' olup olmadigi degil, eldeki

ama¢ ic¢in yeterimce iyi tahminler verip vermedigidir.

Varsayimlarin gercek¢i olmasi dnemli olmasa da, varsa-
yimlarin Onemli bazi rolleri vardir: (a) Gogunlukla, bir teo-
rinin ekonomik bir sunumu ve tanimini saglarlar. (b) Sonugla-
riyla hipotezin dolayli bir testini saglarlar. (c) Teorinin
gegerli oldugu kosullarin belirlenmesinde uygun bir aractir-
lar(26).

Yukarida anahatlarini Ozetledigimiz denemenin karisik
bir zihinle yazilmis oldugu; uzun, anlasilmasi gii¢c ve bazen
¢eligsebilen ifadeler tasidifi yolunda gemnellikle bir fikir
birligi vardir(27). Teori-hipotez ayrimi, testedilebilirlik
realizm gibi kavramlarin agiklanisi net degildir. bu nedenle

de ¢ok ¢esitli yoruma agiktzir.

(25) a.g.e., s.13.
(26) a.g.e., s.23.

(27) B.CALDWELL (1980): "A Critique of Friedman's Methodolo-
gical Instrumentalism", SEJ, 47(2), s.368. A.L.BOLAND

(1979): s.513.
wﬁ G‘

Yiksekdégretim Kurulu
Dokiimantasyon Merkez!
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Son yillarda Friedman'in enstriimantalist bir metoda
sahip olduBu savi benimsenmeye basladiysa da Friedman'in ken-
disi, Boland'in bu yorumunu bir yandan dogru olarak kabul
ederken, bir yandan da Metodolojik yaklagsiminin Karl Popper'-
le birlikte diigiiniilmesi gerektigini vurgulamaktadir(28).
Friedman'in metod konusunda, Chicago Geleneginin tam tersi
bir yolda oldugunu s6ylemek abartili degildir. Ampirisizme
kesin karsi olan F.Knight geleneginin tersine bir yolda iler-
lemesinde Chicago'daki bazi hocalarinin etkisi olduysa da,
Friedman'in daha gok 1947'de Isvigre'de Mont Pelerin toplulu-
gunun mitinginde Karl Popper'le tanismasi ve bunu izleyen sii-
re iginde onun c¢aligsmalarindan etkilenmesi 6nemli rol oynamig-—
tir(29).

Friedman'in denemesinde "yanlislanabilirlik" kriteri-
nin ¢ok ag¢ik olmadigi goriiliir. Ancak yukarda belirtildigi gi-
bi, tahminlerin gercekle sinanmasi yoluyla testediliﬁ kabul
veya reddedilmesinden s6z edilmektedir. Teorinin dogrulugu
veya vyvanlisligi konusunda muglaklik olmasina ragmen Fried-

man'in daha ¢ok dogrulamaya yatkin oldugu vurgulanmakta-

d1r(30). Bunun yanisira, teori-gbtzlem ayraimi (analitik-sente-—
tik ayrimi), teorik kavramlarin ampirik ifadelere indirgene-
bilme olasilagi ve agiklamadan ¢ok tahmine ©Onem vermesi
Friedman'in pozitivist (Popper'in ifadesiyle Konvensiyona-

list) yanlarini belirtmektedir(31).

Ancak Friedman, Pozitivistler gibi Tiimevarim sorunuy-
la ugrasmamaktadair. Uzerinde c¢ok fazla durmamakla beraber,
"teorilerin olaylari algilama yolu oldugunu" ve "bir teori

olmadan olaylarin algilanamayacagini" belirtmektedir(32).

(28) M.FRAZER-L.A.BOLAND (1983): s.129.
(29) a.g.e., s.135.

(30) L.A.BOLAND (1979): s.511.

(31) D.HELM (1984): s.122.

(32) M.FRIEDMAN (1953): s.34.
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Bu, Friedman'in Popper'e yakin oldugu bir yandir. Ote yandan;
"bir teorinin daha azi ag¢ikliyorsa Snemli (iyi) oldugu" ifa-
desi, Popper'in "bir onerme ne kadar ¢ok bilgi vericiyse
yanlisliginin ortaya ¢ikabilecegi yollar o kadar coktur" ve
"bilimsel bir kuram olabilecek herseyi agiklayan kuram degil-
dir; tersine bdyle bir kuram olmasi olanakli pek ¢ok seyi ol-
mazlar ve onun ig¢in de olmazladigi bir sey olursa, kendisi

de olmazlanmis olur"(33) ifadeleriyle uyumlu gdriinmektedir.

Friedman'in enstriimantalist oldufu savi ise, onun teo-
rilerin amacinin tahmin iretmek oldugu ve varsayimlarin ger-
¢ekliginin Onemli olmadigi diisiincelerinin ¢agristirmasi ve
geligtirilmesiyle ortaya c¢ikmistir(34). Ancak, Boland'in ga-
lismasi Popper'den hi¢ sdz etmezken, Frazer'le birlikte yap-
tiklari ¢alismada Friedman'in enstriimantalizmi aciklanirken

Popper'le baglantilarini kurma egilimi agir basmaktadair.

Bize gdre, Friedman'in enstriimantalist olarak vurgu-
lanmasi, onun gelistirdigi tezlerin sadece bir yoniiyle ilgi-
lenilmis olmasiyla ag¢iklanabilir. Gergekten de teorilerin
tahmin {iretme amacinda olduklar:y anlaminda Friedman enstrii-
mantalist olabilir. Fakat enstriimantalizmin, teorilerin dogru
veya yanlis olmasinin Snemli olmadigy, sadece bir alet olduk-
lari savi, Friedman i¢in tam anlamiyla gegcerli degildir. Gok
belirgin olmasa da Friedman'in g¢alismasinda, mantiksal ifade-
lerle gtzlenen gercek arasinda dogruluk ve yanlislig: dgeren
bir iliski so6zkonusu edilmektedir(35). Kisacasi Enstriimanta-
lizm, Friedman metodolojisinin en ¢ok kabul géren yorumlarin-

dan biridir, ama metodunun tiimi degildir.

Friedman'in enstriimantalizmini, pragmatik Amerikan fi-

(33) B.MAGEE (1982): Karl Popper'in Bilim Felsefesi ve Siya-
set Kurami, Gev: M.Tuncay, Remzi Kitabevi, s.34-40.

(34) L.A.BOLAND (1979).
(35) D.HELM (1984): s.122.
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lozofu John Dewey'e yaklagstirma ¢alismalari varken(36) bif
yandan da Dewey'de séz konusu olan ontoloji, epistemoloji gi-
bi sorunlarin Friedman'da olmadigini ve onun sadece metodo-
lojik bir enstriimantalist olduBunu ileri siirenler de var-

dir(37).

Gergek olan su ki, Friedman tahmin giiciine Onem vermek-
tedir ve teorilerin tahminleriyle, normatif iktisat politika-
lari arasinda iliski kurmaktadir. Dolayisiyla, onun metodu

bir yaklasamdair.

Friedman'in metodu iizerinde en ¢ok tartigilan konular,
varsayimlarin gergekligi sorunu ile teorilerin tahmin giiciine
karsilik aciklayicilaigin 6neminin vurgulanmasi olmu§tur.
Bugiin ise, daha ¢ok LAXKATOS'un yaklasiminin etkisiyle varsa-
yimlar teorinin "sert cekirdegi'ne dahil edilmekte ve gergek-
1igi sorunu oOnemini kaybetmektedir. Yine teorilerin agiklayi-
ciliginin yanisira tahmin giici onemli gdriilmekte ve ilerleyen

bir teorinin ampirik ig¢eriginin Snemi vurgulanmaktadir.

2— PIYASANIN ROLU VE DEVLETIN SINIRLARI

1970'1i ve 80'li yillarda gelismis kapitalist iilkele-
rin iktisadi ve politik diisiince ikliminde tiim diinyayi etkile-
yen Onemli bir gelisme ya da doéniisiim sz konusudur. Bu yil-
larda kapitalist iilke ekonomilerinde yasanan issizlik iginde
enflasyon (stagflasyon) krizi, verimlilik ve iktisadi biiyii-
mede asiri diismeler, 1930'1lu yillardan béri yaygin bir sekil-

de benimsenen, karma ekonomi, refah devleti kavramlari ile

anilan ve ekonominin yoénlendirilmesinde devlete Onemli iglev-

'(36) A.HIRSH-N.MARCHI (1984). "A Comment on Frazer and Boland
I" AER, 74(4), s.784.

(37) J.R.WIBLE (1984): "The Instrumentalism of Dewey and
Friedman" JEI, XVIII(4).
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ler yiikleyen iktisat politikalari ve devlet anlayisinin terk
edilmesine yol a¢mistir. Bunlarin yerini ise, klasik-neokla-
sik iktisat ilkelerine dayanan iktisat politikalari ile 19.
yizyi1l liberalizminden kaynaklanan siyaset felsefesi (devlet
anlayisi) doldurmaya baslamis ve giderek Onemli sayida sag

ya da sol bilim adami ve/veya aydini etkilemistir.

iste bu diisiinsel iklimde, liberal iktisat politikala-
rini ve devlet anlayisini savunanlarin(38) arasinda en ¢ok
taninan ve adini kitlelere duyuran iktisatcgi, siiphesiz M.

Friedman olmustur.

Friedman, esgsiyle birlikte, 1liberalizmin iktisadi ve
politik ilkelerini ele alan ve kapitalist iilkelerde son elli
yi1ldair devletin yiiklendigi islevleri elestiren ii¢ kitap ya-
yinladi: Bunlar Capitalism and Freedom (1962), Free to Choose
(1980), Tyranny of the Status Quo (1983) dir.

Bu kitaplarin hepsinde temel konu, iktisadi-politik
diizey iliskisidir: Iktisadi ve politik faaliyetler, diizenle-—
meler (veya iktisadi ve politik &6ziirliikler) baglaminda piya-
sanin rolii ve islevleri nedir? Devletin islevleri ne olmali-
d1r?(39).

(38) Burada s6z konusu olan 19. yiizyi1l liberalizm anlayisi-
dir. 1930'lardan itibaren. "bireysel oOzgiirliik" yerine
"esitlik" kavramini koyarak esitlik saglamak {izere dev-
letin islevlerini artiran devlet anlayisi da kendini 1i-
beral olarak nitelendirmektedir. Bkz. M.FRIEDMAN and
R.FRIEDMAN (1962): Capitalism and Freedom, The Un. of
Chicago Press, Chicago, s.5-6. '

(39) Friedman temel sorunsalini gdyle ifade eder: "... bagsli-

ca tema, bir iktisadi Ozgiirlik sistemi ve politik oOzgir-
liik sarti olarak rekabet¢i kapitalizmin-serbest piyasada
6zel girisimle yiliriitiilen iktisadi faaliyet biitliniiniin or-
ganizasyonu-rolii'diir. Ikinci tema ise, 06zgiirliige adanan
ve iktisadi faaliyetin diizenlenmesinde temelde piyasaya
dayanan bir toplumda, hiikiimetin oynamasi gereken roldiir"
M.FRIEDMAN and R.FRIEDMAN (1962): s.4 ve M.FRIEDMAN and
R.FRIEDMAN (1980): Free to Choose, Penguin, s.9.
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Capitalism and Freedom yukarida sdéziinii ettigimiz dii-

siince doniisiimiinden 6nce, 1962'de, kaleme alindigindan, kapi-
talist rekabetg¢i piyasanin iistiinliikleri ve devletin islevle-
rinin artmasinin yarattigi sorunlar konusundaki goriisler,
birtakim soyut, teorik gerekg¢elerle ve 19. yiizyila ait ornek-

lerle kanitlanmaya c¢alisilirken, Free to Choose ve onu izle-

yen kitapta, son elli yildir kapitalist iilkelerdeki uygulama-
lara (ve bunlarin etkin olmamalarina) getirilen elestirilere

dayandirilmaktadir.

Biz burada, kisaca Friedman'ain iktisadi ve politik o6z~
giirliik ic¢inde piyasanin islevleri ve devletin islevlerinin

ne olmasi gerektigi konusundaki goriislerini ele alacagiz.

Friedman'a gére iktisadi 6zgiirlik, bireyin &zgiirligi-
niin hem baglibasina Onemli bir Ogesi, hem de politik Ozgiir-
liik icin gerekli bir on sart, ya da aractair. Onemli oién bi-
rey ve bireysel Ozgiirliiktir. Bu nedenle devletin rolii sinir-
lanmali ve toplumsal giiclerin yogunlasmasi engellenerek yay-
ginlastirilmalidir. Aksi takdirde politik giicii ele geciren
kimseler, digerlerinin Ozgiirliikklerini kisitlayabilirler. Bir
toplumda iktisadi GOzgiirlik ne kadar yaygain olursa, politik
gliciin sinairlarinin daraltilmasi ve toplumun Ozgilirliigiiniin teh-
likeye ugramasi o Olgiide saglanmis olur. Yine Friedman'a godre
iktisadi Gzglirliglin, politik Ozgiirliigiin bir O6n sarti oldugunu
tarih de kanitlar: "Biiyiik 8lciide politik OSzgilirlilkten sdz edi-
lip de, iktisadi faaliyetlerin organizasyonunda serbest piya-
sanin kullanilmadig: bir toplum 6rnegi hig¢bir zaman ve mekan-
da bilmiyorum" (40).

Iktisadi ozgiirlik, bireyin iktisadi faaliyetlerinde
"oyunun kurallari" dic¢inde kalmak kosuluyla, d&zgiirce karar
alabilmesidir. Bir toplumun temel iktisadi problemi, ¢ok sa-

yida insanin iktisadi faaliyetlerinin koordinasyonunun nasil

(40) M.FRIEDMAN and R.FRIEDMAN (1962): s.9.
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saglanacagidir. Iki koordinasyon sistemi vardir: Ilki, ordu
ya da totaliter rejimlerde benimsenen baskiya dayanan merkezi
y6netim, digeri ise, bireylerin goniillii isbirligine giristi-

g§i serbest piyasa diizeni.

Rekabetgi kapitaiizm va da serbest piyasa ekonomisinin
anahtar 8gesi, her ne kadar tarihsel gelisim i¢inde, miiteseb-
bis ve para gibi iki Onemli faktdrin devreye girmesiyle kar-
masiklasmigssa da degismemistir: Bireyler kendi ¢ikarlarz
igin, goniillii olarak (herhangi bir baskiyla karsilasmadan)
ve her iki tarafin da yaraflna olacak sekilde birbirleriyle

miibadeleye ve igbirligine girisirler.

Ancak iki kisi arasinda kolayca g¢oziimlenecek bu durum,
tim diinya insanlarini goz Oniine aldigimizda, herkesin ¢ikar
saglayacag1l bir isgbirliginin nasil gerceklestirilecegi gibi

onemli bir sorunu ortaya g¢ikarir.

iste sbz konusu bu sorunu c¢dzecek olan fiyatlardir.
Piyasa ekonomisinde fiyatlar, valnizca kendi ¢ikarlari pesin-
de kosan insanlarin, amaclamadiklara halde, herkesin durumu-
nu daha iyi yapan bir iktisadl diizenin kurulmasini saglar.

Piyasa ekonomisinde fiyatlarin ii¢ donemli islevi vardir(41l):

a) Fiyatlar bilgi iletisimi saglarlar: Fiyatlar, piya-

sada arz ve talep kosullari hakkinda "gerekli bilgileri, ge-
rekli kisilere™ en etkin bir sekilde iletirler. Fiyatlarin
bilgi iletisimi islevindeki etkinligi, ancak bu islevi engel-
lendiginde belirgin bir sekilde anlasilir. Bu islevi engelle-
yen ii¢ Oonemli etken, Ozel tekeller, devletin piyasaya miidaha-
lesi (ddéviz ve i¢ fiyatlarain kontrolii, sinirlamalar, belirli
sanayi dallarinda diizenlemeler, {iiretime katilma, enflasyon
yaratici para ve maliye politikalari seklinde) ve asiri enf-

lasyondur.

(41) M.FRIEDMAN and R.FRIEDMAN (1980): s.33-44.
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b) Fiyatlarin ayni zamanda tesgvik/dzendirme islevi

vardir: Piyasa sisteminde fiyatlar, gerekli bilgileri iletti-
gi kimselerin, bilginin goésterdigi yonde hareketini tesvik
eder. Bu yolla iktisadi birimler, talebe oldugu kadar, en et-—

kin iiretim tekingine gbre de liretime ydnelirler.

c) Fiyatlarin gelir béliigiimi islevi: Fiyatlar ayni za-

manda gelir boliisiimiinii de belirler. Friedman'a gére 1930'lar-
dan sonra, kapitalist tilke devletleri Gzellikle piyasanin bu
islevine miidahale ederek, belirli gruplarin lehine gelir bo-
liigiimiinii degistirmeye c¢alismiglardir. Oysa eger fiyatlaraim
gelir boliisiimiinii etkilemesi engellenirse, diger islevleri de
yerine getirilemez. Friedman, fiyat sisteminin bilgi iletigim
ve iliretimin etkin bir sekilde organizasyonu ig¢in kullanilma-
sini kabul eden, ama gelir boliisiimi islevini kabul etmeyen
teori ve uygulamalari reddeder. Bu nokta, ©Gzellikle refah
devleti uygulamalarina yoOnelttigi elestirilerin ¢ikis nokta-

larindan biridir.

Bir diger Onemli soru da, serbest piyasanin varliga
ve etkinligi, devlete olan ihtiyaci ortadan kaldirir ma1?
Friedman'in soruya cevabi hayirdir. Devlet, herseyden oOnce
"oyunun kurallari"nin belirlendigi bir tartisma alani (forum)
ve bu kurallarin yorumlanmasi, uygulanmasi konusunda bir "ha-

kem"dir.

Devlet kargsisinda piyasanin rolii, politik siireg¢te ali-
nan kararlari azaltmak ve devletin bir taraf olarak ortaya
¢ikmasini Onleyebilmektir. Politik kanallar araciligiyla ala-
nan kararlarin o6zelligi, kararlarda Oonemli benzerlikler
(uyusmalar) olmasidir. Piyasanin 6zelligi ise, ¢ok sayida ka-
rarin alinabilmesidir. Politik deyimle, piyasada nisbi temsil
s6z konusudur. Bdylece bir iilkede kimsenin baskisi olmadan,

goniilli karar alma alani (iktisadi diizey/piyasa) ne kadar ge-
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nis olursa, politik kararlarin denetimi de o kadar etkin
olur: Devletin alani sinirlanir ve giiglerin yogunlasmasindan

ziyade yayginlasmasi saglanir.

0 halde devletin islevleri de belirginlik kazaniyor:
Friedman devletin islevleri konusunda A.Smith'in ®nerdigi iig¢
islevi benimser ve onlara bir ddrdiinciisiinii ekler: Ti1k ikisi
dis ve i¢ giivenligi saglamaktir. I¢ giivenlik deyince, polis
hizmetleri yaninda, bir adalet diizeni ve kisilerin yaptiklarz
antlasmalara sadik kalmalarini saflayacak ¢esitli hizmet ve
kurumlar anlasilmaktadirr. Uciinciisii, devlet bazi yiiksek mali-
yetli ya da digsalliklar yaratan ve tiim toplumun yararina
olan hizmetleri de iistlenmelidir. Ancak Friedman bu iigiinci
hizmetler konusunda kuskuludur. O'na gore dissalliklar kolay
saptanacak, Olciilecek seyler degildir. Devlet bir dissallak
sorununu telafi etmek isterken, baska olumsuz dissalliklara
da nedem olabilir. Bu nedenle bu gibi durumlarda devliet eko-
nomiye miidahale ederken, her hizmetin avantaj ve dezavantaj-
larini ¢ok iyi degerlendirmeli ve eger oldukca fazla avantaj
s0z konusu ise o hizmetin iliretimini {izerine almalidir. Yine
Friedman, kapitalizmin bugiinkii geldigi seviyede, devletin,
maliyet yiksekligi ve dissallik nedeniyle iizerine aldigi hiz-
metlerin pek ¢ofunun Ozel kesime barakilabilecegi goriisiinde-
dir. Som olarak devlet, ¢ocuk ve kendi kendini idare edemeye—
cek kadar akli durumu bozuk olanlarin haklarinin korunmasini

da {izerine almalidar(42).

Friedman'a go6re devletin bunlarin disindaki iktisadi
faaliyetlerinden vazgeg¢mesi gerekir. Ozellikle, refah devle-
ti uygulamalarinin getirdigi gelir boliigiimiini diizeltici poli-
tika ya da hizmetlerin hig¢biri amag¢lanan sonucu vermedigi gi-
bi, ekonominin etkinligini de diisiirmiigstiir. Dolayisiyla devle-

tin yavags yavas bu hizmetlerin iretiminden ¢ekilmesini ©6ne-

(42) M.FRIEDMAN and R.FRIEDMAN (1962): s.25-34.
M.FRIEDMAN and R.FRIEDMAN (1980): s.47-54.
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rirse de bunun kolay olmadigini kendisi kabul eder(43).

Gorildiigi gibi Friedman'in siyaset felsefesi 19. yiiz-
y1l liberalizminin temel ilkelerinden ibarettir. Her ne kadar
sosyal refah devleti kurumlarina ve uygulamalarina yo6nelttigi
elestirilere katilmak pek miimkiin degilse de, etkinlik kavra-

minin vurgulamasinin Onemini kabul etmekteyiz.

C. TEORIK VE AMPiRIK KXATKILAR

1- MIKTAR TEORiSININ YENIDEN DEGERLENDIRILMESI

2. Bélimde Modern Miktar Teorisini ayrintilara inmeden
6zet bir genel ag¢iklamasini, klasik miktar teorisinin gesitli
yorumlariyla baglantili olarak vermig ve ayrantilari bu bélii-

me birakmistik.

Friedman miktar teorisini yorumlarken onun "iyi tanim-
lanmigs bir teori adindan gok, genel bir yaklasimi ifade eden
bir terim" oldugunu belirtir(44). "Altinda yatan iliski (para
stoku ile fiyatlar iliskisi) fizik bilimlerindeki kurallarz
hatirlatacak kadar diizenlilige sahip olsa da'"(45) farkli se-
killeri olan miktar teorisinin kesin bir tanimini vermek an-—
lamls degildir. Friedman'a gére, belki de miktar teorisinin
gozden diigiisliinii hazirlayan etken, bu dﬁzenliligin ve istik-

rarliligin gereginden fazla abartilarak vurgulanmis olmasi-
dir(46).

(43) E.BUTLER (1985): Milton Friedman: A Guide to His Econo-
mic Thought, Aldershot, Gower, s.224.

(44) M.FRIEDMAN (1956): s.3.
(45) a.g.e., s.20-21.
(46) a.g.e., s.21.
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Keynesyen Devrimin basgarisiyla da yerini ve Onemini
yitirmis olan miktar teorisinin savas sonrasi dénemde Keynes-
yen likidite tercihi analizinden c¢ok etkilenmis bir bigim-
de(47) formiile edilerek yeniden degerlendirildigini goriiyo-
ruz(48).

Savas sonrasi donemde ekonomilerin toparlanmasi, giderek parasal
degismelerin yeniden onem kazanmasl ve bunun teoriye yansimasi, Keynes
ve Keynesyen iktisatta da birtakim diizenlemelere neden olmustur. Bir yan-
dan Keynesyen analiz ¢atisi altinda bazi iktisatc¢ilarin, sadece para ve
tahvil arasinda ikame kosullarini arastiran analizi degistirip cok
sayirda aktifi dikkate alan, mutlak likidite tercihini sorgu-
layan, "islem ve ihtiyat saiki" ve "spekiilasyon saiki" ile

para talebi ayrimini kaldirip gesgitli amacglar icin para tale-

bini birlikte analiz eden bir toplam para talebi anlayisinz
yayginlastirirken(49), diger yandan ayni dénemlerde benzer
bir formiilasyon da Friedman tarafindan gelistirilmistir: Bu
formilasyon, parayi, diger aktiflerle mukayese edilebilir bir
aktif veya bir sermaye mali olarak vurgulayarak, onun talebi-
ni de bir sermaye teorisi sorunu olarak gdérmektedir. Zaten
bu yeni yaklagim, miktar teorisini, {iretim, parasal gelir veya
fiyatlar teorisi olarak degil, bir para talebi teorisi olarak
belirtmektedir(50).

Insanlarin tasimak istedigi aktif tiirlerinin ve bilan-
golarinin yapisinin analizi olan "portféy analizi" yaklasi-
miyla miktar teorisine bakan bu yeni yaklasim, 06zellikle

Irving Fisher'in parayi mekanik bir degisim araci olarak vur-

(47) M.FRIEDMAN (1969): "Post-War Trends in Monetary Theory
and Policy" The Optimum Quantity of Money. Aldine,
Chicago, s.73.

(48) H.G.JOHNSON (1970): "Monetary Theory and Policy", Essays
in Monetary Economics. Sec. Ed., George Allen and Unwin
Ltdv, S.31"32o

(49) H.G.JOHNSON (1970): Recent Development in Monetary
Theory", Essays in Monetary Economics, i¢inde s.92-93.

(50) M.FRIEDMAN (1956): s.4.
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guladigi ilk yaklasimlardan farklidir(51). Fredman'in karma-
g1k ve detayli bu yeni miktar teorisi yaklasimini, Cambridge
nakit balans yaklasimi ile keynesyen portféy analizinin bir

birlesimi(52), bir "hybrid"i olarak degerlendirmek miimkiindiir.

Eski ve yeni miktar teorisinin farklilasmis yaklasim-
larina ragmen, biitiin versiyonlarindaki temel 6zelligi, reel
ve nominal para miktarlari arasindaki ayrima dayanmasidir(53)

Nominal para miktari, kullanilan para birimi ile ifade edilen

miktarken (6rnegin, lira, sterlin, dollar, liret gibi), reel
para miktari, paranin satin alabilecegi mal ve hizmetlerin

miktari anlaminda ifade edilir(54).

Baslangig¢ta, nominal para stokuyla reel para stokunun
belirleyicileri arasindaki temel farki vurgulamak gereklidir.
Nominal para miktari, para otoriteleri veya kurumlar tarafin-
dan belirlenirken, reel para stoku, reel para sahipleri tara-
findan belirlenmektedir. Para sahipleri, otoriteier tarafin-
dan yaratilmigs nominal para miktarini dogrudan etkileyemez-
lerse de, istedikleri miktarda bir reel para miktarini elde
edebilirler(55).

Belli bir anda, cari fiyatlarda insanlarin (toplumun)
tutmayi arzu ettikleri miktardan fazla bir nominal miktar or-
taya ¢iktigini varsayalim. Bu durumda bireyler ellerindeki
bu "fazla" para miktarini, harcamalarini arttirarak elden ¢i-
karmanin yollarini arayacaklardir. Ancak, bir kisinin nominal
para miktarini azaltabilmesi, bu miktari baskasina transfer
etmesiyle miimkiindiir. Dolayisiyla bir kisginin harcamasi, di-

gerinin kazanci olacagindan, bir biitiin olarak toplum kazandi-

(51) M.FRIEDMAN (1969): "Post-War Trend in Monetary Theory", The Optimum
Quantity of Money, Aldine, Chicago, s.73.

(52) M.FRIEDMAN (1970): s.202.

(53) Bkz. M.FRIEDMAN (1959): s.330, M.FRIEDMAN (1969): s.73, M.FRIEDMAN
(1970): s.358.

(54) a.g.e.'ler.

(55) M.FRIEDMAN (1959): "The Demand For Money: Some Theoretical and
Empirical Results" JPE, 67(4), s.330.
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gindan daha fazla harcamada bulunamayacaktir. Fakat toplumun
béyle bir ¢abaya girigmesinin 6nemli etkileri olacaktir. Eger
fiyatlar geleneklerle veya devletg¢e sabit tutuluyorsa, sonucg,
"yokluklarin" ve "kuyruklarin" artmasi olacaktir ki, bu er
ge¢ resmi fiyatlarda yiikselmeleri zorunlu kilacaktir. Goriilii-
yor ki, baslangigta para miktarindaki bu £fazlalik, nominal
para miktarinda bir degisme olmasa bile, ya fiyat artislariy-
la reel para miktarinda yaratilan bir azalis, ya da {iretim
artigslari nedeniyle arzulanan reel para miktarinda bir artis

yoluyla giderilecektir(56).

Goriilen o ki, fiyatlar ve nominal gelirdeki artaislar
ya reel balanslardaki (talep yani) ya da nominal balanslar-
daki (arz yani) degisiklikler yoluyla ortaya ¢ikmaktadir ve
toplu bir analizin arz kosullariyla belirlenmis olan nominal
para miktarini ve talep kogullariyla belirlenmis reel para
miktari ile paranin gelir hizini dikkate almasi gerekmekte-
dir(57). Insanlarin elde tutmak istedigi reel nakit balansla-
r1 dikkate alan ve paray:i da portfdydeki diger aktifler gibi
bir aktif kabul eden bir teorinin sormasi gereken soru, elde

tutulmak istenen para miktarini neyin belirledigi sorusudur.

Iste miktar teorisi, analitik diizeyde toplumun tasimak

istedigi para miktarini belirleyen fakt6rlerin bir analizi,

ampirik diizeyde ise, arzu edilen reel balanslarda (para tale-

binde) degigsimlerin yavas yavags ilerlediginin veya arzdaki
degisiklikleriﬁ sonucu ortaya ¢iktiginin genellestirilmesi-
dir. Oysa ki nominal balanslarin arzindaki degisiklikler ise
talepteki degisikliklerden bagimsiz olarak ortaya ¢ikabilir
ve nominal gelirle fiyatlardaki degigmelerin temel belirleyi-

cisi olurlar(58).

(56) 53 no.lu dipnottaki makaleler.

(57) M.FRIEDMAN (1959): "Demand for Money: Some Theoretical
and Empirical Results" JPE, 67(4), s.332.

(58) M.FRIEDMAN (1970): "A Theoretical Framework for Monetary
Analysis", JPE, 78(2), s.195.
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Biz ilk asamada, miktar teorisinin bir siirekli gelire
bagli para talebi teorisi olarak degerlendirilmésini incele-
yip, ikinci agsamada ise miktar teorisinde daha sonraki gelis-
meleri (nominal gelirin para teorisi) ele almayi diisiiniiyoruz.
Bu siire¢ Friedman'in analitik olarak teoriyi gelistirme siire-
cinin de bir yansimasidir. 1950'lerin ortalarindan 70'lere

kadar teori, adeta adim adim gelistirilmektedir.

a) PARA TALEBI VE PARANIN DOLASIM HIZI

Para talebi ve paranin dolanim hizi, basit olarak
ifade edersek, ayni olgunun iki farkli cephesidir. Insanin
farkli amaclarla tutmak istedigi reel para miktari, gelirine
gore ne kadar fazla olursa, paranin devri (el degisimi) o
kadar diisiik olacaktir. Ag¢ikcasi, daha fazla talep, daha dﬁ@ﬁk
hiz demektir. Toplum agisindan hiz, reel para miktarini agik-
lamanin diger bir ifadesidir. Ornegin "gelir dolanim hizi"
y11lli1k gelirin para olarak tutulan kisminin tersidir. O hal-
de, reel parasal balans talebini belirleyen faktdrlerin ana-
lizi, ayni zamanda hizi belirleyen faktdrlerin analizini ifa-

de etmektedir(59). .

Simdi Friedman'in para talebi fonksiyonunun genel bazi

bzelliklerine deginelim:

Friedman agisindan para talebi teorisi, genel talep
teorisinin 6zel bir uygulamasi olarak glriilmekte ve biitge si-
nirlamasi altinda ¢egitli mallardan fayda maksimizasyonu ya-

ratmaya ¢alisan mikro birimlerin, yine ayni sekilde, iginde

paranin da bulundugu ¢cesitli bicimlerdeki aktifleri barindai-
ran bir servet siniri altinda kendileri i¢in en uygun portfoy

bilesimini olusturma gayretleri aragtirilmaktadir(60). Para

(59) E.BUTLER (1985): Milton Friedman: A Guide to his Econo-
mic Thought. Aldershot, Gower, s.53. .

(60) D.LAIDLER (1983): Para Talebi, Is Bankasi Yay., Ankara,
s.67-68.
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da, diger herhangi bir aktif gibi bireye hizmet akimi sagla-
diga i¢in talep edilmektedir. Para tutmanin faydalarinin ne
oldugu sorusuna gelince, Friedman i¢in, 6deme araci olarak
oneminin yanisira, paranin satin alma ile satigs dislemleri
arasinda gegen siire iginde "satin alma giiciiniin ge¢ici meka-
n1"(61) olmasi 6zelligi 6n plana ¢ikmaktadir. Ancak, tiiketim
mallari arasindaki azalan marjinal ikame genel prensibi dog-
rultusunda, fazla para da elde tutuldukg¢a sagladiga hizmetler
diger aktif hizmetleri karsisinda daha az deferli hale gel-

mektedir.

Friedman'in para talebine yaklasiminin bir diger 6zel-
1igi, onun para tutma giidiilerinden dikkatleri uzaklastirmasi-
dir. Paranin "aktif balanslar" (muamele ve ihtiyat saikiyle)
veya "atil balanslar" (spekiilasyon saikiyle) seklinde tutul-
masl ayrimi ortadan kaldirilmakta, para ¢ok ¢esitli amaglar

i¢in kullanilmaktadir. Friedman'in ifadesiyle:

"Her bir dolarin cesitli hizmetler sundu-
gu kabul edilir ve para sahipleri, para
stoklarina bir dolar ilave ederek yarati-
lan toplam hizmet akimi artisini, elde
tutulan diger aktiflerin herbirinden bir
dolar eksilterek yapilan hizmet disiisii-
ne esitleyinceye kadar parasal degerleri-
ni (holdings) degistirmektedirler"(62).

Uzerinde durulacak bir diger nokta da, Friedman'da pa-
ra talebi fonksiyonunun uzun donem ig¢in incelendigidir. Bu,
paraya dayanikli bir tiiketim mali gibi davranma yaklasimiyla
tutarlidir. Buna goére, siirekli gelir ya da servetin de para

talebi fonksiyonunun uygun bir defiskeni olmasi normaldir(63).

(61) M.FRIEDMAN (1970): s.201.
(62) M.FRIEDMAN (1956): s.l4.

(63) G.C.CHOW (1966): "On the Long-Run and Short-run Demand
for Money", JPE, 74(2), s.113.



- 116 -

Cambridge-tipi bir miktar teorisi gelenefinin uzantisi
olarak, Friedman'in para talebi fonksiyonunu mikro diizeyde
ele aldigini goriiyoruz. Para talebi fonksiyonu bu yaklasim
cergevesinde, paray: servet tutmanin bir yolu olarak gdren
bireyler (nihal servet sahibi) ve parayi makineleri ve stok-
lari gibi bir iiretim mali olarak degerlendiren firmalar (te-

sebbiisler) a¢isindan ayri ayri degerlendirilir.

(1) Nihal Servet Sahiplerinin Para Talebi(64)

Ekonomide nihaf servet sahiplerinin para talebi anali-
zi, bir tiiketim (hizmeti) talebi analiziyle 6zdes olarak diisii-
niilmektedir. Genel tiiketici tercihi teorisinde oldugu gibi,

para talebi {i¢ temel faktdre baglidar:

a) Cesitli sekilde tutulabilecek olan toplam servet
(biitge sinirina benzer sekilde)

b) Servetin ve altermatif bigimlerinin fiyat ve geti-
rileri

c) Servet sahiplerinin zevk ve tercihleri

a) Toplam Servet: Genis bir perspektiften bakildiginda

servet, tiim gelir kaynaklari ve tiketilebilir hizmetleri

icermektedir. Bu bakis agisindan, faiz oranlari, servet ve

gelir akimi arasindaki iliskiyi ag¢iklamaktadir: Eger Y toplam
gelir akimi; r faiz oraniysa, toplam servet W = Y/r dir. An-
cak bu genis aﬁlamlnda gelir, milli gelir hesaplariyla 6lgiil-
miis gelir degildir; c¢ilinki S6lgiilen gelir yildan yila diizensiz
dalgalanmalarin etkisindedir. So6zi edilen gelir kavrami, fﬁ—
ketim teorisiyle baglantili olarak gelistirilen uzun donem-

1i bir "siirekli" gelir kavramidair.

(64) M.FRIEDMAN (1956): s.4-11; M.FRIEDMAN (1973a): "Money:
Quantity Theory" s.51 ve M.FRIEDMAN (1970): "A Theoreti-
cal Framework for Monetary Analysis", JPE, 78(2), s.202'
den yararlanilmigtair.
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Gelire paranin yaptifi islemlerin bir &lgiisii olarak
bakmak yerine, servetin bir vekili olarak bakilmasz, belki
de miktar teorisinin eski versiyonlariyla yeni formiilasyonu

arasindaki baslica farki olusturmaktadir(65).

b) Daha 6nce de belirtildigi gibi, servet ¢ok gesitli
big¢imde tutulabilmektedir ve servet sahibi de servetini ge-~
sitli aktifler arasinda bdlmektedir. Bunlarin getiri oranlari
ve fiyatlari, genel tiiketici talebi teorisindeki bir malin
ikameleri ve tamamlayicilarinin fiyatlarinin benzeridir. Ser-
vetin alternatif b;rlegimlerini tam olarak agiklayabilmek
ig¢in onlarin sadece piyasa fiyatlarai degil, ayni zamanda ge-
tirdikleri gelir akimlarinin hacim ve seklini de dikkate al-

mak gerekmektedir (Beseri servet disinda).

Friedman, bes farkla servet tiirinii ele almaktadir(66).
i) Para (M), ii) Tahviller (B), iii) Hisse senetleri (E), iv)

Beseri olmayan fizik mallar (G), v) -Beseri Sermaye (H).

Bu servet tiirlerinin herbirinin getirilerini inceler-
sek: 1) Para'dan elde edilmesi beklenen nominal getiri orani,
nakit parada oldugu gibi sifar; bazen vadesiz mevduat duru-
munda bankanin verdigi hizmete karsilik net bir Sdeme yapil-
diginda negatif; veya genellikle vadeli ve bazen de vadesiz
mevduata faiz geliri saglamasi durumunda pozitiftir(67). Pa-
ranin, nominal para birimi basina reel terimlerle getirisinin
biiyiikliigii, genél fiyat seviyesine (P) (veya birime karsilak
gelen mal hacmine) baglidir. ii) Sabit nominal miktarinin sii-
rekli bir gelir akimi sagladigi tahvilin getirisini iki bi-
¢imde almak gerekir: ilki, tahvilin elde ettigi yillik mik-
tar; digeri ise, zaman i¢inde tahvil fiyatlarinda meydana ge-

len herhangi bir degismeden (pozitif veya negatif olabilir)

(65) M.FRIEDMAN (1973a): s.51, M.FRIEDMAN (1970): s.203.
(66) M.FRIEDMAN (1956): s.5.

(67) M.FRIEDMAN (1970): s.203.
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kaynaklanan sermaye kazang¢ ve kaybidir. Fiyatin sabit kaldiga
durumda tahvilin getirisini Ty olarak gosterebiliriz. Ancak
fiyatin degismesi durumunda kazan¢ ve kaybi gdzdniine alirsak,
1 $'11k tahvil bigimindeki servetin getirisi,

dr

b rb * dt oilur

iii) Sabit bir "reel" miktarinin siirekli bir gelir

akimi getirdigi hisse senedinin ise, sahibine sagladigi geti-

riyi i¢ bigimde ele almak gerekir: Herhangi bir fiyat degisi-
mi olmadiginda, y1l basina elde edecegi sabit nominal miktar;
P'deki degismelere ayarianmak ig¢in bu nominal miktarin artma
veya azalmasi; zaman ic¢inde faiz oranlari veya fiyat seviye-
sindeki degismelerden oftaya ¢i1kabilen hisse senedinin nomi-
nal fiyatindaki herhangi bir defisme. Buna gbre, hisse senedi

seklindeki servetin 1 $'nin getirisi:

dP 1 e

dt ro dt

dir.

H
+
|

iv) Fizik mallarin getirisi de, hisse senetlerine ben-

zer sekilde incelenebilir. Yalniz fizik mallarin yi1llik geti-
risi, hisse senetlerinde oldugu gibi para degil, nakdi bir
hizmet akimi bi¢iminde diisiiniilebilir ve bu getiri fiyat hare-
ketlerine baglidir. Yine hisse senetleri gibi, fizik mallar,
parasal degerlerinde artma veya diigsmeye bagla olarak bir no-

minal getiri saglarlar(68). Bu durumda;
% . 5~ fizik mallarin getirisini verir.

v) Cok sayida servet sahibi i¢in en O6nemli servet tii-
rii, kendilerinin kisisel gelir saglama kapasiteleridir. Be-

"seri olmayan servet alinip satilabilirken, begeri servet igin

(68) M.FRIEDMAN (1956): s.7.
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(en azindan kdleci olmayan, modern toplumlar ig¢in) bir pazar
s6z konusu degildir; yine, beseri servetin beseri olmayan
servete ikame olanaklari sinirli oldugundan bdyle bir ikameyi
piyasa fiyatlari veya getiri oranlaraiyla ac¢iklamak da gii¢-
tiir(69). Para talebi konusu ¢ercevesinde sorun, beseri olma-
yan servetin tek basina, toplam servetten daha iyi bir servet
siniri 6lg¢iisii olup olmadigi konusunda ortaya ¢ikmaktadir(70).
Friedman'in getirdigi ¢&ziim, servetin genis kapsamli olarak
ele alinmasi, ancak beseri servet icin bir piyasanin bulunma-
digi da go6zoniine alinarak, beseri servetin beseri olmayan

servete oraninin (W) fonksiyona dahil edilmesi olmustur.

vi) Friedman, para talebi fonksiyonu ile ilgili diger
6nemli etkenleri (u) sembolii altinda toplar. Bunlar, donem
ig¢inde sabit varsayilmasi gereken zevk ve tercihler, ekonomi-
nin istikrarlilik derecesi (beklentilerin ©®nemi) ve gelire
gore sermaye transferlerinin hacmidir. Zevklerdeki degismeler
objektif kosullardaki degisikliklerle ortaya ¢iktiginda dik-
kate alinir(71); (u) semboliinde kapsanan degiskenleri kanti-

tatif olarak aciklamak =zordur.

Nihai servet sahibinin para talebi fonksiyonlarina
aciklayan degiskenleri tek tek inceledikten sonra, fonksiyonu

su gekilde yazabiliriz:

dr

_ (P A b, 1 dp 1 e 1 dP . Y,
M—f(P’rb_ ry “dt P Te TP T dE T T ‘dt P ° dt? W’ r’ w) (1)

Bu fonksiyon iizerine Friedman bazi gbzlemler. yapmakta-

dir(72): Ilkin, fonksiyonda mevcut olan ii¢ faiz oranindan

(69) a.g.e., s.8.

(70) D.LAIDLER (1983): s.69.
(71) M.FRIEDMAN (1956): s.8.
(72) a.g.e., s.9-10.



- 120 -

(re, ry ve r) r'nin, tahvil, hisse senetleri, fizik mallar
ve beseri servetin getirilerinin agirlikli ortalamasi oldugu-
nu ve son ikisinin dogrudan gtzlenemediklerinden dolayi, r'-
nin, r, ve rb'deki degismelere tabi oldugunu belirterek r'yi
elimine eder; ikincisi, tahvil ve hisse senedi fiyatlarinin
istikrérll olacagi varsayilarak (sadece enflasyon ve deflas-
yon dénemlerinde defisecekleri diisiiniilerek)

b 1 dre

ry dt T dt

kaldirilir; sadece r , r
e b

fonksiyona dahil edilir. Bu basitlestirmelerden sonra para
talebi fonksiyonu,

1 dP
My = £(Piryite, 5 - gy 0 WoThu) (2)

seklinde yazilabilir.

Burada Onemli olan, bu talep esitlifini nominal deer-
lerden bagimsiz, "reel" olarak diisiinmektir. Para talebi, fi-
"yatlar ve parasal gelirdeki degismelerle orantili olarak de-
gisiyorsa, esitligi P ve Y'ye gore, birinci dereceden homogen
olarak yazabiliriz:

1 dP

dP _ L ar
S pallt W,;\Y, u)—%f(P,rb,re, . , W,Y,u)

f(AP,r P it

L
b*Te’ P
Fonksiyonun bu ‘6zelligini iki alternatif big¢imde yeniden yaz-
makmiimkiindiir: A = 1 alinarak, para talebi fonksiyonu

M Y

P"f(rb;re,"ﬁo_"’w"P—:u) (3)
olur. Egitlik bu bi¢imiyle, reel balans talebini, nominal (pa-
rasal) degerlerden bagimsiz "reel" degiskenlerin bir fonksi-

yonu olarak belirtmektedir.
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A= % alindiginda ise esitlik

1 P
f(rb,re, T - dt W, T u)

==

- y (&)
d

veya,

A I (5)

big¢iminde yazilabilir. Egitlik bu bigimiyle de, eski miktar

teorisine benzemektedir(73).

Esitlik (3)'den bir biitiin olarak toplumun para talebi
egsitligine gegerken bazi toplama sorunlari ortaya ¢ikmakta-
dir. y(Y/P) ve W gibi degiskenlerin bireyler arasinda dagili-
m1 ortalama ve toplam deferlerinden sapabilirler. Bu gibi da-
gilimsal etkileri dislayarak, M'yi kisi basina para miktarz,
y'yi kisi basina reel gelir ve W'yi toplam servetin beseri
olmayan bdliimii olarak belirterek (3)'# tim topluma uygulamak
miimkiin olabilmektedir(74).

(2) Miitesebbislerin Para Talebi

Daha ©6nce de belirtildigi gibi, tesebbiisler, parayz
diger verimli aktifler gibi bir sermaye kaynafi olarak elde
tutarlar. Tesebbiis, gereksinme duydugu sermayeyi sermaye pi-
yasasindan elde edebildiginden, getirisini maksimize etmek
ig¢in gereken toplam sermaye miktarini kendisi belirleyebil-

mektedir(75). Dolayisiyla, tesebbiisler igin, nihail servet

(73) M.FRIEDMAN (1956): s.1l1l.
(74) M.FRIEDMAN (1973): s.53.
(75) a.g.e., s.54.
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sahiplerinde oldugu gibi, bir biitge kisitlamasi s8z konusu
degildir. Yine de, tesebbiisiin biiyiikliigiinii belirleyen benzer
bir degiskeni fonksiyona dahil etmek gerekebilir: Ancak bu
tiir bir degiskenin ne olacai - toplam islemler mi, net katma
deger mi, parasal olmayan sermaye mi, yoksa 6z varlik mi1? -
agik degildir.

Servetin, beseri ya da beseri-olmayan seklinde b&lii-
niigi de pek anlamli degildir; ¢ilinkii ¢ogunlukla tesebbiisler

piyasadan her iki tiir serveti de elde edebilmektedirler(76).

Para ve alternatif aktiflerin getiri oranlari, kuskusuz
tesebbiisleri de c¢ok yakindan ilgilendirmektedir. Servet sa-
hiplerinin talep fonksiyonuyla 1ilgili oranlardan tamamen
farkli oranlar s8z konusu olsa da, miitesebbisler igin Tps Too
P ve (1/P) . (dP/dt) degiskenlerini talep fonksiyonlarina da-
hil etmek gerekir(77).

u degiskeni ise, tesebblisler dicin daha genisg bir ige-
rige sahip olarak alinir. Burada zevk ve tercihlerin yanisira
iretimin teknolojik kosullarini etkileyen degiskenler de ige-
rilmektedir(78). Ekonominin istikrarina iliskin beklentiler
de yine u defiskeni altinda tesebbitlsler igin de s&z konusu-

dur.

Sonu¢ olarak, W degiskenini dislayan bir esitlik (1)
ve onun tiirevlieri olan (3) ve (5)'in, miitesebbislerin para
talebi fonksiyonu i¢in de, bazi "toplama" sorunlari tasimasi-—

na ragmen, gecerli oldugu sbylenebilir.

Servet sahipleri ve tesebbiisler ig¢in ortak olarak ka-

bul edebilecegimiz bu talep fonksiyonunda, para talebi ile

(76) M.FRIEDMAN (1970): s.205.
(77) M.FRIEDMAN (1956): s.11.
(78) a.g.e., s.12-14.
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diger aktiflerin getiri oranlari ve fiyat degisme oranlara
arasinda negatif bir iliski varken, fiyat seviyesi (P), bese-
ri servetin maddi servete orani (W) ve toplam servet arasinda

pozitif bir iliski s6z konusudur(79).

Goriildiigii gibi, Friedman'in para talebi teorisi, ¢e-
sitli degiskenlerin para talebini belirlemedeki potansiyel
rollerini ve ®nemlerini belirtmektedir. Fakat, bu iliskilerin
her birinin ne kadar biiyiik ve Onemli oldugu konusu ampirik

"arastirmalarin sonucuna baglidir.

Friedman'in metodu geregince, efer teori, uygulamaya
d6niik sorularin, sorunun ¢dziimiine yvararli olacak sekilde na-
s1l sorulabileceginin yolunu gésterebiliyorsa, gorevini yap-
mis sayirlmaktadir. Dolayisiyla bu basarildiktan sonra, geri-
ye para talebi ile yukarida belirtilen degiskenler arasindaki
iligkilerin Onemli olup olmadiklarinin ve bu iligkilerin za-
man icinde istikrarli kalip kalmadiklarinin anlasilmasini
saglayacak arastirmalarin yapilmasi kalmaktadir(80). "Bir
pudingin varliginin kaniti, onun yenilmesindedir" ifadesi de

Friedman'in ampirisist -yaklasiminin 6zetini vermektedir.

b) PARA TALEBI UZERINE AMPIRIK ARASTIRMALAR

Friedman, "Restatement'" da sundugu para talebi fonksi-
yonunun, tamamen formel ve soyut diizeyde, hemen hemen tiim ik-
tisatg¢ilar tarafindan, ayraintilarda farkliliklar olsa bile,

kabul gdrecegini ifade etmektedir(81).

Gercekten de, keynesyenler, paraya diger aktiflere al-

ternatif bir aktif olarak, monetaristler ise bir mal gibi

(79) D.LAIDLER (1983): s.71-72.
(80) a.g.e., s.73.
(81) M.FRIEDMAN (1956): s.17.
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sundugu hizmetler acisindan yaklagsalar da(82); cagdas para
teorisyenleri para talebine temelde ayni gekilde, bir bilango
dengesi veya aktif se¢imi teorisi olarak bakmaktadirlar(83).

Bu genel ortak teorik yaklasim bir tarafa, temelde ampirik
olan ve ampirik bulgularin da kesin cevaplar veremedigi Onem-

1i ii¢ tartisma konusu vardir:

- Paranin sadece bir degisim araci olma fonksiyonunun
kalkmasiyla ortaya ¢ikan uygun para taniminin ne oldufu;

- Buna g6re tanimlanmig bir para talebinin degiskenle-
rinin ne oldugu; ve

— Para talebi fonksiyonunun istikrarli olup olmadiga

sorulara.

Bu igige geg¢mis li¢ temel sorunun herbiri kendi ig¢inde
de bircok soruyu barindirmaktadir(84). Ilgili sorularin gogu-

nun 61l¢ii sorununa yonelik oldugunu sdyleyebiliriz. Genellik-

le teorilerin mantifini anlayabilecek kadar, para, faiz ora-
ni, gelir, servet gibi kavramlar hakkinda genel bir bilgi
herkeste vardir; ancak uygulamaya ydnelik ¢alismalar sézii ge-
¢en kavramlar i¢in tam ve kesin tanimlari gerektirmektedir.
Ancak bu sekilde veriler toplanarak para talebine iliskin de-

neysel varsayimlar olusturulabilir,.

Bu alt bolimde yukarida belirttigimiz ii¢ ayrim ger-

cevesinde, konuyu ¢esitli boyutlariyla tartismak istiyoruz.

(82) H.G.JOHNSON (1970): "Monetary Theory and policy", Essays
in Monetary Economics, Sec. Ed., George Allen and Unwin
Ltd., London, s.26.

(83) A.H.MELTZER (1963): "THe Demand for Money: The Evidence
from the Time Series", JPE, 71(3), s.219.

(84) Bkz. M.FRIEDMAN (1956): s.15 ve H.G.JOHNSON (1970):
s.26. i
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(1) Uygun Para Tanimai

Para tanimlari, paraya yiiklenen fonksiyonlara c¢esitli
yaklasimlarin verdikleri farkli agirlikla degismektedir. Pa-
ranin islem giidiisiiyle elde tutulduguna dayali teoriler, pa-
ranin bir degisim araci oldugu ig¢in talep edildigi go6riigiine
agirlik vermektedirler(85). Bu teorilere gore, iktisadi faa-
liyetlerde hemen kabul edilebilme ve el degistirebilme (li-
kidite) 6zelligine sahip olan iki aktif, halkin elindeki na-
kit para ve ticari bankalardaki vadesiz mevduatlardir(86). Bu,

geleneksel "dar para tanimi''ni yansitmaktadir.

Parayi diger aktiflerden ayiran iistiin akiskanlik (1i-
kidite) ©zelligi tim ¢agdas teorisyenlerce kabul edilse de,
bir degisim araci olarak para kavramindan, deger deposu ola-
rak paraya geg¢is, yani, paranin diger alternatif finansal ak-
tiflerle ikamesinin kabulii, teorisyenler arasinda(87) uygun
-para taniminin ne oldufu tartismasini daha ciddi bigimde giin-
deme getirir: Eger para bir degisim araci olmanin disinda bir
deger deposu olma (Friedman'in deyisiyle 'satin alma giiciiniin
gecici bir mekani' olma) fonksiyonunu igeriyorsa, islem giidii-
sliniin yani sira ihtiyat amaciyla da tutuluyor demektir. O za-
man, parayl bu ama¢ i¢in kullanilabilen, depolanmasi kolay,
paraya gevrilebilmesi ucuz ve risksiz olan aktif veya aktif-
ler seti olarak tanimlamak gerekir(88). Nakit para ve vadesiz
mevduatin, tam ikame olmasalar bile, ihtiyat amaciyla tutula-
bilecegine siiphe yoktur. Fakat herhangi bir ani gereksinmeyi
karsilamakta vadeli mevduatlarin kullanimi da s6z konusu ol-
maktadir. Bu durumda, vadeli mevduatin vadesiz mevduata akta-

rilma maliyetinin diisiik oldugu kabul edilirse, ticari banka-

(85) D.LAIDLER (1983): s.104.

(86) D.LAIDLER (1971): "The Definition of Money", W.E.GIBSON
and G.G.XKAUFMAN (1971): Monetary Economics: Readings on
Current Issues, McGraw Hill, London, s.183.

(87) H.G.JOHNSON (1970): s.34.
(88) D.LAIDLER (1971): s.185.
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lardaki vadeli mevduatlar da para tanimina dahil edilir. Bu
diisiinceyi benimseyen gb&riis ag¢isindan nakit para ile vadesiz
mevduatin nasil yakin ikame olduklari kabul edilebiliyorsa,
vadeli ve vadesiz mevduatin da yakin ikame edilebilirligi dii-
gslinilebilir. En azindan O6nceden kestirilebilen a priori bir
sonu¢ olarak degil, ampirik bir konu olarak degerlendiri-
1ir(89).

Uygun para tanimi sorunu, aynl zamanda daha temel so-_
runlara, O6zellikle para teorisi ve politikasinda para mikta-
rinin Onemi sorununa yol ag¢maktadir. Ciinki para talebi, bir
ka¢ anahtar degiskenin istikrarli bir fonksiyonu olarak gos-—
terilmedik¢e, para miktari, iktisadi faaliyetlerin ac¢iklan-
masi ve kontroliinde bagimli ve Onemsiz bir degisken olmakta-
d1r(90). Bu durumda daha istikrarli bir talep fonksiyonunun,

sinirli sayida degiskenin fonksiyonu olmasi gerekir(91).

Su halde sorulacak soru, vadeli mevduatlari da kapsa-
yan genis bir para taniminin, para talebi fonksiyonunun is-

tikrarlilagini saglamak i¢in gerekli ve vyeterli bir kosul

olup olmadigar sorusudur(92). Bu nedenle para tanimi iizerine
yapilan arastirmalarin c¢ogu, farkli para tanimlari altinda

para talebi fonksiyonunun istikrarliligini arastirmistir.

Friedman'in 1959'da yaptigi calismasi parasal iktisa-
din diger onemli konularinda oldugu kadar, kullandagi para
tanimi dolayisiyla vardigi sonug¢lar agisindan da elestirile-

rin ve yeni arastirmalarin odagi olmustur.

Friedman ve arkadaslarinin ampirik c¢alismalarda kul-

(89) Bkz. D.LAIDLER (1971): s.185 ve D.LAIDLER (1983): s.106.
(90) H.G.JOHNSON (1970): s.34.
(91) M.FRIEDMAN (1956): s.16.
(92) D.LAIDLER (1971): s.188.
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landiklari para tanimi, nakit ve ticari bankalardaki tiim (va-
deli ve vadesiz) "ayarlanmis" mevduatlarin toplamidir(93).
Friedman'in bu para tanimini kullanmasi, teorisine en fazla
uyan tanimi, kisisel bir tercihle se¢mesinin sonucunudur(94).
O'na go6re, "satin alma giiciiniin gegici mekAni olan ve para
olarak adlandirdigimiz seylerle "para benzerleri" veya "1likit
aktif" dediklerimiz arasindaki sinir biiyik 6lgiide keyfi ola-
rak ¢izilmektedir"95); Ve Friedman farkli para tanimlarinin

farkli ampirik sonug¢lar verecegini de kabul etmektedir(96).

Friedman, para teorisinde tartisilan para talebi mo-
tifleri arasinda "muamele" ve "spekiilasyon" motiflerine kus-
kuyla bakarken, "ihtiyat" motifine farkli bir yer vermekte-
dir(97). Ihtiyat motifi (Friedman bana aktifler motifi de de-
mektedir), tiiketim ve gelir motiflerine &zdes olarak yorum-
lanmakta(98), tiiketim fonksiyonu i¢in gelistirilmis olan ve
toplam servetin bir indeksi olarak kabul edilen "siirekli ge-
lir" kavrami "aktif motifi" ag¢isindan da biiyiilk dnem tasimak-
tadir(99). Sirekli gelir yiikselirken, tiiketiciler bazi mallar
igin harcamalarini oramnsiz olarak arttirirlar. "Liiks" olarak
adlandirilan bu kalemler arasinda paranin sundugu hizmetler
de vardir(1l00): Friedman, siirekli gelire gdre para talebinin
elastikiyetini yaklasik 1,8 olarak bulurken, faiz oranlarz
ile para talebi iliskisinin istikrarsiz oldugunu ve fonksiyon

i¢indeki oneminin gok kii¢liik oldugunu da belirtmistir(101).

(93) Bkz. M.FRIEDMAN and A.SCHWARTZ (1963): "Money and
Business Cycles", A.A.WALTERS (1973): Money and Banking
Penguin, s.129.

(94) E.BUTLER (1985): s.73.

(95) M.FRIEDMAN and A.SCHWARTZ (1963): s.130.

(96) a.g.m. s.129.

(97) M.FRIEDMAN (1959): s.349.

(98) a.g.m., s.349.

(99) Bkz. M.FRIEDMAN (1956): s.19 ve M.FRIEDMAN (1957): A

Thebfy of the Consumption Function, Princeton Univer-
sity Press, Princeton.

(100) M.FRIEDMAN (1959): s.349.
(101) a.g.m., s.328-329.
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Friedman'in bu bulgulari, pek ¢ok iktisat¢inin saldi-
risina hedef olmustur ve genellikle bu sonug¢larindan, kullan-
d1g1 para tanimi sorumlu tutulmustur. Faiz oranlarinin O6nemi-
nin bu kadar diisiik ¢ikmasi, faiz gétirisi saglayan vadeli
mevduatlarin para tanimi dic¢ine igerilmesine atfedilmi@—
tir(102). Friedman'in kendisi de Latane'in ¢alismasinda faiz
oranlarinin rolinin fazla ¢ikmasini, para tanimlarindaki
farkliliga baglamaktadir(103).

Ancak yapilan baza ga11§malar(104)/ Friedman'in genis
para tanimini kullanmalarina ragmen, faiz oranlari ve para
talebi arasinda distikrarli bir iliski bulabilmektedirler.
Friedman'in bu iliskiyi bulamamasinin nedeni, izlemis oldugu

test prosediiriiniin bir sonucu olarak yorumlanir(105).

Sonu¢ olarak, yapilan arastirmalar, para tanimi ister
genis ister dar olsun, genellikle istikrarli bir para talebi
fonksiyonunu vermektedir. Farkli para tanimlari ile elde edi-
len sonuglardaki farkliliklar, vadeli mevduatlarin para tani-
minda igerilip igerilmemesine karar verebilecek kadar kesin

bir sonug¢ vermemektedir(106).

(2) Para Talebi Fonksiyonunun Degiskenleri

Para talebi fonksiyonunun bagiml: degiskeni iizerinde
durduktan sonra, bu boliimii, fonksiyonun bagimsiz degiskenleri

olarak bilinen degiskenlere (basta 6lcek degiskeni olarak ad-

(102) Bkz. A.MELTZER (1963): s.226 ve R.T.TEIGEN (1983): "Pa-
ra Talebi ve Para Arzi", S.0KSUZ (Cev.) (1983): Para
Teori ve Politika-Se¢me Yazilar, Eskisehir, s.21.

(103) M.FRIEDMAN and A.SCHWARTZ (1963): s.129.

(104) D.LAIDLER (1966b): "The Rafe of Interest and the Demand
for Money", JPE, 74(1), s.544.

(105) a.g.m., s.551.
(106) D.LAIDLER (1971): s.190.
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landirilan siirekli gelir ve/veya servet, ardindan faiz oran-
lari ve fiyat seviyesi degisiklikleri gibi alternatif maliyet

degiskenlerine) ayiriyoruz.

(a) Siirekli Gelir

Para talebi ig¢in uygun sinirin ne olacafi -servet mi
gelir mi yoksa bunlarin bir bilesimi mi-~ sorusu, dnemli bir
tartisma konusudur. Bilindigi gibi, Friedman biit¢e sinirlama-
sina benzer bu sinirlama ig¢in, beseri ve begseri olmayan ki-

simlari igeren toplam serveti kullanilir(107). Servet, gele-

cekte beklenen gelirin iskonto edilmis simdikidegeri olduuna
gbre, iskonto orani sabit olarak diigiiniildiigi siirece, servet
timiiyle beklenen gelirle birlikte hareket etmektedir(108).
Béylece Friedman, siirekli geliri kullanarak serveti, faiz
oranlarini, niifusu ve gecikmis geliri biitiinlestirmekte ve ay-

r1 ayri etkilerini birlestirmektedir(109).

Siirekli gelir, ge¢mis ve simdiki (6lgiilmiis) gelirlerin
listel olarak agirlikli bir ortalamasiyla dlg¢iilmektedir(110).
Bu 6l¢me, bireylerin gelecek hakkinda tahmin yaparken, yakain
gec¢mise daha fazla, uzak gegmise daha az agirlik vererek geg¢-

migs deneylerini hesaba kattiklari (hata yvapma-O6frenme veya

uyumcu bekleyigler) varsayimi altinda, bir degiskenin gele-—

cekte almasi umulan degerinin, bu dejiskenin simdiki ve geg-
misteki degerlerinin iistel olarak agirliklandirilmis ortalama
degerleri aratilaigiyla hesaplanmasi yoluyla yapilmakta-
dir(111):

(107) M.FRIEDMAN (1956): s.4 ve s.19.
(108) D.LAIDLER (1983): s.108.
(109) A.MELTZER (1963): s.221.

(110) H.VISSER (1974): The _,  Quantity of Money, Martin Robert-
son, s.l1l4.

(111) M.FRIEDMAN (1957): s.221-222.
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Buna gore siirekli gelir,

. 2 n
YPt = b Yt+b(1-b)Yt_l+b(l—b) Yt_2 +...+ b(1l-b) Yt—n

seklinde yazilabilir. Agirliklarin toplaminin, yani

n

Z bi = 1 olmasi gerekir. Gegmise gittik¢e b'nin agirliga
b=1

azalmaktadair.

Friedman bu sekilde hesaplanmis bir siirekli gelirle,
reel para talebi arasinda Onemli bir korelasyon bulmaktadair:
Kigi basina reel siirekli gelirde % 1'1lik bir artis, kisi ba-
sina reel nakit balanslarda % 1.8'lik bir artisa neden olmak-
tadir. Bu iliski onu, paranin "1liiks" bir mal oldugu sonucuna

gotiirir(112). Buna gore uzun donemli talep esitligi,

Moy Yp J

— = (z5—) seklinde yazilir ki,

NPP NPP .

bu kisi basina reel balanslarin, kisi basina siirekli gelirin

bir fonksiyonu oldugunu agiklar(1l13).

Friedman'in talep edilen para miktarini agiklamakta,
tiketim hizmetleri miktarinin belirlenmesinde yaptigi gibi,
milli gelir hesaplariyla "olgiilmiis" geliri degil de "siirek-
1i gelir" kavramini benimsemesi(11l4), ortalama bir deger ola-
rak hesaplanan -"siirekli gelirin" konjonktiir dalgalari iginde
daha istikrarla ve daha az dalgalanir olmasi nedeniyledir.
Siirekli gelirin istikrarliligi, daha sonra gorecegimiz gibi
para talebi fonksiyonu ve dolanim hizinin agiklanisinda Gnem-

1i roller iistlenmektedir.

(112) M.FRIEDMAN (1959): s.329.

(113) a.g.m., s.336. Burada M = nominal para stoku; N
fus; Yp = toplam nominal siirekli gelir; P,
rekli fiyat seviyesi; X’vetg parametrelerdir.

(114) a.g.m., s.333.

nii-
sii—
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Yapilan pek ¢ok g¢alisma da, siirekli gelir veya servet
(beseri olmayan) degiskeninin, 6lgiilmis gelire gore daha iyi
bir agiklayici degisken oldufunu gdstermekle beraber(115),
Friedman'in siirekli gelirle para talebi iligkisini bu kadar
yiiksek bulmus olmasi elestirilmektedir. Bu, Friedman'in kon-
jonktiir dalgalari nedeniyle kullandifi ortalama regresyon he-
sabinda faiz oranlarini hesap disi birakmasi sonucu, siirekli
gelirle faiz orani arasindaki negatif iliskiyi gdzardi etme-
sine atfedilir. Sonu¢ olarak, bu tahmin hatasi, siirekli ge-
lir elastikiyetinin fazla yiksek ¢ikmasina .neden olmus-
tur(116).

(b) Faiz Oranlari ve Para Talebi

Makroiktisat modellerinde temel bir konu olan para ta-
lebi-faiz orani iliskisi, en az ii¢ tartigmayi beraberinde ge-
tirir: Para talebinin faiz oranlarinin bir fonksiyonu olup
olmadigi; eger béyleyse hangi faiz oranlariyla (kisa ddnem
veya uzun-dénem) daha yakin iliskili oldugu; ve para talebi-
nin faize karsi sonsuz elastik oldugu Keynesyen likidite tu-

zagr durumunun olup olmadigi(1l17).

Cesitli {ilkelerde yapilan pek ¢ok arastirma, faiz
oranlariyla para talebi arasinda anlamli bir negatif iliski-
nin varligini kanitlamaktadir. Ornegin Latane 1960'da yapti-
g1 ve dar para tanimini kullandig:r calismasinda nakit balans-
larin faiz esnekligini -0.85 olarak buluyordu(118). 1900-1958

yi1llari ig¢in, ¢esgitli para tanimlarin: ve yirmi yil vadeli

(115) D.LAIDLER (1966a): "Some Evidence on the Demand for
Money" JPE, 74(1), s.55; A.MELTZER (1963) ve G.C.CHOW
(1966): s.121.

(116) D.LAIDLER (1971): s.189, d.n.13.
(117) D.LATIDLER (1966b): s.543.

(118) G.MACESICH (1983): Monetarism, Prager Publishers, N.Y.,
s.67.
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tahvil faizlerini (uzun-ddnem faiz oranlarini) kulianan
Meltzer (1963), hangi para tanimiyla olursa olsun, arada an-
lamli bir iliski buluyor ve elastikeyitin -0.7 civarinda bir
deger aldaigini godzlemliyordu(1l19). Ayni donem ig¢in Brunner-
Meltzer'in yaptigi bir calisma da, para talebi faiz esnekli-

ginin olduk¢a istikrarlia kaldigini gdsteriyordu(120).

Diger degisken olarak siirekli gelir kavramini ve hem
uzun hem de kisa donem faiz oranlarini kullanan ve genis para
tanimiyla galigan Laidler, 1892-1960 donemi ig¢in, para tale-
binin faiz elastikiyetini uzun ddnem faiz orani ig¢in -0.7 ve
kisa dénem faiz orani igin -0.15 degerlerini buluyordu(121).
Amerika disinda yapilan daha pek ¢ok g¢alisma da bu bulgularz
dqgrular nitelikteydi.

Belki de yukarida saymis oldugumuz tiim g¢alismalar ig¢in
bir baslangi¢ zemini hazirlayan Friedman'in 1959'daki makale-
si ise, biitiin bu bulgularin tersine, Amerika'da 1870-1957 do-
nemi i¢in, faiz oranlarinin para talebi ag¢isindan istatistik-
sel ¢ok kiigiik bir dnemi oldugunu vurgulamaktadir(1l22). Bulgu-
larina gore, kisa doénem faiz oranlari, uzun dénem oranlarina
gore daha fazla dalgalanma goéstermektedir(123). Fakat kisa
dénem faiz oranlarinin elastikiyeti, uzun donem faiz oranla-
rininkinden de ¢ok daha azdir(124). Genel olarak faiz oranla-
rinin Onemi diisiik bulundugu i¢in faizlerin dO6nem ayrimi da

aslinda onem tasimamaktadair.

(119) A.MELTZER (1963): s.
(120) G.MACESICH (1983): s.81.
(121) D.LAIDLER (1966b): s.549.

(122) M.FRIEDMAN (1959): s.329 (Mutlak degerinin tim bulgula-
rinda 1'den kiigiik olduBunu belirtmektedir. Ancak baza
yazarlarin belirttigi gibi, Friedman faiz elastikiyeti
igin sifir degeri vermemektedir. Bkz. M.FRIEDMAN,
(1969).

(123) a.g.m., s.346.
(124) M.FRIEDMAN (1969): s.146.
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Daha ©nce de belirtmis oldugumuz gibi, Friedman'in
faiz oranlarinin roliinii bu kadar diigiik bulmasi, onun kullan-
d1g1 yontem nedeniyledir. Friedman faiz oranlarindaki degis-
melerin biiyiik 6lg¢iide konjonktiirel dalgalar i¢inde ortaya ¢ik-
tigini diisiindiigii i¢in, konjonktiirel hareketlerden soyutlan-
mis bir para talebi fonksiyonunun faiz oranlari ve dolasim
hiziyla ilgili yanlis tahminlere yol ag¢acagini varsayiyordu.
Cinkii konjonktiir ddonemlerinde dolasim hiziyla faiz oranlara
benzer hareket kaliplari goésteriyordu(l25). Bu nedenle her-
bir konjonktiir dalgasi ig¢inde, ilgili defiskenlerin ortalama
degerlerini aldi. Kullandigi siirekli gelir ve genis para de-
giskenlerini, logaritmik —dogrusal (log.-linear) bir regresyon
denklemine uygulayarak, bunu dolanim hizinin degismelerini
tahmin etmekte kullandi(126). Sonug¢ta tahmin hatalariyla faiz

oranlarinin iliskisi bulunmadigindan ¢alisma basariliydi.

Ancak s6zii gegcen donemde (1869-1957) faiz oranlari ha-
fif bir diisme géstermekteydi ve ortalama degerleri alma yén-
temi ile faiz oranlarinin hesap digl tutulmasi sonucu, bu
diismenin para talebi iizerindeki etkisi g&zden kaciyor; para

talebindeki degisme tiimiiyle siirekli gelire baglaniyordu. Oysa

Friedman'inkine c¢ok benzer bir testi Laidler, faiz oranlari-

n1 da dahil ederek yapiyor ve anlamli bir sonu¢ buluyordu.

Friedman 1966'da yazdigi: makalesinde, 1959 makalesinde
faiz oranlarinin Oneminin kii¢iik olduunun belirtilmesinin,
onun faiz oranlarini para talebi fonksiyonunda hi¢ Snemseme-
digi anlamina gelmemesi gerektigini belirtir. Faiz elastiki-
yetinin mutlak deger olarak kiigiik bulmak onun degerinin saifar
oldugunu s6ylemek olmadigini ifade ederek, aslinda makalede
cegitli sgekillerde faiz oranlarinin roliinden bahsettigini

vurgular. Ayrica bu g¢alismasinin sonug¢larinin kesin olmaktan

(125) M.FRIEDMAN (1959): s.346.

(126) Bkz. G.MACESLCH (1983): s.83; H.VISSER (1974): s.122;
D.LAIDLER (1983): s.130-131.
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cok, Oneri getiren sonug¢lar olduBunu ve tersine farkli sonug-

larin her zaman miimkiin olabilecegini belirtir(127).

Bu ag¢iklamalara ragmen, Friedman'da faiz oranlarinin
rolii karmasik kalmaktadir(128).

(c) Fiyatlar Seviyesi ve Para Talebi

Eger istikrarli bir para talebi fonksiyonundan soéz
ediliyorsa, bu, para talebinin fiyat esnekliginin bire esit
oldugunun bir gdstergesidir ve fiyat seviyesinin elde tutulan

reel balanslari etkilemedigini belirtmektedir(129).

Oysa fiyatlar seviyesindeki degisikliklerin para tale-
bini etkilemekte oldufu sonucunda, pek ok arastirma birles-~-
mektedir. Fiyatlar seviyesi konusundaki belirsizlik nedeniyle
halk paradan bekledigi hizmetin ayna Hﬁzeyde siirmesini sag-

lamak igin daha fazla para tutmayi yegleyecektir(130).

(3) Para Talebi Fonksiyonu ve Dolasim Hizinin

Istikrarlilaiga

Friedman, modern miktar teorisyenlerinin (monetarist-
lerin) para talebinin istikrarli oldugu ampirik hipotezini
kabul ettigini sdyler. Bu hipotezin benimsenmesiyle para sto-
ku ile parasal. gelir seviyesi arasinda dogrudan bir iligki

kurulabilmektedir. Ancak bu hipotez iki siniri gerektirmekte-

(127) M.FRIEDMAN (1969): "Interest Rates and Demand for
Money", The Optimum Quantity of Money, Chicago, Aldine,
s.142-143 d.n.1.

(128) R.SELDEN (1977): "Monetarism", S.WEINTRAUB (1977) (ed.)
Modern Economic Thought, University of Pennsylvania
Press, s.259.

(129) H.VISSER (1974): s.120.
(130) D.LAIDLER (1983): s.139-141.
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dir: Biri, talep edilen para miktarinin veya paranin dolanim
hizinin sayisal bir sabit olarak alinmamasidir. Bir ilk yak-
lasim olarak kiiciimsenmeyecek bir &nemi olsa bile(131), istik-
rarlilik ig¢in bdyle bir gereklilik s6z konusu olmamaktadar.
ikincisi, fonksiyonda ampirik olarak 6nemli olan degigken sa-
yisinin sinirlandirilmasi geregidir. Ciinkii istikrarsiz bir
para talebi fonksiyonuyla sonsuz sayida defiskenin istikrarli bir

fonksiyonu arasinda ¢ok az fark vardir(132).

Para talebi fonksiyonunun istikrarliligi ampirik bir
sorundur., Bilindigi gibi, teorik diizeyde fonksiyona c¢ok sayi-
da degigken girmektedir. Ancak Friedman'in ampirik bulgula-
rinda, para talebini belirlemekte 6nemli olan degiskenin sii-

rekli gelir oldugunu goriiyoruz. Faiz oranlari, fonksiyonu et-

kileme giiciinden yoksun kabul edilmektedir. Faiz oranlarinin
etkinligi az da olsa (ki Friedman faiz oranlari elastikiyeti-
nin -0.1, -0.5 veya en ¢ok -2.0 olabildigini belirtmekte-
dir(133). Fonksiyona dahil edilmesi ise, fonksiyonun istik-
rarliliginy bozmaz. Fonksiyona giren reel faiz oranlarinin
istikrarli kabul edilmesi yeterlidir(1l34). Bdylece faiz oran-
larainin fonksiyona dahil edilmesiyle, uzun ddnemde reel ke-
sim-parasal kesim ayrimi (paranin vyansizligi) da ortadan

kalkmamaktadair.

Para talebi fonksiyonu istikrarli olmasa (6rnegin 'li-
kidite tuzagi' gibi 6zel durumlar olsa) miktar teorisinin bii-
yik Ol¢iide sarsintiya ufrayacagl aélktlr. Glinki para mikta-
riyla, parasal gelir arasindaki =zorunlu bag ortadan kalkacak
ve bu iki ©Onemli biiyiikliigiin orani olan dolasim hizi (Y/M) da,

para miktarindaki her degigsmeyi dengeleyecek sekilde kolayca

(131) M.FRIEDMAN-A.SCHWARTZ (1982): Monetary Trends in the
United State and the United Kingdom: Their relation to
income prices and interest rates 1967-1975, Chicago and
London, U. of Chicago Press, s.215.

(132) M.FRIEDMAN (1956): s.16.

(133) M.FRIEDMAN (1972): "Comments on the Critics", JPE, 80
(5), s.912; M.FRIEDMAN (1969): s.155.

(134) M.FRIEDMAN (1969): s.l46.
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degisebilip, herhangi bir deger alabilecektir(135).

Oysa, Friedman'in doksan yi1llik bir ddnem ig¢in yaptiga
ampirik ¢aligmalar, hizda kisa donemde dalgalanmalar olsa da,
uzun donemde genellikle para ve gelir arasinda istikrarla

(steady) bir iliski olduBunu goéstermektedir(1l36). Uzun dénem-

de, genellikle para stoku, parasal gelirden daha hizli oranda
artar. Dolayisiyla reel gelir yiikselirken, dolasim hizi (yani
Y/M) azalmaktadir. Ancak bu diisiis yavas seyretmektedir. Elde
edilen bulgular, kisi basina reel nakit balanslari Z 1.8 ar-
tarken, kisi basina reel gelirin % 1 artmakta olduBunu gdste-

rir.

Konjonktiirel dalgalanmalarda ise, genisleme dGnemle-
rinde, para stoku, parasal gelirden daha diisiik oranda artmak-

ta; dolaylélyla gelir hizi yiikselmekte, daralma d&nemlerin-

de ise para stoku genellikle parasal gelirden daha diisik
oranda azaldigindan hiz da azalmaktadir. Gorildigi gibi, uzun
donemde reel gelirle hiz ters ytnde hareket ederken, kisa d&-
nemde bu hareket ayni yo6nde olmaktadir. Bu bulgular agikga
celismektedir(137).

Uzun ve kisa donemde dolasim hizinin hareketlerini
uyumlulastirmak i¢in Friedman, tiketim fonksiyonu alaninda
gelistirmig oldugu "8lgiilmiis gelir" ve "siirekli gelir" ayri-

mini1 para talebine de uygular(l38). Para da bir hizmet akimi

(135) E.BUTLER (1985): s.65.
(136) M.FRIEDMAN (1982).
(137) M.FRIEDMAN (1959): s.327-329,.

(138) Friedman, tiiketim konusunda yaptigl arastirmalarda da, kesit veri-
lerinin (cross-section data) ortalama tiiketim egiliminin yiiksek
gelir seviyelerinde daha diisiik oldugunu ortaya koyarken; zaman se-
rilerinin gelir artarken ortalama tiiketim egiliminde bir diisme
gostermedigini bulmustur. Uzun ve kisa donem tilketim egilimindeki

bu uyumsuzluk da siirekli gelirin kullanilmasiyla giderilir. Bkz.
M.FRIEDMAN (1957).
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saglayan dayanikli bir tiiketim mali olarak yorumlandiginda,
talep edilen para miktari "&lgiilen" gelire gére degil, sii-
rekli gelire gore belirlenmektedir. Aslinda ortalama bir de-
ger olan siirekli gelir de, kisa donem ig¢inde tamamiyla istik-
rarli degildir; genisleme dodnemlerinde yiikselip, daralma do-
nemlerinde diisebilmektedir. Fakat bu diisme ve vyiikselmeler
"6lg¢iilmiis gelir"den ¢ok azdir(139). Bu yiizden para talebi
agisindan siirekli gelir benimsenirse, sonug¢ olarak para mik-
tari uzun ddnem sonug¢larinin gerektirdigi bicimde siirekli ge-
lire gore daha fazla yiikselip diisecek, kisa donem sonuglari-
nin gerektirdigi gibi "O6l¢iilmiis gelire" gére de daha az yik-

selip diisecektir.

Meseleyi hiz a¢isindan belirtmeye galisirsak; genisle-
me ddnemlerinde Olg¢iilmiis gelir (Ym), siirekli gelirden biyik
olacaktair (Yﬁ>YP)’ Buna gore bulunan bir 'Slgiilmiis' hiz sii-

rekli hizdan biiyiik olacaktair:

Y Y
m P
™M = Vm:> M VP

Daralma dtnemlerinde ise, O6lc¢iilmiis gelir, siirekli ge-
lirden disiiktiir: (YIn <;YP). Buna gére hiz da (Vm <.VP) ola-

caktir.

Sonu¢ olarak, Ol¢iilmiis hiz konjonktiir dalgalarinda po-
zitif iligkili&ken, siirekli hiz tersine negatif iligkilidir.
Dolayisiyla bu sekilde uzun donemde hizin ters yondeki ilis-

kisiyle kisa dénem hareketleri uyumlu hale gelmektedir(140).

(139) M.FRIEDMAN (1959): s.332-335. Friedman siirekli gelirin
6lgiilmiis gelirden ne kadar az dalgalandigi konusunu da
inceler. Siirekli gelir 1limli depresyonlarda 7 23, de-
rin depresyonlarda ise 7% 37 az dalgalanmaktadir. Bkz.
a.g.e., s.336-339.

(140) M.FRIEDMAN (1959): s.334.
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2- SUREKLI GELIiR HiPOTEZI VE TUKETIM FONKSIYONU

Onceki alt béliimde ele aldiklarimiz, Friedman anlamin-

da bir para talebi fonksiyonunda siirekli gelirin ne kadar

onemli bir rolii oldugunu ortaya koymaktadair. Analizin temeli
olan para talebinin istikrarliligi, bu istikrarli (siirekli)

gelir kavraminin analize girmesiyle miimkiin olabilmektedir.

0 halde, Friedman'ain tiiketim fonksiyonu agisindan ge-
listirip, para talebi fonksiyonuna da uyguladigi(1l41l) Siirekli
Gelir (Permanent Income) Hipotezinin daha ayrintili incelen-

mesi yerinde olacaktir.

Tiketim kararlari ile ilgili olan siirekli gelir kavra-
minin, nakit balans kararlari i¢in de aynen gegerli olup ola-
madigi (yani kavramin tekligi) tartismali bir konudur.
Friedman da, "toplam tiiketim harcamalarinin belirlenmesiyle
ilgili olan siirekli gelir kavraminin, nakit balanslaran belir-
leyicisi olmasi ig¢in hig¢bir zorunluluk olmadigini, fakat bdy-
le olursa da, bunun yaniltici olmayacagini" belirtir(142).
Yapilan ampirik calismalarin ¢ogu, kavrami her iki fonksiyon

igin de ayni sekilde agaiklayici bulurlar(143).

Bu alt béliimde siirekli gelir kavramini tiiketim fonksi-

yonu agisindan ele alacagiz.

Bilindigi gibi, Keynesgil sistem, cari tiiketimi cari
gelirin bir fonksiyonu olarak degerlendirmekte ve "temel psi-
kolojik yasa" olarak adlandirilan bir varsayimla, gelir yiik-
seldiginde tiiketimin de artacagini, fakat bu artisin gelirde-
ki artigtan diisik kalacagini, dolayisiyla da gelir yiikselir-

ken marjinal tiiketim egiliminin gittik¢e azalacagini belirt-—

(141) Bkz. M.FRIEDMAN (1959): s.333.
(142) a.g.e., s8.336.

(143) Bkz. U.R.KOHLI (1981): "Permanent Income in the Con-
sumption and the Demand for Money Function", JME, 7,
5.228.
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mektedir(144). Sonu¢ olarak kisa ddnemde gelirle tiiketim ara-
sinda oransal olmayan bir iliski mevcuttur(lAS)Q Bu yaklasim-
dan kolayca, uzun ddonemde tasarruf egiliminin artacagi yargi-
si ¢ikarilabilir. Oysa, yapilan bazi arastirmalar (8rnegin
Kuznetz'in 1869-1938 ddnemini igeren arastirmasi) uzun dSnem
iginde tiiketimle gelir arasinda oransal bir iliskinin varli-
gin1 ortaya koydugu gibi, tasarruf egiliminin de sanildig:
gibi- artmadigini gdstermistir. Bu durumda, ya kisa ve uzun
dénem iginde tiketici davranis kaliplari arasinda farklailik

vardir; ya da bulgular geligkilidir.

Friedman'in Siirekli Gelir Hipotezi de diger baska ana-
lizler gibi(1l46) bu geliskinin ¢O8ziimiinii aramaktadir ve burada

anahtar kavram da "siirekli gelir"dir.

Friedman, gelir tiketim iliskisini ele alirken basit
bir Grnek verir: Haftada 100 $§ alan bir kisinin, ddeme giinii
biiyiik bir gelir elde ederken, o giin bu gelirin bir kismini
harcayip, geri kalani haftanin diger alti giiniine yaydiginzi,
bu alti giin iginde de higbir gelir elde etmeden harcamada bu-
lundugunu diisiinerek, bdyle bir durumda herbir giin ig¢in tiike-
ticinin davranislarini 6l¢meye kalkismanin ne kadar bigimsiz
sonug¢lar verecegini belirtir(1l47). Yasam da, yukardaki kiigiik
0rnekteki gibi sakinmadan yapilan harcamalari izleyen asiri
tutumluluklarla dolu sonsuz sayida inis ¢akigslar zinciri gibi
goriilebilir. Fakat, gercekte 1insanlar gelirlerini haftaya
(aya veya yila) yaydiklarini bilmektedirler. Gelirlerinin c¢e-
sitli faktdrlerle (ikramiyeler, hastalik, issizlik v.s.) dal-

galandigini da kabul etmektedirler; ve geg¢ici inis ¢aikislarin

(144) Bkz. H.G.JOHNSON (1970): "Recent Development in Monetary Theory",
H.G.JOHNSON (1970): Essays in Monetary Economics, George Allen and
Unwin Ltd., s.85. H.G.JOHNSON (1978): Macroeconomics and Monetary
Theory, Basil Blackwell, Oxford, s.23.

(145) Y.P.VENIERIS and F.D.SEBOLD (1977): s.365.
(146) Duessenberry'nin gelistirdigi Nisbi Gelir Hipotezi veya Modigliani

Brumberg ve Ando'nun gelistirdigi Life-Cycle Hipotezi gibi. Bkz.
M.FRIEDMAN (1957).

(147) M.FRIEDMAN (1957): A Theory of the Consumption Function, Princeton
University Press, s.220.
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disinda siirekli bir gelirleri olduBunun farkindadirlar.

Oyleyse Friedman iéin onemli olan, gelir ve tiiketimin
uygun tanimlarinin yapilmasidir. Buna gidre Friedman, 8lgiilmiis
olan gelirle, tiiketicinin davranislarini ayarladigi siirekli
geliri birbirinden kesin sekilde ayirir (Tiiketim de benzer
bir ayrima tabidir)(148). Béylece 6lgiilmiis gelir, siirekli ve
gecici kisimlardan olusmus kabul edilmektedir: Yp ve Yt sii-
rekli ve gegici gelirleri; Cp ve Ct de siirekli ve geg¢ici tii-
ketimleri gostermek iizere, Olgiilmiis gelir ve tiiketim asagida-
ki gibi gdsterilebilir(149):

Friedman, siirekli gelirin genel ifadelerle belirtilme-
sinin kolay, fakat kesin taniminin zor ve dogrudan gbdzlenemez
oldugunu belirtir(150). Bundan dolayi da gbzlemnebilir gelirle
(6lgiilmiis gelir) temsil etmeyi bir analiz big¢imi olarak be-

nimser.

f1kx yaklasim olarak Friedman, iki ddnemli Fisher di-
yagramini kullanarak bir bireyin tiiketimini belirleyen fak-
torleri saptar. Birey, simdi ve gelecekteki tiiketimleri ara-
sindaki tercihini belirleyen kayitsizlik egrileri setiyle
iligkili olan bir biitge (servet) ¢izgisine sahiptir. Bu biitge

gizgisi, bireyin birinci ve ikinci yillardaki gelirlerinin

(148) Siirekli ve geg¢ici tiiketim ayirimi iki temel nedenden
yapilir: Ilki olgiilen tiiketimin her zaman reel tiiketimi
yansitmadigidir. Ornegin dayanikli bir tiiketim malinan
kullanimi uzun zamana yayilirken, harcama bir kere de
yapilmaktadar. fkincisi, tiiketiciler istisnai kosullara
tepki olarak normal davranislarindan ayrilabilirler.
Bu farkli davranislarin, onlarin temel tiketim-gelir
iliskisini yansittigi diisiinilemez. Bkz. Y.P.VENERIS and
F.D.SEBOLD (1977): s.377.

(149) M.FRIEDMAN (1957): s.21-22.
(150) a.g.e., s.221.
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(R1 ve RZ) sonsuz sayida kombinasyonunu belirtmektedir. Bu
kombinasyonun herhangi birinde bireyin tiiketimini dogrudan
belirleyen geliri degil, serveti (biitg¢e) olacaktair. Bunun ya-
ninda, gelirin harcanmayip elde tutulmasinin maliyeti de
(faiz) vardir; bu da bireyin tiiketimini belirleyen bir diger
degiskendir. Dolayisiyla tiiketim (C), servet ve faiz oraninin

fonksiyonu olmaktadir(151).
C = £(W,1i)

Friedman bu iki donemli analizden, bir dénemler dizi-
sine ge¢mektedir. Buradaki zorluk ise, servet kavramindan uy-
gun bir gelir kavrami elde etmektir. Servet, cari faiz ora-
ninda gelecekte beklenen gelirin kapitalize edilmis degeri
olarak diigiiniilmektedir:

Loy

-2
t=1 (1+i)

Bu toplam deger yillik degere doniistiirildiigiinde W=Yp/i
veya Yp:iW olarak gdsterilebilir. Yp, bir dénemden digerine
dalgalanan nakit gelirlerden farkli olan siirekli gelirdir.

Yp=iw oldugundan tiiketim fonksiyonunu yeniden yazarsak(152):

Y

C, = £(55, 1) = g(Y,i) = g(iv,i)

Tiiketimin siirekli gelir seviyesinin bir pargasi: (k)
oldugunu, yani tiiketimin gelirle orantili olarak artacagini
one siirerek, bu iligkiyi daha ileri goétiirebilmek miimkiindiir.
Siirekli gelirin bu kismi ise faiz oranlari ve kisilerin zevk

ve tercihlerinin bir fonksiyonu olmaktadir.

(151) a.g.e., s.221.
(152) a.g.e., s.ll.
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Cp = k(i,u) Yp

Bu basit fonksiyon, ekonomide tam belirliligin oldugu
durum i¢in gegerli olmakla birlikte, Friedman'in tiiketim
fonksiyonu teorisinde bir kése tasidir(1l53) ve belirsizligin
analize dahil edilmesi onu temelde degistirmez. Belirsizligin
fonksiyona girmesiyle, beseri olmayan servetin siirekli gelire
orani (w) dahil edilir. Bu oran ne kadar yiiksekse gelecek be-
lirsizlikleri ig¢in ayrilmasi gereken rezerv o kadar az ola-
cak, dolayisiyla tiiketim de daha yiiksek olacaktir. Buna gore

stirekli tiiketim fonksiyonu

Cp = k(di,w,u) Yp seklinde yazilabilecektir.

Tek birey i¢in gecerli olan bu fonksiyon, tim toplum
icin de gegerlidir. Ozetle, Friedman'in tiiketimle ilgili hi-
potezi en genel sgekilde, ii¢ esitlikle ifade edilmekte-
dir(154):

(1) Cp = k(i,w,u)Yp
(2) ¥ = Yp + Yt
(3) C = Cp + Ct

Gelirin ve tiiketimin siirekli kisimlari, hi¢hbir zaman
dogrudan gbzlenemezler. Bu nedenle siirekli ve gegici kisimlar
hakkinda bazi kesin varsayimlar yaparak, gozlenen verilerden
sirekli kisimlar hakkinda ¢ikarsamalar yapilabilir(1l55).
Friedman bu nedenle ii¢ varsayim yapar: Siirekli ve geg¢ici ge~-
lirin birbirinden bagimsiz oldugu; siirekli ve gegici tiketi-~
min birbirinden bagimsiz oldufu ve gegici gelirle gegici tii-
ketimin bagimsiz oldugu. Friedman agisindan ©&zellikle

licincii varsayim, hipoteze anlam katan gili¢li bir varsayim ka-
bul edilir:

(153) a.g.e., s.l4.
(154) a.g.e., s.26.
(155) a.g.e., s.222.
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= = = 0

-f3 szl gecen degiskenler arasindaki korelasyon katsayilari-
dir(156).

Bu varsayimlarla Friedman, uzun ve kisa dénem tiiketim
davranislari arasindaki g¢eliskiyi uyumlu hale getirmektedir:
Uzun dénem ig¢inde her iki degiskenin (gelir ve tiiketim) de
ge¢ici kisimlari ortadan kalkmakta, bOylece gézlenen iliski-
ler, siirekli kisimlar arasindaki oransal iliskiye karsilik
gelmektedir(157). Friedman bu durumu sekille daha agik hale
getirir(158).

C

Sekil 4.

(156) a.g.e., s.26.
(157) Y.P.VENIERIS'and.F.D.SEBOLD (1977): s.378.

(158) a.g.e., s.379; M.FRIEDMAN (1957): s.34-35; H.G.JOHNSON
(1978): s.32-33.
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45° dogrusu, tiketimle gelirin esit oldugu yerdir;
faiz oranlarinin pozitif olmasindan dolayi, fiili tiiketim
fonksiyonu 45° dogrusunun asagidasinda olacaktair. Bilindigi
gibi, tiiketim siirekli gelirin bir fonksiyonudur; fakat fiili
olarak godzlenen gelir, siirekli gelir olmayip, siirekli ve ge-
¢ici gelirlerin toplami olan O6lgiilen gelirdir. Olgiilen gelir
de gecici kisimlardan dolayi siirekli gelirden sapmalar gdste-—
recektir(159).

Sekilde D noktasi, toplumun ortalama Olgiilmiis gelirini
verir ve bu ortalama gelire sahip ailelerin arizi geliri si-
firdair. Yanikbu noktada, siirekli gelir Olciilmiis gelire esit-
tir. Bu noktanin saginda ailelerin gecici gelirleri pozitif-
ken, sol tarafinda ise geg¢ici gelir negatiftir. Y1 gibi bir
iist gelir seviyesinde olan ailelerin pozitif gegici gelirle-
rine ragmen, gegici gelirle gegici tiiketim arasinda korelas-
yon olmadigi varsayimindan dolayz, tﬁketimleriFle gibi bir
seviyenin asagisinda olacak ve tiiketim siirekli gelirin bir

fonksiyonu oldugundan Yp siirekli gelirine karsilik gelen Cp

1
lik bir tiiketimleri olacaktir (Sekilde F noktasiyla gosteri-
len).

Benzer sekilde Y2 gibi bir alt gelir seviyesinde ve
gegici gelirleri negatif olan ailelerin tiiketimleri ise, ge-
¢ici gelir ve gegici tiiketimin iliskisi olmadigindan, ger-
cekte gbzlenen -tliketimlerinden daha fazla olacaktir ve siirek-

1i gelirle orantili olacaktir.

Goriilen o ki, yiiksek gelirlerin 6l¢iilmiis tiiketim di-
zeyleri, uzun dénemde gergekte goriindiigiinden daha diisiik olur-
ken, diisiik gelirlilerin Olgiilmiis tilketimleri de gergekte go-
riindiigiinden daha yiiksek olmaktadir(160). Sekildeki, C=a+b¥

(159) H.G.JOHNSON (1978): s.32.

(160) T.F.DERNBURG and D.M.McDOUGALL (1976): Macroeconomics,
McGraw Hill, N.Y., s.78.
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dogrusu gelirle tiiketim arasindaki oransal olmayan bir ilisgki
sergilerken, uzun dénemde gelir ve tiiketimin ge¢ici kisimla-
rinin "ortalamaya" yonelmesiyle Cp ve Yp arasinda oransal

bir iliski hakim olmaktadair.

Tiiketim, daha ziyade uzun ddnemli diisiincelerle belir-
lendiginden, gelirin gegici degismeleri (pozitif veya nega-
tif olsun) tiiketimden ¢ok, aktiflerin arttirilmasi veya borg-
larin azaltilmasi (veya tersi) yoluyla tasarruflari etkile-
mektedir(161).

3- INTIKAL (TRANSMISYON) SURECI VE NOMINAL GELIRIN
BELIRLENMEST TEORiISI

Friedman, 1956'da yazdigi: Restatement'ta gelistirdigi

teorinin yetersizliklerinin agikg¢a farkindadir. Boliim I.C(I)'
deki esitlik (5)'in parasal (nominal) geliri belirlemek igin
yeterli olmadigini bilmektedir(162). Tam anlamiyla bir nomi-
nal gelir modeli elde etmek ig¢in, faiz oranlarinin, reel ge-
lirin ve fiyat seviyesinin belirleyici etkenlerini ve ayar-
lanmalarini belirtmek gerekmektedir. Egsitlik (5) en uygun ko-
sullar altinda bile (para talebi V'deki degiskenlere gdre ta-
mamen inelastik olsa bile) sadece bir parasal gelir teorisi
vermektedir ve parasal gelirdeki degismelerin nominal para
miktarindaki degismeleri yansittigini belirtmektedir. Nomi-
nal gelir (Y ) deki degismelerin ne kadarinin reel iiretim ve
fiyatlarda yansaitildaigi hakkinda da higbir sey sdylememekte-
dir(163).

(161) Bkz. M.FRIEDMAN (1957): s.28 ve 221; M.FRIEDMAN (1959):
s.333.

(162) M.FRIEDMAN (1956): "Restatement", s.15.
(163) a.g.m., s.15.



- 146 -

Bu eksikligi gidermek ig¢in Friedman, kisa dénemde no-
minal para miktarindaki degismelerin reel degiskenleri nasil

etkiledigini arastirdigar bir teorik ¢ati kurmaktadar.

Ekonomide para miktarinda herhangi bir sekilde meydana

gelen degisgsiklikler, uzun donemde sadece fiyatlar ve nominal

geliri etkilemektedir. Bu baglanti etkinin yo6ni hakkinda bir-

sey s6ylemese de, Friedman bu iliskinin daha ¢ok paradan fi-

yatlara dogru oldugunun ampirik sonuglarla dogrulandigini be-
lirtmektedir(164). Bu, bilinen klasik paranin yansizlid:

(n6tralitesi) kosulundan baska bir sey degildir.

Ancak para stoku ile fiyatlar arasindaki bu iliskinin,
uzun ddonemde gegerli olsa da, kesin ve mekanik bir iliski ol-
madigi vurgulanarak, iki O6nemli faktdriin bu iliskinin oran-
salliginda farklilik yarattigi belirtilir: Bunlar, iliretimdeki
degismeler ve halkin gelirine godre tutmay: arzu ettigi para

miktarindaki degismelerdir(165). Bu etkenler kisa dnem i¢in-

de para ve fiyatlar arasindaki baglantiyi bozarken, para,
ekonominin reel degiskenlerini de etkilemeye baslar. fktisadi
ajanlarin f£iili olarak ellerinde bulunan para miktari, tutmak
istedikleri (arzu edilen) para miktarini astiginda, bir biitiin
olarak toplum, mevcut toplam para miktarini etkileyemese de,
bireylerin fiili para miktariyla arzu ettikleri para miktari-
n1 (para talebini) denklestirme cabasi, harcama artislari yo-
luyla bir ayarlama mekanizmasini igsletecek ve bu siireg¢, arzu
ettikleri para miktarini elde edene kadar devam edecek-
tir(166).

(164) M.FRIEDMAN (1969): "The Supply of Money and Change in
Prices and Output", M.FRIEDMAN (1969): The Optimum
Quantity of Money, Chicago, Aldine, s.173.

(165) a.g.m., s.174.

(166) Bkz. M.FRIEDMAN (1970): "A Theoretical Framework for
Monetary Analysis", JPE, 78(2). M.FRIEDMAN (1973a):
"Money: Quantity Theory", A.A.WALTERs (1973) (ed.):
Money and Banking, Penguin.
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Friedman'in 1970 ve 1971'de yazdigi iki makale, eko-
nomide kisa donem para, fiyatlar ve reel gelir diliskisi iize-
rinde yogunlasarak, nominal gelirdeki artislarin ne kadarinin
reel gelir ve ne kadarinin fiyatlar arasinda bodliindiigiiniin
analizini yapmaya ¢alisir. Ayni zamanda bu c¢aligmalar, klasik
miktar teorisi ile keynesyen gelir-harcama teorisine alterna-

tif bir g¢ati kurma ¢abasina yoneliktirler.

1956'da yazilan "Restatement"tan baslayarak Friedman,
tiim caligsmalarinda asama asama adeta bu gatinin olusumuna ga-
ligsmaktadir. Ornegin 1966'daki makalesi "Interest Rates and
Demand for Money", adeta 1970-71'deki c¢atinin daha kisa ve
daha eksik s6ézel bir ifadesidir. Fakat Friedman'in kurdugu
bu catinin da amaci ac¢isindan miikemmel ve eksiksiz Bir asama-—
ya vardiginil soylemek kolay degildir. Kendisi de elestirileri
yanitlarken, "gati"nin (framework) bir deneme ve bitmemis bir
c¢aba oldugunu kabul etmektedir(167). Friedman bu ¢alismala-
rinda, baslangig¢taki amacini (nominal gelirdeki degismelerin
reel gelir ve fiyatlar arasinda dagilimi) tam olarak gercek-
lestirememekte, sonugta "Nominal Gelirin Bir Parasal Teori-

si"ni kurmaya yonelmektedir.

Biz bu alt boliimde, o6nce Friedman'in parasal etkilerin
ekonomiye nasil yayildigi iizerine gelistirdigi "transmisyon
(intikal) siireci" taslagini inceleyip, daha sonra yukarida
s6ziinii ettigimiz '"Teorik Cati"nin incelenmesine gegecegiz.
ikinci kisim, ilkinin daha teknik ve ayrintili bir sergileme-

si olmaktadair.

(167) M.FRIEDMAN (1972): '"Comments on the Critics", PE,
80(5).
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a) Intikal (Transmisyon) Siireci

Para stokunun degisme oraninda beklenmedik bir artisin
ortaya ¢iktigini varsayalim. Bu artis ¢ok ¢egitli bigimler-
de olabilir. Fakat biz Merkez Bankasinin ag¢ik piyasa satin

alimlari: yaparak para miktarini arttirdigini diisiinelim.

Ellerindeki menkul degerleri goniilli olarak satan ti-
cari bankalarin veya kisilerin simdi istediklerinden daha
fazla rezervleri ve parasal balanslari olmustur. Bu durumda
bankalar fazla rezervlerini yatirimlarini genisletmekte kul-
lanmay1i diisiiniirken, banka-disi kesimdekiler ise nakitlerini
azaltmak i¢in ellerindeki fazla parayi bankalara mevduat ola-
rak yatirmayi diisiineceklerdir. Bu durumda da bankalarin 1li-
kitleri ¢ok artmaktadir. Her iki kesim de portfoylerini yeni-
den ayarlama ve dengeye getirme c¢abasi ig¢ine gireceklerdir.
Hem bankalar, hem banka-disi kesimin fazla balanslarini ilkin
riski az, sabit faizli para benzeri akitler (tahvillerle)
ikame edecekleri makul goriinir(168). Fakat onlar bu aktifleri
satin almayi disliniirken onlarin fiyatlarini yiikseltmekte,
faiz oranlarini da distirmektedirler. Tahvillerin fiyatlarz
yiikselirken, kisiler ve bankalar para ve tahvillerini, bu kez
daha riskli tahviller, hisse senetleri, reel aktifler ve da-
yanikli tiiketim mallariyla ikame etmek isteyeceklerdir. Boy-
lece finansal aktiflerin fiyatlari yiikselip faiz oranlari di-
gserken, finansal olmayan aktifler (dayanikli ve dogrudan tii-

ketim mallari) ‘daha cazip hale gelmektedir (Likidite Etkisi).

Gorildiigi gibi, siire¢ devam ederken ilk etkiler yayil-
maktadir(169): Bir kere aktifler dizisi genislemekte, ikinci-

si agik piyasa iglemleriyle ilk olarak etkilenenlerin elle-

(168) M.FRIEDMAN (1969): "Money and Business Cycles", Optimum
Quantity of Money, Aldine, Chicago, s.230. H.VISSER
(1974): s.229.

(169) M.FRIEDMAN (1969): s.231.
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rindeki fazla nakitler tiim ekonomiye yayginlasmakta, parasal
bir etki finansal piyasalardén mal ve hizmet piyasalarina

dogru akmaktadar.

Talepteki artis nedeniyle mevcut mallarin fiyatlarin-
daki artislar daha yiiksek hale gelirken, heniiz {iretim mali-
yetleri yiikselmemis oldugundan k&r bekleyisleri diizelen miite-
sebbisler ig¢in iliretimlerini (yatirimlarini) genisletme cazip
hale gelebilir. Ayna zamanda diisen faiz oranlari da kredi ta-
lebini genisletmektedir. Fakat gercekte, fiyatlardaki yiiksel-
melerin sonucunun ne olacagi, faktér fiyatlarinin etkilenip
etkilenmeyecegi, kAr marjlarinin degisip degismeyecegi, iire-

tim ve faktdr piyasalarinin yapisina baglidir(170).

Hem diisiik faiz\oranlarlnln vatirimlar ﬁzeriﬁe etkisi
(dolayli etki), hem de arzu edilenden daha yiiksek nakit ba-
lanslarin nispi fiyatlar ve diger harcamalar {izerine etkisi
yoluyla tiketim harcamalari uyarilmakta ve nominal gelirler
artmaktadir(171) Bir kisinin harcamasi digerinin gelirini

olusturmaktadar.

Nominal gelir iizerine para politikasinin (para arzi

artisinin) etkileri reel gelir ve fiyat seviyesi yoluyla yan-

sidigindan, nominal gelirdeki degismeler, reel gelir ve fi-
yatlardaki degismelere bagla olarak para talebi ve paranin
dolanim hizini da etkileyecektir. $Simdi bu siirecin isleyisini
gorelim(172):

Genisletici bir para politikasi sonucu, nihai mal ve

hizmetlere artan talep, ilkin stoklarin azaltilarak iiretimin

(170) a.g.e., s.232.

(171) M.FRIEDMAN (1968): "The Role of Monetary Policy", AER,
LVIII(1), s.6.

(172) M.DARBY (1976): s.157-160.
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arttirilmasiyla karsilanir. Bilindigi gibi, bir firmanin iire-
timini arttirabilmesi, iiretim faktdrlerinin kullaniminin art-—
masiyla miimkiindiir. Fakat nominal fiyatlari agisindan iiretim
faktérlerinin arz egrisinin istikrarli olmasi, endiistrinin
arz efrisinin daha yiksek fiyatlarda iliretimde artis olmadan
yeni bir dengeye yiikselmesini engeller. Nominal iicretlerin
biiyiime oraninin yavas defismesinin sonucu olarak, artan ta-
leple karsilastiklari: ig¢in {iretimlerini arttirmak isteyen
firmalar, baslangig¢ta ayni nominal iicretten daha fazla isci
kiralayabilirler. Kisa dodnemde degisebilen tek faktdr emek
oldugundan, kisa dénem arz egrisinin degismesi sadece iicret
oranlari degisirse miimkiin olmaktadir. Bu yiizden, nominal iic-
retlerdeki yavas ayarlanma nihai mal ve hizmet arz egrisinin
baslangicta kata olma31n1n temel nedenidir. Ayrica, kisa-do-

nemde reel gelir {izerine etkilerin temel belirleyicisidir.

Tiim endiistrilerin artan emek talebinin etkisiyle, eme-
gin {licretleri artmakta ve arz egrisi de yukari kaymaktadair.
Bu kayma maliyet artislarindan ileri gelen fiyat artaslara
yaratir, fakat maliyetlerdeki artislar ve firmalarin bu mali-
yetleri karsilama g¢abasi, artan mal ve hizmet talebiyledir,.
Maliyetler hemen artmis olsaydi, endiistri arz egrisi (sekilde
gorildiigi gibi) So dan Sl'e kayacak ve talep artar artmaz
iretim {izerine bir etki olmadan sadece fiyatlarda bir artis
olacakti. Bu dengeye, ilicretlerdeki degisme orani kati oldugu
ic¢in varilamamistir. Ilkin talep egrisi kaymakta ve daha
sonra zaman i§inde arz egrisi kaymaya baslamaktadir. Arz
egrisi yukari kayarken, iiretim dengeye dofru azalmakta ve
fiyatlar dengeye dogru artmaktadir (Bkz. Sekil 2a-2b).
Uretimdeki bu degigmeler, reel gelirin degigimlerini

yansitmaktadir.
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Sekil 2,

Sonug¢ olarak, nihai mal ve hizmet talebindeki bu ar-
tigslar, kisa donemde hem reel geliri, hem fiyatiar seviyesini
arttirmaktadir. Baslangi¢ta uzun-donem denge biiyiime oranin-
dan daha hizlai oranda artan reel gelir daha sonra denge ora-
nina varmakta; fiyat degisme oranlari ise baslangigcta daha
az artarken dengeye varmadan Once denge oranindan daha hizla
bir artis gostermektedir. Nominal gelir biiyiime orani da, reel
gelir biiylime orani ile fiyat artis oranlarinin toplamina esit

olmaktadzr.

Reel gelirin gecici artisi, reel para talebini artti-
rarak, geg¢ici olarak dolagsim hizini da diisiirmektedir. Fiili

dolasim hizi, arzu edilen hiza ayarlanirken, nominal gelir

de bunlara bagli olarak dalgalanmakta; ancak geg¢ici etkiler
ortadan kalktiginda bir dengeye varmaktadir. Dolayisiyla bir
para politikasi degisiklipgi, nominal gelirin yeni bir denge-

ye ayarlanma siirecinin baslaticisi olmaktadir.

Goriildiigii gibi, siirecin baslangicinda portféyii ayarla-
ma ile baslayan ilk etki (likidite veya ikame etkisi), siireg

ilerledik¢ce harcama ve gelirler iizerine etkiye doniismektedir
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(Gelir Etkisi)(173).

Parasal biiyiime hizinin, hém diigiik faiz oranlariyla ya-
tirimlar iizerine yaptigil etkiyle, hem de arzu edilenden fazla
nakit balanslarin nispi fiyatlar ve diger harcamalar {lizerine
etkisiyle tesvik edilen harcamalar ve dolayisiyla yiikselen
gelir, likidite tercihi sediiliini ve bor¢lanma talebini art-
tirmaktadir (Finansal Etki). Para talebi artarken faiz oran-

lari da yiikselmeye baslamaktadir(1l74).

Baslangig¢ta likidite etkisinden dolayix faiz oranlarin-
daki diigme e3iliminin, gelir ve finansman etkisiyle tersine
donerek yiikselmeye basladigi gﬁrﬁlmekte ve nominal faiz oran-
lari baslangi¢ seviyesine geri donmektedir(175). Ancak dor-
diincii bir etki (bekleyisler etkisi) varsa (yani beklenen enf-
lasyon orani artiyorsa) bu durumda daha yiksek bir parasal
genisleme orani, daha yiiksek bir faiz oranina karsilik gele-
cektir. Bu etkiden dolayi, reel faiz oranlarinin denge diize-
yine varmasi nominal faiz oranina gore biraz daha fazla zaman
alir(176).

Varilan yeni nihai dengede, daha vyiiksek fiyat artais
oranlarinda, gelir veya servete gore talep edilen para mikta-
r1, baslangigta oldugundan daha diisiik olacaktir. Yani bir
dengeden yeni bir dengeye gitme siirecinde, fiyatlar nihai

oranlarindan daha hizli bir oranda artmaktadir(177).

(173) M.FRIEDMAN (1982): "Para Teorisinde Karsi-Devrim", Cev.
Suat Oksiiz (1982): Para Teorisinde Devrim ve Karsi Dev-
rim, s.34. '

(174) M.FRIEDMAN (1968): "The Role of Monetary Policy", s.5-
6‘

(175) M.DARBY (1976): s.167-168.
(176) M.FRIEDMAN (1968): s.6.
(177) M.FRIEDMAN (1969): s.233
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Friedman'a gdére, aktarma siirecinin temel elemani, ar-
zuedilen ve fiili stoklar arasindaki ayarlanmalarin, akimlar
izerine etkilerinin sonucu olarak ortaya ¢ikan konjonktiir
dalgalari kavramidir. Zaman dicinde ortaya ¢ikan soklarin ya-
yilmasi ve konjonktiir dalgalarina neden olmasi, akimlarla
stoklar arasindaki bu bagdan kaynaklanir. Stoklar, "normal"
veya "arzu edilen" durumlarindan saparak, akimlardaki ilk de-
gisme etkilerini emen bir tampon goérevi ilistlenirler ve para
sahipleri yeniden denge kurmaya ¢alisirken, diger akimlar da

yavasca degisime ugrarlar(178).

Yukaridan beri yaptigimiz ag¢iklamalar Friedman'in para

teorisinin temel prensiplerini sekillendirmektedir(179):

(1) Nominal ve reel para miktarlari arasindaki ayrimin

analizde ¢ok temel bir rolii oldugu.

(2) Ayni sekilde 6nemli olarak, harcama ve gelir top-
lamlarinin esit oldupunu belirten akim Gzdesligi ile; nakit
balans toplami ile toplam mevcut para stogunun esit oldugunu

belirten stok 6zdesligi ayriminin dikkate alinmasi.

(3) Exante ve Expost ayraimi. Herhangi bir anda, ilave

nakit arttiginda arzu edilen harcama, beklenen gelirleri asar
(exante harcamalar kazanglari asmaistir). Expost, ikisi bir-

birine esit olmalidair.

(4) Nihai durumla, nihai duruma geg¢is ayrimi: Uzun-

donem statik durumuyla; kisa-dénem dinamik durumu ayrimi.

(178) M.FRIEDMAN (1969): s.234.

(179) M.FRIEDMAN (1969): "The Optimum Quantity of Money",
s.7.
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b) INTIKAL SURECININ SEMBOLIK IFADESH

Ustte yapilan agiklamalar Friedman'in temel olarak iig
noktay1(180);

a) Kisa donemde, nominal gelirdeki degismelerin fiyat-
lar ve liretim arasinda bo6liiniisii,

b) Kisa dénemde, nominal gelirin otonom degiskenlerde~
ki degismelere ayarlanmasi,

¢) Kisa donem ile uzun ddnem denge durumlari arasinda-

ki geg¢isi,

agiklamay:i ‘hedefleyen bir teoriyi kurmak dig¢in bekleyisler

(expectations) teorisine dayanan bir model tasarlamaktadir.

Bu ama¢ di¢in Friedman, f£fiili (actual) ve beklenen
(anticipated) biiyiiklikler arasinda ayirim yapmaktadir: Bu ay-
rima ampirik diizeyde karsilik gelen (ayni olmasi gerekmese

de dyle kabul edilen) 6lgiilmiis ve siirekli biiyiikliikler kulla-

nilar.

Friedman, klasik miktar teorisi ve Walrasgil genel

denge egsitlikleriyle belirlenen bir uzun donem dengesini ka-

bul eder. Kisa donem dengesi ise, degiskenlerin ayarlanma

oraninin, bu degiskenlerin ©Olgiilmiis ve beklenen degerleri

veya degisme oranlari arasindaki farkin bir fonksiyonu olarak
belirlenen bir dengedir. Beklenen degerler ise, gegmiste gdz-
lenen degerlerin feedback siireciyle belirlenmesiyle elde edi-
1ir(181).

Bu modelde nominal gelirdeki bir degismenin, fiyatlar-

la ¢1kti (output) arasinda bOlisiimi iki Snemli faktdre bagli-

(180) M.FRIEDMAN (1970): "A Theoretical Framework for Monetary
Analysis", JPE, 78(2), s.223.

(181) a.g.e., s.223.
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dir: Bunlar, fiyatlar hakkindaki bekleyisler; tam distihdam
iretim ve istihdam seviyesiyle, cari iiretim ve istihdam sevi-

yesi arasindaki farktir.

Bunu asagidaki genel bicimde ag¢iklayalim:

4P _ dY  dPyy  dyyg *
by

d dY dP d

E% =8 'ﬁ" (E)*’ (E%)*a Y Y*] (2)
b

dégiskenler iizerindeki yildiz, degiskenlerin beklenen deger-
lerini belirtmektedir. Esitlik (1) ve (2), su 6zdeslikle tu-

tarli olmalidair:
Y = Py (3)
Bsylece egitlik (1) ve (2)'den sadece biri bagimsiz

olmaktadir. Esitlik (1) ve (2)'nin dogrusallastirilmis bir

versiyonunu gdsterelim:

d log I3 [(1 lOg]E d 102Y d l()gY %* 1 %*

Nominal gelirdeki degigimin tiimiiniin, fiyatlarda oldugu ve
firetimin (¢iktinin) daima siirekli diizeyinde oldufu basit mik-

tar teorisi varsayimi, £ = 1 ve b’=o€rolarak degerlendirile~

rek elde edilir. ¥ 'nin sonsuz degeri "tam fleksibl fiyatlar"a
karsilik gelir ve y = y*yi belirlerken o 'nin birim degeri
ise, fiyatlarin nominal gelirdeki tim degisimi emip, reel ge-

lirin uzun ddnem biiylime oraninda artmasini saglar.
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Issizlik oldugu siirece nominal gelirdeki degisimin tii-

miinlin ¢i1ktida ve sadece tam istihdam varken fiyatlarda oldugu

basit kaynesgil varsayim ise: y<£y* igin [legP/dt ]* = 0
ve =% = 0 oldugunda ve y ¢ y* igin o= 1, ¥ =ed oldugu
durumda gerceklesir. '

Yukaridaki esitliklerde goruldugu gibi, fiyatlarin ve
reel giktidaki degisim oranlarinin ve nomlnal gellrln degisim
oranlarinin "siirekli" degerlerlnden sapmasina, ya para arzi
fonksiyonunda, ya da para talebi fonksiyonunda bir degisme

neden olabilir.

Genel olarak, nominal gelir degisme orani asagidaki

gibi yazilabilir.

D
Y M D
%%’ = f (%—t)*’ dt ’ th » MS’ M ] (6)

(arzedilen para miktari) ile talep edilen para mik-
tarinin (MD) her zaman esit olmasinin gerekmedigini belirtmek

i¢in her iki sombol de kullanilmaktadair.

Esitlik (4)'iin dogrusallasmis Ozel bir sekli de yazi-

labilir:
S
dl%%Y - (dlogY)* + \P(dlogM dlogM Y+ (b(logMS-logM ) (7)

Bu egitligin sag tarafindaki son iki ayarlanma terimi,
esitlik (4) ve (5)'deki gibi ag¢ik sekilde yildizlanmis (bek-
1enen)'bﬁyﬁk1ﬁk icermese de,kapali big¢imde igerir: Ciinkii para
talebi beklenen siirekli gelire ve beklenen fiyat degisim oran-—

lari kadar fiyatlara bagla olacaktir.

Degiskenlerin beklenen degerleri ise, degiskenlerin

gecmis gdzlenen degerlerinin feedback siireciyle belirle-
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nir(182). Kisa dénem ayarlanma siireciyle uzun dénem dengesi
arasindaki geg¢is de, Olgiilen degerlere beklenen degerlerin

ayarlanmasiyla miimkiin olur. Genel olarak belirtirsek

- ™% T
?dlog (t) -t 1_g_0 (T)] (8)

. I T
aloel (r) | =g &L (M) (9)
y*(t) = h [(Y(T)] (10)
p*(E) = [(P(T)] (11)

Burada t, belli bir zaman anini gdsterir. T ise, t'den

onceki tim tarihlerin vektoriidiir.

fto zamaninda dlogMS/ﬁt'de (artma yoniinde) bir kayma
olduéunﬁ'dﬁ$ﬁne¢im(183).'Bu kayma, egitlik (7)'de iigiincii pa-
rentezdeki terimi degistirmezken, ikinci parentezde pozitif
bir sapma vyaratir. Sonu¢ olarak, (dlogY)/(dt), (dlogY)/
(dt) * yi agsarak yiikselecektir. Nominal gelirin ne kadar hiz-
11 arttlgi, kismen ayarlanma hizi katsayisi *"ye, kismen de
para talebi fonksiyonuna baglidir. Para talebi fonksiyonu sa-
dece beklenen degerlere bagliysa (dlogMD/dt), baslangigcta de~
gismeyecektir. O zaman her sey, sifir ile birden yiiksek de-
gerler alabilen ¥ 'e bagli kalacaktir.

Nominal gelirdeki yiikselme ne olursa olsun, bu artis,
esitlik (4) ve (5)'e uygun olarak iiretim ve fiyatlardaki bir
artisa bdliinecektir. Eger o, birimden kiigiikse, hem reel iire-

tim hem de fiyatlar yiikselmeye béglayacak ve nisbi degerleri

(182) Bilindigi gibi, Friedman ampirik ¢alismalarinda, bek-
lenen degerleri, gegmiste gdzlenen degerlerin bir agir-
li1klas ortalama egilimi olarak tanimlayan bir beklenti
fonk51yo §ek11 kullanir: a.g.e., s.222.

y*(t) =B j (B-D(-T) L7y g7
j = T
(183) a.g.e., s.232-233.
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K 'nin biiyliklijgiine bagli olacaktir. Fiyatlar ve nominal gelir-
deki yﬁkselme, geriye-beslenen (4), (5) ve (7) esitlikleri
ve (8), (9) esitlikleri kanaliyla beklenen degisme oranlarini

etkilemeye baslayacaktar.

Béglanglgta degigkenlerin seviyeleri iizerinde herhangi
bir etkilenme yokken, siire¢ ilerledik¢e seviyeler de etkilen-
meye baglayacaktair. Esitlik (7)'de, logMS, logMD'yi asmaya
baglar, bdylece egitlik (7)'nin ikinci teriminin dlogY/dt
iizerine yaptigi artma etkisi, daha da artar. Ayni zamanda,
egitlik (4) ve (5)'de logy, logy*yi asmaya ve bu suretle ge-
lirin fiyatlarla absorbe edilen kismi artip, iiretim tarafin-
dan emilen kismi da azalmaya baslar. y ve P'nin degisen sevi-
yeleri esitlik (10) ve (11)'i etkileyerek y* ve P¥*nin degis-—

mesini baglatuir.

Tiim bu degiskenlerdeki degismeler dogrudan, ayrica da
faiz oranlari gibi degiskenler de dolayli olarak para talebi
fonksiyonunu etkilemeye baslamakta, sonu¢ olarak esitlik
(7)'deki (dlogMD/dt) ve MD degismektedir. Kuskusuz ki siireg,

ilgili degiskenlerin Olgiilmiis deferlerinin siirekli degerleri-

ne esit oldufu zaman tamamlanacaktir(184). Kesin ayarlanma
yolu, sistemin kayip elemaninin nasil belirlendifine ve para-—

" metrelerin sayisal degerlerine baglidar.

Bu baglamda Friedman'in basit miktar teorisi ve key-
nesgil basit gelir-harcama teorisine alternatif olarak gelis-
tirdigi, IS-LM gergevesine bagli kalan modelini ele alabili-

riz.

c) NOMINAL GELIiRIN PARASAL TEORISI (NOMINAL GELIRIN
BELIRLENMEST)

Friedman'in bu modelde, nominal gelir dejismelerinin

fiyatlar ve ¢ikti arasinda boliinmesi sorununu tam olarak

(184) a.g.e., 233.
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cevaplandirilmamis big¢imde birakarak, sadece nominal gelirin
kisa dOnem ayarlanmalarinin ac¢iklanmasina ge¢tipgi goriilmek-

tedir.

Bu basit modelde, devlet harcama ve gelirleri dikkate
alinmayarak devletin mali roli ve kapali bir ekonomi varsayi-
m1 yapilarak da dis ticaret ihmal edilmektedir. Uzerinde yo-
gunlasan konular, milli gelirin uyarilmis ve otonom yat;rlm—
lar arasinda b6liiniisii ile para arz ve talebinin ayarlanmasi-
dir.

<

Model 6 esitlikle sunulur(185):

% = f (-%—, r) . (12)
== g (D) (13)
SRR S S o
v’ = P.L. (z , ) (15)
M = n (o) (16)
mP = M (17)

Esitlik klZ)-(lA) yatirim—-tasarruf (reel) kesimi, (15)

ve (17) ise parasal kesimi belirler.

Bu sistemde 6 esitlik, 7 bilinmeyen s&z konusudur:
C,I,Y,r,P,MD,MS. Bir kayip esitlik vardir. O halde degigken-

o,

(185) Burada C = tﬁketim harcamalari, I = yatirim harcamala-

ri, Y = nominal gelir, P = fiyatlar geﬁfl.seviyesi,
r = nomgnal faiz orani, S = tasarruflar, M”= para tale-

bi ve M°= para arzidir.
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lerden biri sistemin disindan belirlenmelidir.
Friedman bu kayip esitligi, basit miktar teorisinin

(tam istihdam varsayimi) esitligini; keynesgil basit-gelir-

harcama teorisinin de,

P = Po~ (19)
(fiyat rijidligi varsayimi) esitligini ilave ederek ¢ozdiigiinii
ifade eder. Yani, ilkinde reel gelir, ikincisinde fiyatlar
sistemin disinda belirlenmektedir. Bu suretle, her iki teori

de bilinmeyen sayisini 6'ya indirerek sistemi ¢dzmektedir.

Friedman'in alternatif olarak 6nerdi§ii@ﬁndiyol ise,
kendi deyisiyle "daha dolayli bir yoldur"(186) ve nominal ge-
lirin fiyatlar ve reel gelir arasinda ayrimini gegistirerek
daha ziyade bir nominal gelir teorisi tiiretmek amaciyla mik-

tar teorisinin kullanilmasini kapsar(187).

ilk olarak, reel gelirin para talebi elastikiyeti bi-
rim varsayilmaktadir. bu suretle esitlik (15),

Ml = Y.1(r) €20)

geklini alir ve bu esitlikte 1'nin sembolize ettigi fonksiyo-

nel iliskide reel gelir ve fiyatlar elimine edilebilmektedir.

Ikinci olarak yapilan, Fisher'in reel-nominal faiz
orani: ayrimi fikrini, Keynes'in cari piyasa faiz oraninin
daha uzun zaman ig¢inde héAkim olacagi beklenen (r*) orani ta-

rafindan belirlendigi fikrini birlestirmektir.

(186))M.FRIEDMAN (1971a): "A Monetary Theory of Nominal
- - Incgme";. JPE, 79(2), s.325. v

(187) M.FRIEDMAN (1971c): A Theoretical Framework for Monetary
Analysis, NBER, s.34.
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Keynes'in likidite tuzagi gdriisiiniin altinda yatan, ba-
z1 varlik sahiplerinin (spekiilatdrlerin) cari faiz oranlari-

ni, kendi beklentileri dogrultusunda belirledigi diisiincesini,
r =¥ (21)
olarak belirtmek; Fisher'in reel ve nominal faiz ayrimini da,
r =@ + (=, 48 (22)

1 P’ dt
olarak formiile etmek miimkiindiir. Burada'f, reel faiz oranzi,
L (1/p).(dP/dt)Jise fiyat seviyesindeki degisme oranidir. Bu

degerler gerceklesmis degerleri goéstermektedirler. "Siirekli

degerler"i belirtmek ise asagidaki sekilde miimkiindiir:
%
Tt (4. = | (23)

Ayni denklem agilarak da yazilabilir:

cpk g (e Wy L dy oy - L dY
R S SR A S-S S N T (24)
P s s K (25)

(25). egitligi varsayim olarak alalim; yani beklenen reel
faiz orani ve beklenen reel biiyiime orani arasindaki fark,
sistemin disindan belirlensin. Bu varsayim, modelin basit
miktar teorisinin egitlik (18) ve basit gelir harcama teori-
sinin esitlik (19)'daki varsayimlarina karsilik gelmektedir.

Bu varsayimin gegerliligi ig¢in iki yol vardair:
(1) Ya‘f* ve g* ayri ayri sabit kabul edilebilir;

(ii) Ya da, ikisinin birbirlerine dogru hareket ettik-
leri kabul e&ilebilir; béylece fark her ikisinden daha az de-
gisecektir. Burada sdzii edilen mutlak sabitlik degil-
dir; fakat Ey* - g*)'deki degismelerin fiyatlardaki ve bu
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yliizden nominal faiz oranlarindaki degismelerle karsilastirin-

ca kiigiik oldugudur.

Friedman fizik ve begeri sermaye stoklarinin ve tekno—
lojinin kisa d6nem ig¢inde ¢ok az degistigini ve bu yiizden
g*nin degerinin de ¢ok yavas degisecegini belirtmektedir. Ay-
ni sekilde reel faiz oranlarinin da asiri sekilde istikrarla

oldugu ampirik kanitlara dayanarak ifade edilmektedir(188).

Ancak Friedman, tasarruf-yatirim sektoriinii incelerken,
reel: faiz oranlarini sabit kabul etmeyi agiri sekilde hatalzx
goriir.. Para talebi i¢in reel faiz orani, en fazla destekleyi-
ci bir faktdér oldugundan sabit kabul etmek tamamen tatminkir
bir yolken; yatirim-tasarruf iligkisinde béyle bir kabul cid-~
di hatalara yol agar (Friedman buna "Hamlet'i disarda birak-

mak" diyor).

Daha ©6nceki g¢alismalarinda bu yaklasimi benimsemeye
egilimli olmasina ragmen, Friedman bu modelde reel ve nominal
degiskenleri bu sekilde birlestirme yolunu kabul etmemekte
ve bu yiizdem yatirim-tasarruf sektdriinii "bitmemis bir isg"
olarak kabul etmektedir(189).

Simdi, O6zelliklerini a¢iklamaya ¢alistigimiz modelin
ilgili esitliklerini, basta yazilan basit modelde yerine koy-
mak di¢in, egitlik (15) yerine (20)'yi ikame ederek (16) ve
(17)'yi aynen Blrakarak ve (24)-(25)'1 birlegtirerek yazalim:

D

M> = ¥, 1(r) | (20)
M5 = b (1) (16)
M - us (17)
r=tko+ (3 . 4 )= | | (26)

(188) M.FRIEDMAN (1971a): s.327.
(189) a.g.e., s.330.
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Bu, dért denklemli ve dort bilinmeyenli (MD, MS

, Yver)
bir sistemdir. Fiyatlar ve miktarlar modele ayri ayri girme-
mekte, denklemler seti bir nominal gelir modeli olusturmakta-
dir. Basitlik i¢in, nominal para arzini faiz oraninin bir fonk-
siyonu olarak degil, egzojen olarak diisiinerek M(t) diye gds-
terelim Esitlik (20), (16) ve (17)'den asagidaki esitlikleri

elde edebiliriz:

M(t
T(e) = £ (27)
veya: Y(t) = V(r).M(t) (28)

Burada V dolanim hizini gostermektedir. Bu durumda
esitlik, standart miktar teorisine dOniismektedir. Esitlik
(26) ve (28), herhangi bir zaman aninda nominal gelir diizeyi-
ni belirleyen iki denklemli bir sistem olusturmaktadirlar.
Nominal geliri geg¢miste belirlenmis olarak kabul etmek uygun
oldugundan esitlik (28)'i,

Y(£) = V [(Y(T)] M(E) 5 TC ¢ . (29)

olarak yazmak miimkiindiir. Burada V, gelirin geg¢mis deferleri-
nin bir fonksiyonudur. Gelirin geg¢mis degerleri ise, gegmis-—
teki para miktarina baglidir. Yani, hiz, tarihsel para mikta-—
rinin fonksiyonu olan tarihsel gelire, piyasa faiz orani ka-
naliyla baglidir. Sonu¢ olarak asagidaki formiilasyona ulasil-
maktadir:

Y(e) = F[M(m ] M) T Lt (30)

e

Bu esitliklerde ko deferinin kapsandigi agiktair:

Bu duruma gére, (29) ve (30) esitlikleri, esitlik (26)
yoluyla, ko'ln ve onun parcalari olan ¢* ve g*'nin daha temel

uzun doénemli reel giicleri (teknoloji, beseri ve beseri olma-
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yan kaynaklar gibi) belirledigi/ayarladigi uzun d6nemli bir

trend etrafinda nominal gelirin hareketlerini ag¢iklamaktadair.

Bir O6rnekte modelin dinamik yapisini gOrmek miimkiin
olabilir. Esitlik (28)'in her iki tarafinin logaritmasi ve

zamana gore diferansiyelleri alindiginda,

1 4Y _ 1 dv 1 dM
Y " dt  V ° dt M ° dt

o1 4V dr 1 dM

TVt dr ° dt + M ° dt (31)

(1/V) (dV/dr) yerine S, ve (dr/dt) yerine esitlik (26)'nin

sag tarafinin tlirevini korsak:

3
1 dY _ g d 1 dY +.;L_
Y ° dt  T° dt Y - odt M

<
o
=

(32)

(=N
cr

elde edilir.

Gelirin beklenen biiylime oraninin, basit bir adaptif

beklentiler modeliyle belirlendigini varsayalim:

d (1 dY [*_ 1 dY L dY¥.,
dt[Y'dt]"p[Y‘dt'(Y'dt)I (33)

Esitlik (32)'yi (33)'de yerine korsak ve (1/Y)(dY/dt)

i¢in ¢Ozersek, sonug¢

o]

1y 1y 1M _ 1 aY,,
I Tl S i e R 1ps[ T (Y°dt):) (34)

Her iki taraftan (1/M)(dM/dt) diigiiliirse esitlik
(34)'ii asagidaki gibi yazabiliriz:

1 dv _ _Bs 1 aM 1 dY*
Vo dt T [M'dt Y*'dt] (35)
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Sistemde 04 Ps {1 oldugu varsayilmaktadir ve bu,
sistemin dinamik istikrarlilik kosuludur. Sonug¢, paradaki de-
gisme oraninin, gelirin defisme oranini belirledigidir. Eger
paranin defisme orani, gelirin beklenen degisme oranina esit-
se, nominal gelir, parayla ayni oranda degigmektedir. Paranin
degisme oranzi, nomiﬁal gelirin beklenen degisme oranini asar-—
sa, nominal gelirin fiili degisme orani, paranin degisme ora-
nini da asacak sekilde artacaktir. Hiz bir "boom" d&neminde
artip; "resesyon"da azalacaktir. Bu sonug, Friedman'in 1959'-
daki makalesinde vardigi sonucun bir tamamlayicisi olmakta;

ve burada, hizin dongiisel hareketleri Glciilmiig ve siirekli ge-

lir arasinda ayrim yapilarak agiklanmaktadair(190).

Kisaca belirtmek gerekirse, Nominal Gelirin Parasal

Teorisi'nin temel elemanlari sunlardir:

a) Para talebinin reel gelire gore elastikiyetinin bi-

rim olmasi

b) Nominal piyasa faiz oraninin beklenen reel oran ar-

t1 fiyatlarda beklenen degisim oranina esit olmasi

c) Beklenen reel faiz orani ile uzun dénemli reel bii-
viime oran1 arasindaki farkin sistemin disindan

belirlenmesi,

d) Para arzina, tam ve esanli olarak ayarlanan para

talebi miktarai.

d) DEGERLENDIRME

Friedman Basit Miktar Teorisi ve Gelir-Harcama Teori-
si'ne alternatif olarak sundugu modelinin, diger iki modele
gére daha tatminkd8r oldugunu (6zellikle kisa ddnem dalgalan-

malarinin ardindaki gili¢ olarak beklentilere verdigi 6nem agi-

(190) a.g.e., s.332.
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sindan) belirtmesine ragmen, kendi modelinin de ag¢mazlari ol-
dugunu belirtmektedir. Herseyden Once modelinin, diger iki
modelle paylastii ortak unsuru, nominal gelirdeki bir degi-
simin fiyat ve miktar (¢ikti) degismeleri arasinda bdliinecegi
oranlar ve bunu belirleyen faktérler hakkinda dogrudan birsey
s6yleyememesidir(191). Baslangi¢ta bu amag¢la yola ¢ikilmasina
ragmen,Friedman'in bundan ayrilip nominal gelirin kisa doénem
dalgalanmalarinin ag¢iklanmasina ydneldigini daha Oncede be-

lirtmistik.

Sonu¢ olarak Friedman'in "teorik ¢atisi'na getirilen
pek ¢ok elestirinin toplu bir deferlendirmesini yapmak yarar-

11 olacaktair:

1- Friedman'in modeli,reel oranlari sabit tutarak, ma-
1li degiskenleri (vergi oramnlari, hiikiimet harcamalari) ve nis-
pi fiyatlari Onemsemeyerek, kisa donemdeki harcamalari ve pi-
yasa faiz oranlarindaki degigsmeleri ag¢iklayabilecek pek g¢ok
degiskeni ihmal etmektedir(192).

Gergcekten de Friedman'in makro degiskenlerle ¢alisan
modeli, nispi £fiyat analizinin ayrintilarina inmemektedir.
Temel olarak, mikro temellerden hareket edilmesine ragmen,

modelde makro ve mikro ayriminda, kaynesyen analizde oldugu

gibi bir bulanikligin mevcut oldugu dikkati c¢eker(193). Nispi
fiyat analizinyn timiyle yok farzedildigini s6ylemek agir ve
yaniltici bir elegstiridir; sunulan modelde bir para arzi ar-
tig1 kargsisinda nispi fiyatlarin dayanikli tiiketim mallara

lehine oldugunu sdylemek miimkiin olsa da bu yetersizdir.

(191) a.g.e., 8.333 ve s.337.
(192) K.BRUNNER-A.MELTZER (1972).
(193) M.H.WILLES (1981): s.83.
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2- Faiz oranlarinin para talebi ve dolasim hizi fonk-
siyonlarina dahil edilmesi ¢esgitli elestirilere ag¢ik olmakta-
dir: Bir kere, faiz oranlarinin para talebi fonksiyonuna da-
hil edilmesinin, monetarist analizdeki reel-parasal kesim
ayrimini (paranin yansizligini) ortadan kaldirdigi, ayni za-
manda bdyle bir kabiiliin Keynes'in miktar teorisine saldiri-

larini kabul etmek oldufu ileri siiriilebilir(194).

Ikincisi, faiz oranlarindan bajimsiz olmayan bir hiz
fonksiyonu durumunda, monetarist kurala bagli politikalarin

¢ekiciligi de kaybolmaktadir.

Friedman, piir teori sorunu olarak bu elegtirilerin ek-
sik ve yanlis oldugunu belirtmekte ve reel ve parasal kesim
ayrimi i¢in faiz oranlarinin dislanmasinin gerekli bir kosul
olmadigini One siirmektedir(195). Eger faiz oranlari istikrar-
liysa, onlarin para talebi fonksiyonuna dahil edilmesi, nomi-
nal gelir ve fiyat degismelerini 6ngdrmek dig¢in bir engel

olusturmamaktadir. Reel-parasal kesim ayrimi i¢in yeterli ko-

sul ise, nominal gelir ve _fiyatlar i¢in ayri ayri diisiiniilme-

lidir: Nominal gelirdeki degismeler agisindan, fonksiyona da-
hil olan reel faktarlerin istikrarli olmasi yeterlidir (Somut
diizeyde diigiiniiliirse, kisi basina reel gelire gdre reel para

miktarinin talep elastikiyetinin birim olmasi yeterlidir).

Fiyatlar seviyesi ise sadece parasal biiyiikliiklere de-

gil, ayni zamanda reel iiretime bagli oldugundan, fiyatlardaki
degismelere tamamiyla parasal olarak bakabilmek i¢in, toplam

reel {iretimi sabit kabul etmek gerekmektedir(196).

(194) H.G.JOHNSON (1965): "A Quantity Theorist's Monetary
History of the United States", EJ, 75(298) s.388-396"

——

| dan aktaran M.FRIEDMAN (1969: s.143.
(195) M.FRIEDMAN (1969): s.146-147.
(196) a.g.e., s.148.
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-Bu suretle model, para talebinin faize duyarliligini
kabul eden, fakat faiz oranlarini sabitlestirerek kestirme

bir yolla miktar teorisini koruyan bir model olmaktadir(197).

Ayrica modelin para talebiyle ilgili nominal faiz
oranlarindaki dalgalanmalarlﬁ sadece enflasyon pirimi ile
baglantil:r oldugu (reel faiz oraninin sabit oldugu) temel
varsayiminin, yatirim ve tasarruf kararlariyla ilgili reel
oranlarin kisa ddonemde defistigi kabuliiyle ne Olg¢iide tutarla

oldugu da sorgulanmaya agiktir(198).

Friedman ise bu gsekilde davranmanin, kendi Marshallyen
yontemi ile hig¢bir geligkisi olmadigini belirtmekte; Marshall-
yen bir yaklasim a¢isindan tek bir "teori" degil, farkla
problem ve amag¢lara uygun farkli teorilerin oldugu, bu neden-
le de nominal gelirdeki dalgalanmalarin analizinde reel faiz
oranlarini sabit tutan bir teoriyi kullanmakla, reel gelirde-
ki dalgalanmalarin analizinde ise reel faiz oranlarinin de-
gisken oldugu bir teoriyi kullanmanin tutarsizlik olmayacagi-
n1, dolayisiyla Tobin'in elestirilerinin haksiz oldugunu id-
dia eder(199).

Yine de bu konuda Friedman'in sorunu tam ¢dziilmemis
biraktigini sOylemek gerekir. Kendisinin de yatirim-tasarruf
kesimi degerlendirmesini "bitmemis bir tesebbiis" olarak de-
gerlendirdigini hatirlatalim. O'na gére, faiz oranlari para
talebi fonksiyénuna girsin veya girmesin, yatirim-tasarruf
egilimlerindeki dalgalanmalar denge faiz oranlarini etkileye-
cektir. ﬁu duruma gore, para stoku seviyesi reel degiskenleri
etkileyemese de, reel degiskenler veri bir para stoku ile

tutarli olan nominal gelir ve fiyatlar seviyesini etkileye-

(197) J.TOBIN (1972a): "Friedman's Theoretical Framework",
JPE, 80(5), s.856.

(198) a.g.e., s.857.
(199) M.FRIEDMAN (1972):



- 169 -

bilecektir(200).

3- Friedman, nominal gelirdeki ©nemli degismelerin,
hemen hemen kacinilmaz sekilde nominal para arzindaki defis-—
melerin sonucu oldugunu, para arzinin egzojen oldufunu varsa-
yarak, vurgulamaktadar. Nedeﬁselligin y6niniin neden paradan
gelire dogru(201l) oldugu ise, ampirik delillere dayandirilir.
Oysa, para arzinin da birka¢ degiskenin (basta faiz oranlari
ve gelir) fonksiyonu oldugunu gdsteren deliller de mevcuttur.
piyasa faiz haddi, servet veya gelirden paraya dogru olan
"feedback" zayif olsa bile, bu paranin tiimiyle otonom olarak

kabul edilmesiyle farkli bir sonuctur(202).

4. ENFLASYON ANALizi
a) ENFLASYONUN TANIMI: TALEP VE MALIYET ENFLASYONU

Bilindigi gibi II. Diinya Savasi sonrasindaki iktisadi
sorun, sanildiginin tersine, depresyon degil, enflasyon siire-
cinin ortaya ¢ikmasi olmustur. Savasin finansman yOntemi, te-
mel olarak ucuz para politikasinin benimsenmesi; bunun enf-
lasyonist fiyat artislarina yol a¢masini Onlemek i¢in de iic~
ret ve fiyat kontrollerine (faiz oranlarinin disik tutulmasi)
basvurulmasi ve bu suretle hiikiimet borg¢lanmalarinin artmasi

olmustur.

Ancak bu ydntemle savas déneminde 6nemli bir enflasyo-

nun dnlenmesi, savas sonrasli donemde giderek artan rahatsiz-

(200) M.FRIEDMAN (1969): s.150.

(201) Ancak etkinin yoénii kisa dénemde, uzun doneme gdre daha
muglak bir yapi gostermektedir. Para stokundaki degis-
meler, kisa dénemde gelir ve fiyatlardaki degismelerin

bagimsiz bir nedeni oldugu kadar, ayni zamanda bir so-
nucu da olmaktadirlar. Bkz. M.FRIEDMAN (1969): s.179.

(202) K.BRUNNER-A.MELTZER (1972): s.846.
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liklarin birikmesi pahasina basarilmistir(203). Savas sonra-
sinda giddetli bir resesyonun yasanacagi korkusu, savastaki
politikalarin daha sonra da aynen siirdirilmesinin itici giici
olmugstur. Bir yandan bu politikalar, diger yandan savas .si-
rasinda halkin elinde birikmis 1ikit aktif fazlasi, enflasyo-

nist bir talebin ortaya ¢ikmasini kolaylastirmistair.

Bu 1ikit aktif fazlasinin bazi parasal reformlarla
dengelenmemesinin sonucu, kapitalist bati diinyasinda, &zel-
likle ingiltefe ve Amerika'da enflasyon sorununu ortaya ¢ika-
rirken, dogal olarak, iktisatg¢ilarin da dikkatlerini enflas-~

yon analizine y6neltmeleri kag¢inilmaz olmustur.

Enflasyonun, 1950'ler ve 60'larda da siirmesinin bir
sonucu olarak, mevcut enflasyonun nedenlerinin sorgulanmasi
ve enflasyonla savasmak ig¢in parasal bir sinirlamanin uygun
olup olmadigi ilizerine yogum bir tartisma baslamistir. Bu tar-
tigmanin bir yani, asiri talep olmadigi halde, sendikalarin
pazarlik giicleriyle iicretleri ve tekelci firmalarin da idari
faaliyetleriyle fiyatlari yukari iterek fiyat artislari ya-

rattiklarini &ne siliren Maliyet Enflasyonu (Cost-push) goriisiis

diger yani ise, enflasyonun nedeninin sadece asiri talep ol-

dugunu &ne siiren Talep Enflasyonu (demand-pull) gdriisiidir(204).

I1k gb6riis, enflasyonu parasal olmayan (sosyolojik) faktdrler-
le ag¢iklarken, ikincisi i¢in parasal faktdrler ©6n planda-
d1r(205).

Maliyet enflasyonunun gerisinde yatan temel faktér,

bazi piyasalarin serbest rekabet kosullarindan uzakta ¢alis-—

(203))H.G.JOHNSON (1970): "A Survey of Theories of Inflation",
H.G.JOHNSON (1970): Essays in Monetary Economics, Sec.
Ed., George Allen and Unwin Ltd., s.112.

(204) a.g.e., s.114,

(205) H.R.VANE and J.L.THOMPSON (1979): Monetarism, Theory,
Evidence and policy, Martin Robertson, Oxford, s.72 ve
G.G.MACESICH (1983): s.139.
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tiklari ve talepten etkilenmedikleridir. Dolayisiyla enflas-
yonu baglatan gii¢ olarak kabul- edilen iicret artislari (veya
kArlarin arttirilmasi amaciyla yapilan fiyat artislari) emek
piyasasinin arz ve talep kosullarindan bagimsiz olarak ortaya
¢ikmaktadir(206).

Cari fiyatlarda toplam talebin, toplam mal ve hizmet
arzinl asgtigi durumlarda ortaya ¢ikan fiyat artiglari ise,

talep enflasyonu olarak adlandirilir(207).

Bu geleneksel ayrima gore, talep enflasyonu etkin ol-
dugu zamén, Miitegsebbislerin kazan¢lari maliyetlerinden daha
hizli artmakta oldugundan talep enflasyonu kéArlarain yiiksek
oldugu bir durumu belirtirken, maliyet enflasyonu etkin oldu-
gunda, maliyetler kazang¢lardan daha hizli artmakta ve karlar
ile iktisadi faaliyetler diiserek i§sizlik tehlikesi ortaya
¢ikmaktadir(208).

Enflasyonun nedenleri iizerine bu ¢ok bilinen ayrimin
her zaman ¢ok agiklayici olmadigi ve enflasyonu tiplere ayir-
manin ampirik olarak da miimkiin olmadigix gerekgcesiyle, her iki
goriisi birlestirmeye ¢alisan eklektik ag¢iklamalarin var oldu-

gunu da belirtelim.

Bu goriisler agisindan, talep artigslarinin mi, maliyet
artislarinin mi enflasyonun nedeni oldugu konusunda "tavuk-
yumurta" benzetmesindeki gibi ag¢iklik yoktur. Ornegin sadece
tekelci giiclerin veya sendikalarin, siirekli bir fiyat artisi
yaratmak ig¢in yeterli olmadigr, bir maliyet enflasyonunun an;

cak talep enflasyonuyla birlesirse siirebilecegi, dolayisiyla

(206) H.R.VANE and J.L.THOMPSON (1979): s.72 ve O.ULUATAM
(1980): Makroiktisat, S yayinlari, Ankara, s.275.

(207) G.MACESICH (1983); s.140.

(208) J.HICKS (1975): "What's Wrong with Monetarism", BR,
No: 118, s.l.
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bir iicret-fiyat sarmalinin oldufu belirtilmektedir(209).

Monetaristler yukarida kisaca séziini ettigimiz enflas-
yon goriigslerini ve geleneksel ikili ayrimi genellikle reddet-
meseler de, temelde onlar ig¢in enflasyon, fiyatlar genel se-
viyesinde bir yilkkselmeye yol ag¢an bir talep artisina dayanair.
Talep artislarini yaratan temel neden ise, parasal genisleme
oranindaki bir artistir. Ancak arzedilen mal ve hizmet mikta-
r1 (kisaca iliretim), artan para miktari kadar hizla artiyorsa,
fiyatlar istikrarli kalacaktir. Enflasyon, para miktari, iire-
timden ¢ok daha hizli bir gsekilde arttiginda ortaya ¢ikar ve
iretim birimi bagsina para miktari ne kadar fazla artiyorsa,

enflasyon orani da o kadar yiiksek olacaktir(210).

Friedman parasal olmayan diger bazi faktérlerin, fi-
yatlar genel seviyesini veya 0Ozel fiyatlari gecici bir siire
icin etkileyebilecegini kabul eder. Ornegin maliyetleri artmis
bir {iretici d{iriiniinii yiliksek fiyatlarla satabilir, ancak tiim
fireticiler bunu birlikte gergeklestiremezler; ¢iinkii béyle bir
durumda para miktari degismezse tilketicilerin daha dnce satin
aldiklari kadar alim gilicleri olmayacaktir. Para miktari de-
gismedikgce, sadece nisbi fiyatlarda degisme olabilir. Fakat.
bu enflasyonist bir trend degildir. Maliyetlerdeki artis, sa-
dece onlari finanse etmek i¢in para yaratilirsa siiren bir

enflasyona neden olabilecektir(211).

(209) Enflasyon konusunda eklektik gdriisler ig¢in Bkz. C.L.
SCHULTZ (1969): "Sectoral Shifts and Inflation", R.J.
BALL and P.DOYLE (1969) (eds): Inflation, Penguin,
$.209-218 ve M.MACHLUP (1969): "Cost push and Demand
pull", R.J.BALL and P.DOYLE (1969) ic¢inde, s.149-176.
Shultz sektdrel talep enflasyonunu gelistirirken,
Machlup talep ve maliyet enflasyonlarinin herbirini ii¢
baslik altinda incelemektededir. Ayrica Bkz. G.MACESICH
(1983)0 s.140-150.

(210) M.FRIEDMAN and R.FRIEDMAN (1980): Free to Choose,
Penguin, s.299.

(211) E.BUTLER (1985): s.114-115.
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Kisacasi Friedman, uzun siireli bir enflasyonun, "her
zaman ve her yerde parasal bir olgu" oldugunu acikc¢a belirt-
mektedir(212).

Transmisyon siirecinin a¢iklanmasinda ¢ok ayrintili bi-
¢imde belirttigimiz gibi, kisa ve uzun-dénem ayirimi, fiyat
degismeleri ve para miktari ag¢isindan 6nem tasimaktadir. Kisa
donemde ekonomide fiyatlarin gelecekteki seyri ile ilgili

bekleyigsler ve fiili {iretim seviyesi ile beklenen iiretim sevi-

yesi arasindaki farkliliklar, parasal degismelerin, fiyat ya
da reel iiretim (gelir) artiglari seklindeki boliiniigiinii etki-

lemektedir.

Fiyat seviyesi, bir yandan para miktarinin zaman i¢in-
deki artisina, diger yandan da fiill (cari) gelir seviyesinin
beklenen gelir seviyesine gore farkina bagli olarak artarken;
reel gelir de cari gelir ve beklenen gelir arasindaki farka
bagli olarak artabilecektir. Fiyatlar ve gelirler konusunda
gegmigste edinilen tecriibeler kigsilerin uzun ddnemde bekleyis-
lerini etkileyecektir. Para ve gelir seviyelerindeki degisme-
lerin beklenen degerleri, ge¢mis dSnemlerin degismelerine
esitleneceginden, fiili ve beklenen degerler arasindaki fark
kalkacak ve uzun d&nemde fiyat seviyesini belirleyen temel

etken para miktari olacaktir.

Goriildiigi gibi, Friedman'an analizinde, parasal bir
degismenin ardindan fiyatlar, iiretim, nominal gelirin ayar-
lanma siirecinin belirlenmesinde bekleyisler biiyiik Onem tasi-
maktadir. "Bir fiyat artisi, bekleyisler izerine yaptigi et-—
kiye bagli olarak tamamiyla ters etkiler yaatabilir. Bir fi-
yat artigi, fiyatlarin daha da ¢ok artacafinin habercisi ola-
rak yorumlanirsa, insanlarin nakit paradan kag¢isini hizlandi-

rabilirken, geg¢ici bir artis olarak yorumlandiginda onlarin

(212) M.FRfEDMAN and R.FRIEDMAN (1980): s.299.
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gelirlerine gore daha fazla nakit tutmak istemelerine yol
acacaktir"(213).

Friedman, enflasyonun parasal bir olgu oldufu Snerisi-
nin enflasyonun nedenleri ve tedavisinin anlasilmasi igin
6nemli bir baslangi¢ olusturdufunu; ancak hiikiimetlerin neden
parasal bir asiri genislemeye yo6neldigi konusunun ¢ok daha

6nemli bir sorun oldugunu belirtir(214).

Friedman, aslinda enflasyonla ¢dziilmesi miimkiin olmayan
bazi: hedefler ig¢in hiikiimetlerin asiri parasal bir genislemeye
girigtigini belirtir: Bunlarin basinda, daha fazla hikiimet
harcamalari i¢in, vergiler ve halktan borg¢lanma gibi cazip
olmayan finansman yollarindansa, parasal genislemenin tercih
edilmesi gelir. Enflasyonun cazip tarafi, 6zel yasalara gerek
olmadan empoze edilebilir gizli bir vergi olmasidir(215).
Fazladan basilmis para, parasal balanslardan alinan bir ver-
giye esittir. Denge durumunda bu vergide elde edilen reel ge-
tiri, reel para stokuyla fiyat degisim oraninin ¢arpimina
egittir. Yani, reel fiyat artis orani vergi oraniyken, reel

para stokuysa vergi tabanidir(216).

Ayrica enflasyon, gelirleri artirip daha yiiksek dilim-
lere iterek vergi oranlarini yiikseltir ve bu suretle dolayl:
olarak da gelir (revenue) saglar. Enflasyon {iglincii bir kanal-
dan hiikiimet borg¢larinin bir kismini temizleyerek de gelir ge-

tirmektedir(217). Ancak enflasyon vergisinin ne kadar gelir

(213) M.FRIEDMAN and A.J.SCHWARTZ (1963): A Monetary History
of the United States, 1867-1960, Princeton Un.Press,
Princeton, s.583.

(214) M.FRIEDMAN and R.FRIEDMAN (1980): s.309.
(215) E.BUTLER (1985): s.131.

(216) M.FRIEDMAN (1971b): "Government Revenue from Inflation",

(217) M.FRIEDMAN and R.FRIEDMAN (1980): s.314~315.
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saglayacagi para otoritelerince dogrudan belirlenemez, bu ge-
lir halkin ve bankalarin tutumlarindan dnemli 0lgiide etkile-
nir(218).

Enflasyonun ekonomide gergeklestirecegine inanilan,
fakat Friedman'in karsi oldugu hedeflerden biri, enflasyonla
servet ve gelirin yeniden dagiliminin saglanacagi, licretler—
den kdrlara dogru olan gelir akiminin ekonomide yatirimlari
tesvik edecegi diisiincesidir. Friedman bunun tersine isleyece-
gini belirtmektedir(219). Uciincii bir hedef ise, enflasyon ya-
ratarak issizligin ©6nlenmesidir. Friedman'in bunu tamamiyla
gecici bulduBunu; uzun dénemde parasal biiyiikliiklerle (para
miktari) reel degiskenleri (istihdam) degistirmenin miimkiin
olmadigini belirtir:. Bu son nokta bizi keynesyen ve moneta-
rist diktisat arasinda temel tartisma konularindan biri olan
enflasyon-issizlik trade-off'unun (Philips Analizi) reddi ko-

nusuna gotiiriir.

b) NEGATIF EGIMLI PHILLIPS EGRISININ BASARISIZLIGI VE
DOGAL 1$STZLIX ORANI HIPOTEZI

H.G.Johnson, savag sonrasinda keynesyen teorinin para-
sal analize yaptigi en Onemli katkinin, iicret enflasyon ora-
niyla issizlik seviyesini iliskilendiren Phillips Egrisi Ana-
lizi oldugunu belirtir(220). Bu analizin temeli, A.W.Phillips
in 1958'de yazdigi inli makalesinde(221) Ingiltere'nin 1861-
1957 gibi uzun bir donemine iliskin verilere dayanarak vardi-

g1 ve igsizlikle parasal iicret degisim oranlari arasinda is-

(218) G.MACESICH (1983): s.150.
(219) E.BUTLER (1985): s.129.

(220) H.G.JOHNSON (1972b): Inflation and monetarist Contraversy
North Holland Publishing Company, s.58.

(221) A.W.PHILLIPS (1958): "The Relationship between Un-
employment and the Rate of Change of Money Wage Rates
in the United Kingdom 1861-1957", Economica, 25(100)
ayrica R.J.BALL and P.DOYLE (1970) ig¢inde s.277-297.
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tikrarli, negatif bir ampirik iliskinin oldugunu belirten
Phillips Egrisidir. Phillips, ampirik analizinde, parasal
iicret oranlarinin tipki mal fiyatlarinin mal arz ve talebine
gére olusumu gibi, emek arz ve talebine goére beliriendigini
varsaymakta(222), dolayisiyla (statik) arz-talep egrilerine
dayanmaktadir. Ele alinan donemin verilerine g0re, igsizlik
diisiik oldugunda parasal iicret degisim oranlarinin yiiksek, is-
sizlik yiksek oldugdnda ise parasal {icret degisim oranlarinin
diisiik olma egilimi kesin goriilmektedir(223). Buna gdre ¢izi-
len Phillips Egrisi dogrusal olmayan negatif egimli bir egri-
dir (Sekil 3).

Parasal
desisim
Ftoms
A
Yu T
b [sstizik
U L U o ?
X
Sekil 3

Bu egri, sadece iki degisken arasindaki iliskinin bir
resmini sergilemekte, iliskinin nedenéelligini aciklamamakta-
dir. Lipsey (1960), Phillips analizini gelistiren bir agikla-
mayla analizi teorik bir témele oturtmaya ¢alisti(224). Para-

sal iicret artis oranlari ve agiri talep arasindaki pozitif

(222) a.g.e., s.277.
(223) a.g.e., s.281.

(224) H.R.VANE and J.L.THOMPSON (1979): s.80. Ayrica Bkz.
D.LAIDLER (1973): "The Phillips Curve, Expectations and
Incomes Policy", H.G.JOHNSON and A.R.NOBAY (1973): The
Current Inflation, Macmillan Press Ltd., s.77-78.
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dogrusal iliski ile asiri talep ve igsizlik arasindaki nega-
tif dogrusal-olmayan iligkiyi birlestirerek parasal iicret ar-
tis oranlari ile igsizlik arasindaki negatif dogrusal-olmayan

iligskiye ag¢iklik getirdi.

Kisaca, Plillips ve Lipsey'in geligtirmis oldugu,
Phillips analizinin iki nedenle keynesyen teoride ¢ok &6nemli
bir yere sahip oldufunu gdriiyoruz. I1ki, analizin &nemli ikti-
sat politikasi ¢ikarsamalarina sahip olmasidir. Analizin One
siirdigii temel nokta, yiliksek distihdamla fiyat distikrarinin
birlikte basarilamayacagidir(225). Politika yapimcilari bu
iki hedeften birini, digerinin aleyhine segebilirler. Ornegin
Sekil 2'de gbsterildigi gibi, UL gibi bir diisiik igssizlik hede-
fi, ancak A oraninda bir enflasyonu kabul etmekle miimkiin ola-
bilmektedir(226).

Phillips yaklasiminin keynesyen teoride hizla 6nem ka-
zanmasinin diger nedeni ise, eksik oldugu herkesge kabul edi-
len keynesyen sistemin reel kesimle parasal kesimi baglayan
kayip esitligini Phillips egrisinin sagladigi inanciydi(227).
Friedman'a gdre bu yanlis bir inan¢ti; ciinkii keynesyen sis-
temde kayip olan esitllik denge fiyat seviyesiydi ve Phillips

egrisi bunu saglayamiyordu.

Phillips Analizi ilk gekillendiginden itibaren c¢esitli

nedenlerle artan kuskularin odag:i olmustur. Herseyden once,

ampirik bir iliskinin dogru bir iktisadi yasa (Engel Egrisi
veya Pareto Dagilim Yasasi gibi) olarak sunulmasi kusku yara-

tan bir konu olmustur. Ikincisi, Phillips Eprisinin ardindaki

(225) D.LAIDLER (1973): s.77.

(226) M.FRIEDMAN (1977): "Nobel Lecture: Inflation and Un-
employment", JPE, 85(3), s.455.

(227) M.FRIEDMAN (1975): Unemployment versus Inflation? An
Evolution of Phillips Curve, IEA, Lecture, No: 2,
s.18.
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teori, iktisadi piyasalarin dinamikleri hakkinda ¢ok ham, ¢ok
sade, karmasik olmayan bir aciklama getirmektedir. Bir ke-
re, belli bir piyasada fiyat ayarlamalari diger piyasalardaki
geligsmelere bakilmadan asiri arz ve talebe bagli olarak be-
lirlenmekte, ikinci olarak, bu ama¢ ig¢in parasal fiyat ayar-
lamalari ile reel nisbi fiyat ayarlamalarinin &6zdes oldugu
varsayilmaktadzir. ﬁgﬁncﬁsﬁ, bilimsel Onemi az olsa da, pratik
dnemi fazla olan Phillips egrisi yaklasiminin, 60'larin sonu
ve 70'lerden itibaren daha hizli enflasyon ve daha fazla is-
sizligin birlikte ortaya ¢ikmasi (stagflasyon) karsisinda

aciklayicligini tamamiyle yitirdigidir(228).

Friedman'a gdére, Phillips analizindeki en biiyiik hata,
A.Smith'den beri biitiin iktisat¢ilain emek arz ve taiebi ana-
lizinde, ilgili degisken olarak reel iicretleri almasina kar-
sin, Phillips egrisini parasal (nominal) {icret hareketleri
hakkinda bir hipotez olmasidir(229). Bu iki kavramin birbiri
yerine gecebilmesi ancak fiyat seviyesinin istikrarlilaigir ile
mimkiindiir., Friedman'a gdre, Phillips'in bbyle bir yaklasima
yoénelmesi, genel entellektiiel havadan etkilenip, keynesyen
devrimin temel elemanlarindan olan fiyatlarin rijidligi varsa-

yiminl benimsemis olmasindandir(230).

Eger emek talebi fazlasi, issizlikle ters yonde, reel
icret degigim oraniyla da pozitif iliskiliyse, o zaman reel
licretlerle issjzlik seviyesi arasinda istikrarli bir ters
iligkiden stz edilebilir. Fakat bu iligki Phillips egrisi de-
gildir; buradan Phillips egrisini elde edebilmek ig¢in, bekle-
nen fiyat enflasyon oraninin dahil edilmesi gerekir(231).

Beklenen enflasyon orani ise cari oran degil, uzun bir ddnem

(228) H.G.JOHNSON (1972b): s.58-59.
(229) M.FRIEDMAN (1975: s.15.

(230) a.g.e., s.17.

(231) D.LAIDLER (1973): s.79-80.
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ig¢in yapilan iicret s8zlesmelerinin yapildigas dbnem diginde

olacagi beklenen fiyatlar seviyesidir.

Analizde bir kez emek arz ve talebinin reel iicretleri
belirledigi; ve ilgili reel iicretin belirlenmesinde cari fi-
yatlar degil, beklenen fiyatlarin g&zdniine alindig:r kabul
edilirse, tek bir makro Phillips egrisi degil, her beklenen
enflasyon seviyesine karsilik gelen farkli bir Phillips egri-
si olacaktir(232). Beklenen enflasyon orani arttik¢a Phillips
egrisi yukari kayacaktir.

.

Friedman'in ve Phelps'in gelistirdigi beklentilerin

dahil edilmis oldufu Phillips analizinde, bekleyislerin be-

lirlenmesi deneme-yanilma (error-learning) ya da ayni anlama
gelen (adaptive expectations) uyumcu bekleyigsler hipoteziyle
a¢iklanmaktadir(233). Bu hipoteze gdre, ge¢mig tecriibelerin-
den bilgilenen birey, gelecek hakkindaki bekleyislerini ilgi-
1i degiskenin beklenen ve fiili degerleri arasindaki farka
gore diizenlemektedir. Matematiksel olarak beklenen enflasyon
orani, tiim gecmis enflasyon oranlarinin agirlikli bir ortala-
mas1 olarak ve ge¢mise gittikce agirliklar azalarak hesaplan-
maktadir(234).

Simdi, Friedman ve Phelps'in alternatif olarak gelis-
tirdigi, toplam nominal talepte ortaya ¢ikan beklenmedik
(unanticipated) - degismelerin kisa ve uzun—-donem etkileri

arasinda ayrim yapan Dopal Oran Hipotezine bakabiliriz(235).

Ekonomide istikrarli bir denge durumundan baslayalim.

(232) H.R.VANE and J.L.THOMPSON (1979): s.84.

(233) D.LAIDLER (1975): "The End of Demand Management: - How
to Reduce Unemployment in the 19704s", M.FRIEDMAN
(1975) dig¢inde, s.39.

(234) M.FRIEDMAN (1975): s.25.
(235) M.FRIEDMAN (1977): s.456-459.
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Toplam nominal talepte beklenmedik bir hizlanma olsun. Her
bir idiretici bu degisimin kendine 6zel mi yoksa genel mi oldu-
gunu bilemeyecek ve durumu kendi {iriiniine olan talepte bir ar-
t1s olarak degerlendirme egiliminde olacaktir. Béyle bir du-
rumda {iretici, iiriiniinli gelecekte beklenen piyasa fiyatindan
daha yiiksek olacagini sandigr fiyattan satmak icin daha ¢ok
iretmek isteyecek, bunun di¢in de yeni igc¢ileri g¢ekebilmek
amaciyla daha yiksek bir nominal iicret Odemeye goniilli ola-
caktir. Uretici icin ©6nemli olan reel iicret, kendi {iriininiin
fiyati agisindan ilicrettir ve fiyatlari daha yiiksek olacagin-
dan, yiiksek bir nominal iicret ona gore daha diisiik bir reel iic-
ret olarak algilanacaktir. Is¢iler acisindan ise &nemli olan,
lirettikleri 6zel mal ac¢isindan degil, genelde tiim mallar agi-
sindan, {iicretlerinin satinalma gliciidiir. Fakat isgsverenler
(ireticiler) gibi, onlarin da genel fiyatlari algilamalara
zaman aldigindan, ©nerilen yiiksek bir nominal {icret, onlar
igin de reel iicretlerde bir yiikselme olarak anlasilarak, on-

lari. daha fazla emek arz etmeye ydneltecektir.

Ancak bu durum gegicidir: Toplam nominal talep ve fi-
yat artiglari siirerken, her iki kesimin de beklenen enflasyon
oranl tahminleri yiikselecektir. Sonu¢ olarak, ilk etkiler or-
tadan kalkmaya baslayacak, hem is¢iler hem de isverenler ken-
dilerini uygun olmayan sdzlesmelerle baglanmig bulacaklardir.
Istihdam, toplam nominal talepte beklenmedik hizlanma olmadan

6nce hakim olan seviyeye geri d8necektir.
Goriildiigii gibi, kisa donemde enflasyonla igsizlik ara-
sinda bir trade-off varken, uzun dénemde bdyle bir iliskiden

s6z etmek miimkiin degildir(236).

Bu alternatif hipotezi Sekil 4'de gérelim.

(236) M.FRIEDMAN (1975): s.21.
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M.FRIEDMAN (1977): s.457.

Baslangi¢ noktasi olarak hi¢ kimsenin enflasyon bekle-
medigi UN noktasini alalim. Daha diigiik bir issizlik seviyesi-
nin (UL) hedeflendigini diisiinelim. Bu ama¢ A kadar bir enf-
lasyon yaratilarak gergeklestirilir. Bagslangi¢ta enflasyon
beklenmedigi i¢in, bu duruma karsilik gelen Phillips Egrisi
lizerinde hareket ederek ekonomi F noktasina varir. Ancak za-
man i¢inde insanlar bekleyiglerini A kadarlik diyelim (% 2)
enflasyona ayarlayacaklarindan ekonomi F noktasinda kalmaya-
cak, kisa ddnemde Phillips Egrisi yukari kayacaktir. Issizlik

de yavas yavas F noktasindan basladigi diizeye geri donecek-
tir,

Goriilen o ki, burada temel olan noktalar, basta,’enf—
lasyonun olmasi degil, beklenir olup olmadigidir. Ikinci ola-
rak, enflasyon ve issizlik arasinda bir trade-off'un olmadi-

g1, buna Rarsilik reel giicler ve dogru algilamalarla tutarli
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bir "dogal igsizlik oraninin" (UN) oldugudur; igsizlik sadece
hizlanan bir enflasyonla bu oranin agafisinda veya hizlanan

bir deflasyonla iistiinde tutulabilir.

Friedman Wisksell'deki "dogal faiz orani" kavramina
kosut olarak(23) kullandigi "dogal igsizlik orani"nin degis-
tirilemez bir sayisal sabit olmadigini, daha ¢ok emek piyasa-
sindaki mevcut reel kosullara bagli bir istihdam orani oldu-
gunu belirtmektedir(238).

Friedman, "dogal oran" veya "hizlandirmaci" (acceler-
ationist) ve "beklentilerle diizenlenmis Phillips egrisi" hi-
potezinin, evrensel kabul gdrmese de, pek c¢ok iktisat¢i tara-
findan genis Olgiide kabul edilmis oldugunu ifade etmektedir.
Buna ragmen son yillarda yiiksek enflasyon, daha yilksek igsiz-
likle birlikte goriilmekte olduundan, bu gibi ddnemler ig¢in
basit bir istatistiksel Phillips egrisi dikey degil, pozitif

egimli olarak gbrﬁlehilir.

Friedman, pozitif egimli Phillips egrisi yaklasimina
1li1mlay yaklasmakla beraber, dogal oranm hipoteziyle, nasil ne-
gatif egimli Phillips egrisi ekonomik ajanlarin beklentilerini
gergcege ayarlarken ortadan kalkacak gegici bir olgu olarak
degerlendiriliyorsa; pozitif egimli Phillips egrisinin de
ekonomik ajanlarin sadece kendi beklentilerini degil, fakat
kurumsal ve politik diizenlemeler yeni bir realiteye ayarla-
nirken ortadan kalkacak bir gegig'olgusu olarak nitelendiri-

lebilecegini belirtir.

(237) M.FRIEDMAN (1968): "The Role of Monetary Policy", AER,
LVIII(1), s.7-8.

(238) M.FRIEDMAN (1977): s.458 ve M.FRIEDMAN (1975): s.24.
Bir igsizligin en ©Onemli kaynagi insanlarin is defis-
tirmesidir. Bundan baska (ABD'deki gibi) igsizlik si-
gortasinin olmasi; kadin, ¢ocuk ve part-time ¢alisanla-
rin az veya ¢ok olmasi, dogal igsizlik oraninin degis-
mesine neden olmaktadir. Bkz. M.Friedman (1977).



1. BOLT™M
MONETARIST-KEYNESYEN IKTISAT TARTISMASI
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GIRrIsS

Onceki boliimlerde, hem akademik diizeyde, hem politik
diizeyde Keynesyen Iktisadi diigiinceyi ciddi big¢imde sarsintiya
ugratan ve pek ¢ok iktisat¢inin "karsi-devrim" olarak nite-
lendirdigi(l) Monetarist paradigmanin diigiince temellerini,
olugsmaya basladigindan itibaren geg¢irdigi doniisiimii, i¢inde
tasidigi yaklasimlarin ayrintilardaki farkliliklarini belirt-

meye c¢alastik.

Iktisada az ¢ok asina olan herkesin bildigi gibi, Ka-
pitalizmin ikinci biiyiik krizi olarak nitelenen(2) ve 1970'li,
1980'1i yillara damgasini vuran stagflasyon krizi, 1930'lar-
dan beri etkin paradigma olan Keynesyen iktisatin Bnemli 81—
ciide sorgulanmasina neden olmustur. Bir yandan, teoride bir
krizden sdzedilmeye baslianmasi, ©te yandan sdz konusu krize
talep yonetimine dayali Keynesyen iktisat politikalarinin ne-
den o0ldugu(3) diisiinceleri, iktisat teorisi ve politikasi
alanlarinda farkli yaklasimlarin farkli tartismalarini giinde-

me getirmistir.

Bu tartismalardan, unutulmaya yiiz tutan Neoklasik Tk~
tisat1 Keynesyen iktisattan da etkilenerek yeniden degerlen-
diren Monetarizm, etkin bir yaklasim olarak ortaya g¢ikarken;
Keynesyen Iktisat da, Keynes'i farkli yénleriyle degerlendi-
ren ¢esitli yorumlariyla tértlgmanln karsi kanadi olmaya

siirdiirmektedir.

(1) "Karsi-Devrim" nitelendirmelerine karsi olanlar da var-
dir: Bkz. J.HERMAN (1984): "Monetarism: A Paradoxical
Counter—Revolution', HOPE, 16(4).

(2) J.ROBINSON (1972): "The Second Crisis of Economic Theory"
AER, 62(2).

(3) A.MELTZER (1981): "Monetarism and the Crisis in Economics"
D.BELL and TI.KRISTOL (1981): Crisis in Economic Theory.
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Son yillarda artik tek bir Keynesyen Iktisattan s&z-
edilemeyecegine gére, Monetarist elestirilerin hedefi olan
Keynesyen yakiaglmln hangisi o0ldufu sorulmasi gereken soru-
dur. Eger bir Monetarist-Keynesyen Iktisat tartigsmasi varsa,
bunun hangi eksen etrafinda dondiigiinii bilmek gerekmekte, bu
da arastirmaciyil Keynes ve Keynesyen Iktisati daha iyi anla-

ma ¢abasina gétiirmektedir.
A. "KEYNES'iN IKTISATI VE KEYNESYEN IKTISAT"
Bu amag¢la 1930'lara geri doniip bakildiginda, 1930'lu

yillarin etkin, popiiler ve entellektiiel Iktisatgisi J.M.
KEYNES'in iistiiste yazdigi Treatise on Money (1931) ve General

Theory of Employment-Interest and Money'(l936) ile, iktisat

diinyasinda yepyeni bir tartismayi baglattigi ve kisa bir za-
man iginde Atlas Okyanusunun her iki yakasinda (ozellikle
Ingiltere ve A.B.D.'de) "Klasik" iktisatin(4) sorgulanmasina

yol agtigi gdriilmektedir.

Keynes, Genel Teori iizerine Hicks'e 1935'te yazdiga

bir mektupta "yakinda ¢ikacak olan kitabimda bir seyi israrla
siirdiirmekten kag¢iniyorum ve amacim bazi temel diisiinceleri
olabildigince vurgulamak, daha fazlasi degil"(5) derken, B.
Shaw'a ise daha iddiali bir ifadeyle "... yazdigim kitabin,
diinyanin iktisadi sorunlar iizerine diisiinme big¢iminde - belki

hemen degil, ama Oniimiizdeki on yi1l i¢inde - biiyiik bir devrim

(4) Keynes, Marx'dan &diing aldii ve Ricardo,J.Mill ve 6nce-—
sini kapsayan "Klasik" Iktisatg¢ilar terimini Ricardo'yu
izleyenleri de (J.S.Mill, Marshall, Edgeworth ve Pigou)
icine alacak sekilde genisletiyordu. Ricardo'cular ve
Marjinalistler igsizligin nedenlerine bakislarinda farkla
yaklasimlara sahip olsalar da, hepsinin ortak noktasa
olan Say Kanunu'na bagliliklari ve efektif talep kavrami-
ni ele almamalari, Keynes'in onlari tiimiiyle "Klasik" ola-
rak nitelendirip reddetmeye gotiirmiistii. Bkz. J.M.KEYNES
(1936): The General Theory of Empolyment Interest and
Monez,'Macmillan Cambridge University Press, Ch.l1, s.3,
d.n.1.

(5) D.E.MOGGRIDGE (1985): Keynes, Afa Yayinlari, Istanbul,
CGev.: Umur Talu-Yavuz Giliney, s.89.
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yapacagina inandigimi bilmeniz gerekir"(6) diye yaziyordu.

Goriiliyor ki, Keynes de yazdigi kitabin 6nemini bilme-
sine ragmen John Robinson'un da belirttigi gibi(7) aslinda
"devrim"inin tam anlamiyla farkinda degildi. Hatta Samuelson,
"Meade, Lange, Hicks ve Harrod'un matematiksel modelleri or-
taya c¢ikincaya kadar, Keynes'in kendi analizini tam olarak

anladigina inanmanin gii¢ oldugunu"(8) belirtiyordu.

Genel Teori'nin ¢ok karmasik, sasirtici ve okunup an-

lasilmasi ¢ok giic bir kitap olmasi, kismen Keynes'in "gele-
neksel diisiince ve aciklama kaliplarindan uzun bir ka¢is miica-
delesi" vermesinden, kismen de yeni ve radikal bir teorik ya-
piy:r iliretirken gelistirdigi bir dizi yeni kavramin (tiiketim
egilimi, yatirimlarin marjinal etkinligi, ¢arpan, likidite
tercihi, toplam arz ve toplam talep gibi) tanimlanma giiglii-
giinden kaynaklaniyordu(9). Anlasilmasi ve yorumlanmasi ne ka-

dar gili¢ olursa olsun. Genel Teori'nin temel hedefi, "Klasik"

iktisatin "denge kozasi"nin(10) kirilmasi; yani ekonomik sis-
temin reel gﬁglerinin’ uzun donemde ekonomiyi tam istihdam
dengesine gdtiirecegini ©ne siiren SAY KANUNU'nun sgiddetle
elestirilmesiydi. Keynes, "uzun-ddénemde hepimiz o&liiyiiz" di-
yerek vurguyu kisa-déneme kaydiriyordu. Ona gdre, Say Kanunu
Statik bir modelde gecerli olsa bile, zaman ig¢inde dengenin

yerini, dengeye dogru hareket eden bir siireg¢ aldigi ig¢in, di-

(6) B.FINE (1987): Keynescilik: Bir Elestiri" Cev: Nail Sat-
ligan, I.D., Mart 1987, s.17.
(7) J.ROBINSON, (1975): "What has become of the Keynesian

Revolution™ M.KEYNES, (1975): Essays on_ John Maynard
Keynes ig¢inde, s.123-131.

(8) D.BELL (1981): "Models and Reality in Economic Dis-
ciiourse", D.BELL-J.KRISTOL (1981): (ed.) igcinde.

(9) Bkz. P.WELLS (1977): "Keynes' Disequilibrium Theory of
Employment" S.WEINTRAUB (1977: Modern Economic Thought

University of Pennsylvania Press ig¢inde, s.93. Ayrica
D.E.MOGGRIDGE (1985): a.g.e., s.88.

(10) ROBINSON,J. (1972): s.3.
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namik olarak gegerliligi kabul edilemezdi(1ll). Burada temel
sorun, belirsizlikti; Ge¢misin degistirilemez ve gelecegin

bilinmez olmaszi.

Gelecegin belirsiz oldugu bir diinyada, para bugiinle
gelecek arasinda bag kurdugu ig¢in, ekonominin =zorunlu bir
6zelligi oluyordu. Keynes, "reel" ve "parasal" teori ayrimi-
n1 ortadan kaldiriyor, parasal ve finansal kurumlarin "reel"
ekonominin isleyisinde ne kadar Onemli bir rol oynadiginz
gﬁsteriyordu(12). Bu, Keynes'in Analizinin temel k&se tasla-
rindan olan faiz teorisinin o6ziiydi: Para, muamele ve ihtiyat
giidiisiyle talep edilmesinin yanisira gomiileme (spekiilasyon)
amaciyla da tutulabilirdi. Asil dikkate deger olan da,
Keynes'e gore buydu. Bu giidii, toplam para miktarindaki veya
cari parasal gelirdeki degismelerle degisebilirdi; fakat aszil
toplumdaki giiven derecesi ve faiz oranindaki degismelerin ne
yonde olacagil .yolundaki bekleyisler gomiileme egilimini etki-
leyecekti. Gomiilemeye (Hoarding) verilen bu 6nem, para mikta-
riyla fiyatlar seviyesi arasindaki dogrudan oransal bagi (ge-
lir hizi yoluyla) ortadan kaldiriyor; gomiileme (spekiilasyon)
egilimindeki degisme (veya likidite tercihindeki degisme) il-
kin faiz oranlarini etkiliyor; fiyatlar ise faiz oranlarinda-
ki degismelerin nihal sonucu olarak geri tepmelerle etkilene-
biliyordu(13).

Keynes'e gdre, kisa ddnemli analizinin amaca istihdam
hacmini belirléyen faktdrlerin kesfedilmesiydi: Toplam talep

ile toplam arz fonksiyonlarinin kesismesi istihdam hacmini

(11) D,BELL (1981): s.63.
(12) J.ROBINSON (1972): s.3.

(13) J.M.KEYNES (1937): "The General Theory: Fundamental
Concepts and Ideas". CLOWER (1971) (ed): Monetary
Theory, Penguin Books ig¢inde, s.219. Ayrica Bkz. V.F.
SAVAS (1963): Keynes'in Genel Teorisi, Ikt. ve Tic. Bil.
Akademisi, Eskisgehir, s.118.
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belirliyordu. Toplam talep (efektif talep) ise, tiiketim ve
yatirim harcamalarinin toplami olarak goriiliiyordu. Tiiketim

harcamalari, analizi iki 6nemli kdse tasina (marjinal tiiketim

egilimi ve carpan) gotiiriirken; yatirim harcamalari ise serma-

yenin marjinal etkinligi kavramina gotiiriiyordu(l4). Tiketim

egilimi, 'temel psikolojik yasa'yla agiklaniyor ve gelir yiik-
seldigi zaman tiiketim harcamalarinin da daha az 6lgiide olmak-

la beraber yiikseldigi kabul ediiyordu.

Toplam talebin ikinci 6nemli unsuru olan yatirim har-
camalarinda da, giinliik liretim kararlarindan ¢ok, beklentiler
odak noktayi -olusturuyordu. Bir sermaye malinin gelecekteki
getirisi, bugiinkii fiyatini (maliyetini) asiyorsa yatirim ka-
rari alinacagi ig¢in, bu iki degeri esit kilan iskonto oranz
dnem tagiyordu: Mutlak bir rakam olmayan bu oran, sermayenin

marjinal etkinligini veriyordu(15).

Ozetle, Keynes'e gbre, sermaye mallara endiistrisindeki
iretimin fizik kosullarax, gelecekteki kazan¢lar konusundaki
gliven durumu, psikolojik likidite davranisi ve para miktarz
yenli yatiram oranini birlikte belirlemektedir. Yatirimlar bu
etkiler altinda, sermayenin marjinal etkinligi faiz oranina
esit oluncaya kadar artmakta, yatairim oranindaki bir artis
(veya azalais)tiiketim oraninda da bir artisa (azalisa) yol ag-
maktadir. Tiiketim oranindaki degismeler genellikle gelirdeki
degismelerle ayni yonde olmaktadir. Gelirin tiiketimle tasar-
ruf arasinda b&éliinlisiini marjinal tiiketim egilimi belirlerken,
yatirim artisi ile gelir artiga iligkisini ise yatirim ¢ogal-
tan1 (¢arpan) belirlemektedir(1l6). Goriiliiyor ki KXeynes'in
Modelinde, belirsizligin, giivenin, psikolojik ve sosyal fak-

torlerin rolii 6nemle vurgulanmaktadir(l7).

(14) Bkz. J.M.KEYNES (1936): B&liim 8-9-10 ve 11. J.M.KEYNES
(1937): s.222. D.E.MOGGRIDGE (1985): s5.93-96. A.HANSEN
(1953): A Guide to Keynes McGraw-Hill Book Company, Inc.

(15) J.M.KEYNES (1936): s.135-137.
(16) J.M.KEYNES (1936): s.248-249,
(17) Bkz. J.M.KEYNES (1937): s.223.
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Yukarda ¢ok genel hatlarini ozetlemeye c¢alistifimiz

Genel Teori, 1936'da yayinlanmasiyla birlikte, 6zellikle In-

gilizce konusan iilkelerde ¢ok biiyiik bir dilginin odagix oluyor-
du. Moggridge'in ifadesiyle, "hi¢ bir sey hi¢ bir zaman bu
8lgiide etkili" olmamisti1(18). Bu gii¢lii ilginin yaratilmasin-
da, kitabain ilgin¢liginin yanisira, 1930'1a;1n kitlesel dis-
sizligini agiklamaktan yoksun ve h8l4 ekonomilerin tam istih-
dama dogal bir egilimi oldufunu 6nesiiren "Klidsik" paradigma-
nin caresizligi yatiyordu. Oysa Keynes, ekonomilerin tam is-
tihdam dengesinin altinda dengeye gelebildigini, yani bir ek-
sik distihdam dengesinde kilitlenebilecegini belirtiyordu.

Buna neden, iicret rijitlisi olabilirdi. Bu zaten "Klasik"le-

rin de kabul ettigi bir issizlik nedeniydi. Oysa Keynes'e gé-
re iicretler fleksibl (esnek) olsa da eksik istihdam olabi-
lirdi: Bu emek arzi fazlasi (goOniilsiiz igssizlik) nin iicretleri
ve fiyatlari diisiirerek reel para miktarini arttirip, bu faz-
la paranin tahvillere ytdnelmesi sonucu faiz oranlarini diigiir-
mesi ve yatirimlari tesvik etmesi (Keynes Etkisi) ve dolayi-
si1yla toplam talebi arttirmasi miimkiindii, fakat bu ¢ok dolay-
11 mekanizma yatirimlarin faize elastikiyetinin ¢ok diisiik ol-
masi durumunda igleyemezdi. Ayrica, likidite tercihinin faiz
oranlarina karsi elastikiyetinin sonsuz oldugu (likidite tu-
zag1l) durumu da, istisnai bir durum olsa da, tam istihdama
engelleyen bir durumdu(19). Keynes ig¢in asil sorun, yatirim-

larin faize duyarlilifinin az olmasiydz.

Genel Teori'ye ilk degerlendirme ve yorumlar Keynes'in

yakin ¢evresinden (John Robinson, Roy Harrod, Hawtrey) gelmis;
ovgiiler yaninda dismanliklara (D.Robertson) varan degerlen-
dirmeler yapilmistir. Bu iki ucun disinda daha 1limli, "kar-
ma" bir yaklasaim, Hicks, Hansen ve J.Viner'den gelmisgtir. Ilk

yaklasimi kayitsiz olmasina ragmen Hansen birkac yil icinde

(18) D.E.MOGGRIDGE (1985): s.104.
(19) J.M.KEYNES (1936): s.207-208.
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Keynes iktisatinin Amerika'daki 6nde gelen yorumcusu olmus-
tur. J.Viner(20) ve Hicks'in tartismalari ise daha onemlidir,
fakat her ikisinde de Keynes'deki belirsizligi gdzardi etme
egilimi vardair(21l). Hicks, 1937'de Economica'da ¢ikan makale-

sinde Genel Teori'yi asagidaki sekilde(22)

M = L(Y,i); J = C(2); I = S(Y)

Gzetlemekte ve Keynes'in gergekte Marshallgil Teorilerden
ayirdedilemez oldugunu vurgulamaktadir. Hicks'in ve daha son-
ra A.Hansen'in(23) ¢alismalariyla, Keynes'in analizi, artik
¢ok bilinen ve her ders kitabinda bulunabilen IS-LM catisi
i¢ine yerlestirilmektedir. Bu basitlestirilmis teknik géste-
rim, Keynes'in Neo-Klasik iktisatla bagdastirilmis bir sunu-
munu vermektedir. daha dogrusu, P.Davidson'un ifadesiyle,
Neo-Klasik Iktisatin, Keynes'in "makro" diliyle yeniden de-
gerlendirilmesi olmakta(24); yeni bir makro-mikro teori(25)
olusturulmaktadir. Baslangi¢ta Hicks-Hansen'e atfedilen ve
daha sonra Patinkin, Samuelson, Okun, Ackley, Solow, Modigli-

ani ve Tobin gibi {inlii iktisat¢ilarin(26) gelistirdigi Neo-

(20) J.VINER ve Chicago Okulu ile Keynes Tartismasi ic¢in bkz.
D.PATINKIN (1979): "Keynes and Chicago" J.L.E., 22(2),
s.213-232.

(21) D.E.MOGGRIDGE (1985): s.103.

(22) J.R.HICKS (1937: "Mr.Keynes and the 'Classics': A
Suggested Interpretation". M.G.MUELLER (L967): Readings
in Macroeconomics, Holt, Rinehart and Winston, Inc.,
iginde, s.141, Hicks geliri I ve yatirimlari da Ix ile
gostermektedir, ancak biz giinimiizde yerlesmis olan” sem-
bolleri kullanmayi tercih ettik.

(23) A.HANSEN (1949): Monetary Theory and Fiscal Policy,
McGraw Hill, New York. A.HANSEN (1953): A Guide to
Keynes, McGraw Hill, New York.

(24) P.DAVIDSON (1981): "Post-Keynesian Economics: Solving
the Crisis in Economic Theory". D.BELL-J.KRISTOL (1981):
Crisis in Economic Theory dig¢inde, s.151.

(25) J.ROBINSON (1972): s.5.

(26) Solow; bu grubun sadece diigiinsel beraberliklerle degil,
dostlukla da birbirine baglanmig bir grup oldugunu be-
lirtmektedir. Bkz. SOLOW'la gériisme, 1.D., Subat 1988,
Sayyr 279, S.7. Ayrica H.VISSER (1974): s.196.
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Klasik Sentez veya Standart Keynesyenizm diye adlandirilan
bu yaklasim(27), kolay okunabilir, kolay anlasilabilir ve en
6nemlisi mevcut iktisadi diisiince ig¢inde kolay sindirilebilir

olmasindan dolayi, kisa zamanda Keynes'in Genel Teori'sinin

yerini alarak hakim iktisadi yaklasimi olusturmustur. Teori-
nin aynadaki yansimasi olan Keynesyen iktisat politikalar:
da savas sonrasi yillardan 1970'lere kadar (6zellikle 1950
ve 60'larda A.B.D. ve Ingiltere'de) "iktisatin altin ¢agi"ni
yasamasina katkida bulunmuslardir. Bu iktisat politikalarinin

0zetle gu goriisleri kapsadigini s6ylemek miimkiindiir(28):

i) Talep geniglemesi yaratarak, issizlik oraninin

Keynes'in normal karsiladigi issizlik oraninin da altina dii-

giiriilebilecegini One siiren tam istihdam goriigii. Bu goriis, da-
ha sonralari enflasyon i¢in de tersine dondiiriilerek aynen sa-
vunulmustur. Yani bir igsizlik durumunda vergilere gdre hiiki-
met harcamalarini arttirarak; enflasyonda ise hiikiimet harca-
"

malarini kisarak; kisacasi mall araglarla toplam talebin "in~

ce—ayar"lanmasinin(29) miimkiin oldugu gdriisii.

ii) Potansiyel biiyiimeyi maksimum kilma goriisii.

iii) Fiyat istikrarinin iktisat politikasi amaci olarak
onemsiz kilinmasi; enflasyon tehlikesinden s8z etmek yerine,
biiyiime avantajlari nedeniyle enflasyondan bir hastalik olarak

bahsetmenin tehlikelerinden s6z edilmesi.

(27) Bu yaklasimi, J.ROBINSON gayrimesru Keynescilik, A.
CODDINGTON ise Hidrolik Keynescilik diye adlandirmaktadir.

(28) T.YAY (1985): "Keynesgil Iktisat Politikalari Uzerine",
v.g.1.1.B.D., VI(1), s.78-79.

(29) WEINTRAUB,S. (1977: "Hicksiyan Keynesianism: Dominance
and Decline". S.WEINTRAUB (1977): iginde, s.52.
Ayrica J.DEAN (1981): "The Dissolution of the Keynesian
Consensus". D.BELL-I.KRISTOL (1981) icinde.
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Tam distihdamin saglanmasi amaciyla, devletin toplam
talebi arttairmak ig¢in ekonomiye miidahalesi ile birlikte, ABD
ve Ingiltere'de genis tiiketim kredileri, ucuz para, yaygin
sosyal gilivenlik kurumlara, siibvansiyon politikasi, savunma
giderleri ve kamu harcamalarinin hizlandirilmasi Keynesyen
politikalarin temel Ggeleri olurken; ABD'nin li¢iincii diinya iil-
kelerine genis krediler agmasiyla IMF ve Diinya Bankasi kana-
liyla Geligsen iilkeler de Keynesyen politikalardan paylarina
almislardir(30).

Oysa 1960 sonlarai ve 1970 baslarinda, tehlike olarak
goriilmeyen enflasyonun hizla artisi, iistelik durgunluk, is-
sizlik ve yapisal dis aciklarla birlikte gitmesi, uzun zaman-
dir unutulan kriz kavramini tekrar giindeme getirmistir. Kriz-
le birlikte, Keynesyen Teori ve Keynesyen politikalar g¢ok
yonlii saldirilarin hedefi olmuslardir. IS-LM yaklaglmlnln ya-
ratacilari ve 1970'lere kadar uygulanan politikalarin sorum-
lulari1(31) sayilan Neo-Klasik Sentez Keynescileri bile, "yeni
teorilere ihtiyac¢lari" oldugundan s6zeder olmuslardir(32).
Hicks, "IS-LM'in Keynes'in ,Genel Teorisini bir genel denge
iktisatina indirgedigini ve Keynes'in bir ©6zetini sunmasina

ragmen, Keynes'in biitiinlinii veremedigini ifade ediyordu(33).

(30) G.KAZGAN (1982): "Cagdas Bunalim J.M.Keynes'i Tahtindan
Indiriyor". Para-Kredi, Saya 15, s.8.

(31) Solow, Iktisat politikasinin yanildifi noktanin 1968'de
Vietnam savasinin finansmani olduBunu vurgulayarak; bu
konudaki sorumlulugun iktisat meslegine ait olmadigini
ve donemin baskana Johnson'u iktisadi danismanlari olan
Okun ve Ackley'in uyarmig oldugunu ifade ediyor. SOLOW'-
la goriigme. I.D., Sayi: 279, Subat 1988, s.7.

(31) Hicks'in 1974'te yayinlanan kitabinin adi bile bunun bir
gostergesidir: The Crisis in Keynesian Economics. Hicks,
1983'te yazdiga "IS-LM: An Explanation" adli makalede
ise IS-LM'in - ig¢sel tutarlaligini sorgulayip reddedi-
yor. Bunun i¢in Bkz. H.KIRMANOGLU (1987: "IS-LM: Bir
Agiklama: Yarim Yiizyil sonra" I.D., Sayi: 270.

(33) Bkz. P.DAVIDSON (1977): "Post-Keynesian Monetary Theory:
and Inflation". WEINTRAUB (1977) ig¢inde, s.278. Ayrica
W.R.BRAZELTON (1980/81): "A Survey of Some Textbook Mis-
interpretation of Keynes", J.P.K.E., 3(2), s.260.
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Bu itiraflar ve ig¢sel elestirilerin yanisira, asil elestiri-
ler bir yandan tutucu-liberal kanat diye nitelenen Moneta-
ristlerden; diger taraftan, Keynes'in tim eserlerini (Genel
Teoriyle beraber) yeniden degerlendiren Yeni Keynescilerden

(Post-Keynesians) geldi.

Monetaristlerin saldirilarinin hedefi olan Keynesgil
iktisat, iste s6ziinii ettigimiz standart Makro Iktisattair(34).
Daha sonralari Post-Keynesyenlerle de ¢esitli tartismalara
olduysa da biz bunlara ayrintilara inmeden deginip; aszil
Standart Keynesyenlerle olan tartismalari incelemeyi amag¢li-
yoruz. Bu tartismaya daha sonraki alt bdliime birakarak, simdi
Post-Keynesyen Iktisati ve onlarin Standart Keynesyenlere yo-

nelttikleri temel elestirileri dzetlemeye galisacagiz.

Heterojen bir iktisatg¢ilar grubunu kapsayan ve farklz
diigsince yapilari olan Post-Keynesyenlerin, Neo-Klasik Sentezi
elestirme ve yeni tutucu akimlarin Keynes iktisataina karsi
saldirailarini karsilama(35) gibi iki temel ortak noktalara
vardir(36). Bu ortak 6zellik ve amaca sahip olan Post-Keynes-
yenleri temel olarak i¢ ayrai akimda siniflandirmak miimkiin-
dir(37).

i) Oz Keynesciler (Fundamentalist Keynesianism):

Keynes'in Quarterly Journal of Economics (1937)'de g¢ikan "The

(34) H.P.MINSKY (1977): "An 'Economics of Keynes' Perspective
on Money". S.WEINTRAUB (1977) ig¢inde, s.296.

(35) T.ARIN (1987): "Genel Teorinin Ellinci Yilinda Keynesci-
1ik", I.D., Sayi 268, s.4.

(36) SOLOW, Post~Keynesyenleri neye karsi olduklaraini iyi bi-
len, fakat olumlu bir teori olarak tarif edilebilecek
sistemli bir sey Onermeyen bir topluluk olarak degerlen-
dirmektedir. SOLOW'la gériisme, I.D., Subat 1988, Sayzi:
279, s.10.

(37) Bu ayraim ig¢in T.YAY (1985)'i kullandik. Daha fazla ay-
rinti_  ig¢in A.CODDINGTON (1976); P.DAVIDSON (1981) ve
Tiirkce Literatiirde T.ARIN (1987)'ye bakilabilir.
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General Theory of Employment" makalesini ve Genel Teori'nin

12. ve kismen 17. béliimlerini Keynes'in -analizinin 6zi ola-
rak alan ve bu Oziin kesinlikle Neo-Klasik yaklasimla uyusma-
digini vurgulayan, G.L.S.Shackle'in ©nciiliik ettigi ve
P.Davidson, H.Minsky, S.Weintraub'un da iginde bulundugu

akim.

ii) Dengesizlik Keynesciligi: Keynes'i, Genel Denge

Analizi Cergevesinde ve fakat Walrasci olmayan bir temelde,
eksik ve yetersiz bilgi, yanlis fiyatlar ve miktar intibaka
kavramlariyla yorumlayan A.Lejionhufvud, R.Clower'in temsil

ettigi akam.

iidi) Ricardocu Keynesciler: J.Robinson, N.Kaldor,

Passinetti gibi Cambridge kaymnakli iktisatg¢ilarin olusturdu-
gu, Sraffa ve Kalecki'nin analizleri ile Keynes'in goriisleri-

ni biiyiime ve b6liisiim modelleri ig¢inde ele alan akaim.

Bu Post-Keynesyen akimlarin tiimiiniin ortak goriisii, Neo-
Klasik Sentezin, Keynes'in Devrimini "g¢irkinlestirdigi'(38)
ve onun fikirlerinin yetersiz bir yorumu oldugudur. Teori ve
iktisat politikasi diizeyindeki elestirilerini sirasiyla asa-

gidaki gibi toparlamak miimkiin olabilir:

(1) Keynes'in dengeye karsi olan analizinin, IS-LM g¢a-

tis1 ig¢inde bir denge yaklasimina dOniistiiriilmiis olmaszi.

Neo-Klasik iktisatin tatonment siireci, piyasalarin tiim
alici ve saticilarinin denge fiyatlarini bildigi, sadece alaip
satacagi miktarlara karar verdigi, kesin bilginin oldugu,
zamanin olmadiga bir genel denge diinyasini yansitmakta ve

herkes bugiin ve gelecekteki faaliyetlerinin kararini tek bir

(38) P.DAVIDSON (1981): s.151.
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zaman aninda alabilmektedir. Keynes'in sundugu analiz ise,
iktisadi faaliyetlerin bir zaman siireci ig¢inde oldugu, belir-
sizlik ve siirprizlerin kag¢inilmaz oldugu, gelecegin bilinmez-
1igi ve insanlarin bekleyislerinin iktisadi sonug¢lar ilizerinde
onemli etkilerinin oldugu ideal degil, gergek bir diinyanin
analizidir. Neo-Klasik Sentez Iktisat¢ilari, Keynes'i genel
denge agisindan yeniden degerlendirirken belirsizligi kesin-
lige doniigtiirmekte ve Keynes Devriminin en Onemli kismini

(dengesizligi) budamaktadirlar(39).

(2) Neo-Klasik Sentezin, Neo-Klasik Iktisati Keynes'in
"makro" diliyle yeniden ifade etmis oldugu ve birbiri igine
geg¢meyen bir makro-mikro ayriminin yapildigi Bu sekilde olus-
mus bir makro-mikro teoride, fiyat-teorik igcerigi ayirdetme-
nin gii¢ oldugu(40).

(3) Tek malli modelle galisan Standart Modelin, "Genel
Teori"nin tiiketim mallari, sermaye mallari ayrimini ve para-
sal olmayan aktifler ayrimini unuttugu; dolayisiyla Keynes'in

fiyat-teorik karakterini yok saydigi(4l).

(4) Standart Keynesyenlerin, tim diyagram ve egsitlik-
lerin reel terimlerle agiklandigi ve fiyatlarin bastirildiga
(sabit tutuldugu) analizleriyle enflasyon tartismasina girig-

melerinin ¢eligkili oldugu(42).

(5) Standart Keynesyenlerin Keynes'in "iicret birimi"
ni, "ortalama parasal iicret” yerine "reel" terimlerle yorum-
lama cabalari, parasal iicretin, fiyat seviyesi teorisi ve pa-

ra politikasi ag¢isindan O6nemini gdzden kagirmalarina neden

(39) P.DAVIDSON (1981): s.158-159.
(40) J.ROBINSON (1972): s.3-4.

(41) A.LEIJONHUFVUD (1971): "Keynes and Keynesians: A
Suggested Interpretation” R.W.CLOWER (1971) iginde,
5.303.

(42) S.WEINTRAUB (1977): s.53.
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olmustur(43).

(6) Keynes, gelir (y) ve istihdam (N) degisirken, para
arzinin (M) sabit kalacaginy diisiinmemekte ve para arzinin ba-
zen endojen olacagini gdsterirken, Keynesyen Model, M'yi eg-

zojen olarak almaktadir.

Post-Keynesyenler, iktisat politikalari diizeyinde de
standart Keynesyenleri Keynes'i tam anlamamakla, onun politi-
ka ¢Oziimlerinin sadece yarisini kabul etmekle sucladilar(4d).
Keynes, siirekli olarak tam istihdama yakin bir durumu, gele-
neksel kurumlar ve kurumsal iligkilerde degisiklik yapmadan
siirdiirmenin kag¢inilmaz bir enflasyon baskisina yol agacagini
biliyordu. Onun, tam istihdama varmis, tiim sermaye donatimi
karsilanmis, fakirligin yok oldufu ve uygar bir yasamin bas-
ladigi bir diinya diisii vardi. Fakat, onun politika 6nerileri
yogun issizligin, diisiik kdrlarin oldugu savas sonrasi yillar
i¢in alindifinda, hiikiimetlerin harcamalarinl (s1inai ve aske-
ri) alabildigine arttirmasi bigiminde degerlendirildi. Biitge
agiklarinin zararsiz oldugu goériisii ve askeri-sinai harcamala-
rin giddetle desteklenmesi politikasi, Keynes'in tatli diisiini
bir karabasana ¢eviriyordu. Robinson, siddetli bir dille, bu
anlamda bir Keynesyen Devrimi kabul etmedigini, issizligin
tedavisinde bdyle bir yolu Hitler'in daha 6nce uygulamis ol-
dugunu, dolayisiyla bu politikalarin gecikmig bir trajedi ol-
dugunu belirtmektedir(45).

Ayrica, enflasyona kargsi, depresyon politikalarinin
ters olarak uygulanmasi Onerileri ve Phillips Enflasyon-Is-
sizlik trade-off'unun savunulmasi da siddetle elestirilmek-
tedir (46). '

(43) y.a.g.m., s.53.

(44) J.ROBINSON (1972): s.5-7.
(45) J.ROBINSON (1972): s.8.

(46) S.WEINTRAUB (1977): s.52-57.
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B. MONETARIST VE KEYNESYEN IKTISAT TARTISMASI

Monetarizmin ilk asamada, Keynesyen iktisatin "paranin
dnemli olmadigi" veya hi¢ degilse fazla ©nemli olmadigz
"money does not matter" goriisiine tepki oldugunu(47) cesitli
defalar vurguladik. Iktisat teorisi ve politikasi, Keynesyen
iktisatla birlikte, yatirim, maliye politikasi ve tiiketim
harcamalari ile gelir arasindaki iligki iizerine yogunlasmis-
t1. Ekonomide paranin da ©6nemli oldugu konusu adeta unutul-

mugtu.

Keynes, para, fiyatlar ve gelir arasinda iliski kuran
miktar egitliklerinin gegerliligini reddetmese de, eksik is-
tihdam dengesi kosullarinda, miktar egitliklerindeki V (dola-
nim hizi) ve k'nin ¢ok istikrarsiz oldugunu ve ayrica parasal
gelir veya para stokundaki degigmelere pasif bicimde uyum
sagladigini One siiriyordu. Bu kosullar altinda, miktar esit-
likleri geg¢erli olsa bile, iktisat politikasi ve ileriye dé-
niik tahminler ag¢isindan yararsiz goriiliyordu. Oyle ki, eksik
istihdam dengesi kosullari altinda, hékiﬁ olacagay disiinilen
diisiik faiz oranlarinda (para ile tahvillerin birbirine tam
ikame edilebildigi mutlak likidite tercihi) (M) de bir degis-
me olmadan gelir; gelirde bir degisme olmadan M degisebili-
yordu(48).

Keynesyen iktisat¢ilar ise Keynes'den daha ileri gidip
mutlak likidite tercihi (likidite tuzagi) durumunu normal bir
durum olarak kabul etmeye ybneldiler. Likidite tuzagi olmadi-
ginda da, para miktarindaki (M) herhangi bir degismenin sade-
ce tahviller iizerindeki faiz oranlarini ekiledigi; faiz oran-
larindaki bu degismelere ise yatirim ve tiiketim harcamalari-

nin duyarliliginin ¢ok zayif olmasi nedeniyle M'deki degisme-

(47) M.FRIEDMAN (1973: s.47. P.CAGAN (1978): s.85.
(48) M.FRIEDMAN (1973): s.49.
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lerin P ve y'yi hemen hemen hi¢ etkilemeden (V)'yi ters y&nde
(k'y1 ayni ydnde) degistirdigini ileri siirdiiler. kisacasi bu
sav, parayla sadece finansal aktiflerin ikame edilebilecegi,
reel aktiflerin ise paraya ikame olmadiklari anlamina geli-

yordu:

Miktar Teorisinin yeniden degerlendirilmesi ¢abasiyla
ortaya konan en 6nemli sey, unutulmus olan ¢ok basit bir ger-
cegin, "paranin ©Onemli oldugu"nun hatirlatilmasi olmustur.
Para miktarindaki degismelerin, parasal gelirdeki - fiyatlar-
daki - degismelerin temel nedeni oldugu alamindaki Miktar
Teorisi(49), Keynesyenlerin tersine, V (dolanim hizi) ve para

talebinin istikrarlailigini da ifade etmektedir.

Friedman, 1970'lerde Miktar Teorisinin ¢ok reddedilen
ve unutulan savlari kabul gdrmeye basladiginda bu durumu sdy-

le ifade etmektedir:

"Cok bilinen bir kalip vardir: Herhangi
biri, bir ortodoxy'yi tehdit etmeye bas-
ladiginda, ilk tepki bu kisiyi gOrmezden
gelmek olur... Eger bu kisi sesini duyur-
may1li ve (ortodoxy'yi) rahatsiz etmeyi ba-
sarirsa, 1ikinci tepki onunla alay etmek
ve aptalca fikirlere sahip asgsiri bir adam
kabul ederek onunla eglenmektir. Bu evre
gegtikten sonra, asil Onemli olan evre,
onun giysilerini giymek, onun fikirlerini
benimsemek ve onu sadece paranin Onemli
olduguna inanan asiri bir adam olarak ni-
teleyip, zaten herkesin paranin ©&nemli
oldugunu bildigini vurgulayarak onun fi-
kirlerini karikatiirize etmektir"(50).

(49) Bkz. M.FRIEDMAN (1970); D.LAIDLER (1983) ve K.BRUNNER
(1970).

(50) M.FRIEDMAN (1982b): "Para Teorisinde Kargi-Devrim",
Cev.: .S.OKSUZ (1982) Para Teorisinde Devrim ve Karsidev~
rim, Eskisehir, s.31.
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Gergcekten de bugiin, Post—Keynesyenler istikrarsiz bir
para talebi fonksiyonu olasiligini, Monetaristlere gdre daha
ciddi olarak ele alsalar da, para talebinin asiri sekilde is-

tikrarsiz olduguna ¢ok fazla inanmamaktadirlar(51).

Bugiin monetarist-keynesyen tartismasinin geldigi nok-
tanin, basite indirgenerek, IS-LM egrilerinin egimleri hak-
kindaki tartigsmaya dOniistiigii bi¢iminde degerlendirmeler ya-
pllmékta ve aradaki farkli konular, ampirik olarak testedile~
bilen bir &neriler setine indirgenebilmektedir. Hatta Post-
Keynesyenler, monetarizm ve standart keynesyenizmi ayni kefe-
ye koyarak, neo-klasik diktisatin iki éyrl yaklasimi olarak

degerlendirmek egilimindedirler(52).

Tartismanin baglangicinda birbirine tamamiyla zit ku-—
tuplar olarak goriinen monetarist ve keynesyen yaklasimlarain
gliniimiizde yakinlasmis olmalari, bize gdre tartlgmanln Onemsiz
oldugunu degil, her iki kanattaki iktisatg¢ilarin birbirlerin-
den etkilenmelerini ve paradigmalari ig¢indeki bosluklari bu

etkilenimlerle doldurma ¢abalarinin varligini gdsterir(53).

Buna ragmen, monetarist ve keynesyen diisiince okullari-
nin anlasmazlik ig¢inde olduklarai iki temel konu, tartigmanin
hal4 6nemli oldugunu ortaya koymaktadir. Ilki, ekonomiyi et-
kileyen temel rahatsizliklarin kaynaginin ne oldugu iizerine
olan anlasmazliktir. Bu anlasmazlik, ekonomideki rahatsizlik-

liklarain, piyaéanln kendi i¢sel sorunlarindan mi (ig¢sel sok-—

(51) H.R.VANE ande J.L.THOMPSON (1979): s.10.
(52) Bkz. H.MINSKY (1977): s.297.

(53) Modigliani, Friedman'in "gimdi hepimiz keynesyeniz" de-
digini belirterek kendisinin de buna karsilik olarak
"eger Monetarizm, {iiretim ve fiyatlarin belirlenmesinde
para stokunun temel bir rol oynadigini ifade etmekse,
bu anlamda bizde simde hepimiz monetaristiz" demekte--
dir. F.MODIGLIANI (1977): "The Monetarist Controversy
or, Should We Forsake Stabilization Policies?", AER,
67(2), s.l.
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lar), yoksa piyasaya yapilan miidahalelerden mi (dissal sok-
lar) kaynaklandigi tartismasini, yani piyasa ekonomisinin is-
tikrarliligr sorununu giindeme getirmekte; bu ise miktar teo-
risine olan inancin, transmisyon mekanizmasinin yapisinin,
para talebi fonksiyonunun istikrarliliginin ve daha bir dizi

konunun sorgulanmasina yol agmaktadir. Ikinci tartismali konu

ise, igsizlik ve enflasyon arasinda uzun dénemde bir trade-
off'un var olup olmadigi konusudur. Her iki konu da, keynes-
yen ve monetaristler tarafindan savunulan O&nemli iktisat po-

litikasi sdénuglari yaratmaktadair.

1- PIYASANIN ISTIKRARI SORUNU

Keynesyenler, ekonomiyi dengeden uzaklastiran rahat-
sizliklarin reel kesimden kaynaklandig1 goriisiindedirler. Ge-
nellikle ekonominin 6zel kesimi istikrarsiz kabul edilmekte-
dir: Miitesebbislerin k&r beklentileri diizensiz dalgalanmalar
gbstermekte, bekleyislerin kotii oldugu durumda (depresyonda)
yatirimlarin marjinal etkinligi egrisi sola kaymakta, yati-
rimlardan beklenen net getiri diismektedir. Bu durumda sermaye
malil talebi, ancak piyasa faiz orani diisiirse siirdiiriilebilir.
Yani faiz oranl.dﬁ$ﬁrse, yatirimlardan beklenen gelecek net
getirisi daha diisiik bir iskonto oraninda kapitalize edilebi-
lir ve bu yolla gelecek net getirisinin buglinki degeri sabit
tutulabilir(54). Aksi takdirde, yatirimlar azalmakta, IS eg-

risi de sola kaymaktadair.

Diger bir olasilik ise ekonomide tasarruf egiliminin
artip, tiketim egiliminin azalmasi durumudur. Bilindigi gibi,
temel psikolojik yasaya dayanilarak a¢iklanan tiiketim fonksi-
yonu, tiiketimin cari gelir arttike¢a artacagini, fakat tiiketim
harcamalari artis oraninin gelir artis oranindan diisiik oldu-

gunu, dolayisiyla tiiketim egiliminin giderek diisecegini be-

(54) H.VISSER (1974): s.217 ve 241.
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lirtir(55).

Herhangi bir nedenle piyasadaki cari fiyatlar toplam
iretimi masedemeyince, ekonomiyi dengeden uzaklastiran kiimi-
latif bir siire¢ baslamaktadir: Toplam talebin diigiik olmasa
karsisinda i#ireticilerin isgi glkarﬁasi tiketimi, bu ise top-
lam talebi; toplam talep ise yatirim harcamalarini diisiirmekte
ve bOylece sistemi dengeden uzaklastiran siire¢ devam etmekte-
dir. Mekanizmayl isleten teorik unsur ise, goriildiigii gibi,

cari tiiketime bagli tiiketim harcamalaridir(56).

Ancak tiiketim harcamalarinin cari gelire bagimli oldu-
gu hipotezi kaldirilirsa dengeden uzaklasma siirecini ag¢ikla-

mak giclesmektedir.

Nitekim Friedman'in Siirekli Gelir Hipotezi, konjonk-
tiirden az etkilenen, istikrarli ve uzun ddnemli bir gelir
kavramini kullanarak, tiiketime bagli olarak ekonomide denge~

sizlige yol acilacagi diisiincesini etksiz birakmigtir.

Monetaristlerin ise ekonomiyi dengeden uzaklastirici
etken olarak parasal faktdrleri gordiiklerini ve diizensiz bir
parasal dalgalanma olmadik¢a ekonomilerin dogal olarak istik-
rarli oldugunu One siirdiiklerini biliyoruz. Parasal faktdrle-
rin etkin oldugu gériisii, geleneksel ve modern miktar teorisi

cergevesinde sekillenmektedir.

Daha 6nce ¢ok ayrintiyla ele almis olduumuz gibi, pa-
ra stoku ile parasal gelir-fiyatlar arasinda dogrudan iligki-
yi belirten miktar teorisi, monetarist anlamda bir para tale-
bi teorisidir. Ve para talebi de, ig¢lerinde en Snemlisi "sii-

rekli gelir" olan sinirli sayida degigkénin istikrarli bir

(55) T.F.DERNBURG and D.M.MCDOUGAL (1976): s.61.
(56) M.PAYA (1981): s.104.

Yiksekse e C.
ekogretim ¢
Dokiiman urulp
ok lasyon Merkez
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fonksiyonudur. Para talebi (ve dolasim hizi) fonksiyonunun
siirekli gelire bagli olarak istikrarli olmasi, para talebinin
faiz oranlarina duyarliliginin az oldugu ampirik savlari, mo-
netaristlerle keynesyenier arasinda tartismali konular olarak
kalmaktadair.

Ozetle, monetafist—keynesyen tartismasinin bu yoniini
IS-LM ¢atisi iginde ele aldigimizda(57), agagidaki sekiller-
den goriilecegi lizere, monetaristler keynesyenlere godre IS eg-
risini daha yatik ve LM egrisini de daha dik egimli olarak
kabul etmektedirler(58).

r LM

L™

Is Ts
4 Y

SEKiL 1- a) Monetarist Durum, b) Keynesyen Durum

Egrilerin egimlerine gdre su sonug¢lari g¢ikarabilmek

miimkiin olabilir;

(1) IS egrisinde’,yukary dogru bir kayma, keynesgil du-

rumda, denge reel gelir iizerinde daha biiyiik bir etkiye sahipken;

(57) Bkz. H.R.VANE and J.L.THOMPSON (1979)£ 8.20~21 ve
M.DARBY (1976): s.306.

(58) Bu egimler, en ekstrem bic¢imde, monetaristler ig¢in
ILM'in tamamen dik ve IS'in yatik; keynesyenler ig¢in
LM'in .tiimiiyle yatik, IS'in dik oldugu durumlar seklinde
de ifade edilebilir.
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(2) LM egrisinde saga dogru bir kayma, monetarist du-
rumda, denge reel gelir iizerinde daha Onemli bir etki yarat-

maktadair.

2- PARA VE MALIYE POLiTiKALARININ ETKINLiGI

Keynesyenler ig¢in piyasanin kendi dinamiginden dogan
istikrarsizliklar 6nemli olunca, devletin ekonomiye miidahale-
sinin gerekliligi ortaya ¢ikar. Oysa Monearistler, ig¢sel is-
tikrarsizliklari onemsemelerine ragmen, piyasanin bu i¢ sok-
lari dengeye y6neltebilecegine inanmaktadirlar. Istikrarin
saglanmasihdaki gecikme bilginin ve uyum saglamanln zaman al-

masindan kaynaklanmaktadir.

Buna karsilik, Monetaristler devletin ekonomiye para
ve maliye politikalari ile yaptigi miidahalelerin, sistemin
dengeye ddnmesini engelleyen "dis soklar yarattigini One siir-

mektedirler.

Buna gore, keynesyenler i¢in ekonominin tam istihdama
yakin bir dengeye ulasmasi devlet miidahalesini gerektirirken,
monetaristler i¢in, ekonomiye miidahale sistemi istikrarsizli-
ga itmektedir. Bakis a¢isindaki bu fark, iktisat politikalarl
yaklasimlarinda da Onemli farkliliklar yaratmakadir. Sunu da
hemen belirtelim ki, monetaristler i¢in distikrar konusunda

hedef fonksiyonu, "fiyat istikrari"nin saglanmasiyken, key-

nesyenler icin "tam istihdam"dair.

Simdi para ve maliye'politikalarini ayri ayri ele ala-

lim.

a) PARA POLITIKASI

Keynesyenler, faiz oranlari, bir minimum seviyede de-

gilse (likidite tuzagi), para arzindaki bir artisin (yani LM
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egrisinde safa dogru bir kaymanin) harcamalari dolayli bir
mekanizmayla arttirabilecefini kabul etmektedirler; ancak bu
dolayli mekanizma, yatirimlar faiz oranlarina duyarliysa (ya-
ni IS egrisi makul bir diizeyde yatiksa) isleyebilir. Bu iki
durum yani, likidite tuzagi ve yatirimlarin faize inelastik-
1igi) keynesyenlerce dnemli goriildiigiinden genellikle para po-
litikasina giiven duyulmamaktadir. Parasal etkilerin tamamiyla
dnemsiz goriildiigi (Fiskalist) yaklasimin disinda, bugiin artak
Keynesyenler de, piyasaya mildahalede para plitikasinin roliinii
teslim etmektedirler. Bdyle olsa da, para politikasindaki he-

def gosterge faiz oranlari olmaktadir(59).

Monetaristlerin,genel olarak ekonomiye miidahaleye kar-
$1 olduklarini biliyoruz. Ancak para poliikasinin (yani, para
stokunun kontroliiniin) ekonomide toplam talep seviyesinf etki-
lemekte, otonom harcamalara gére ¢ok daha etkin olduguna
iligkin, ampirik kanitlarla(60) desteklenen bir giivenleri

vardir..

L.C.Andersen ve J.L.Jordan'in bulgulari, ekonominin
maliye politikasina tepkisinin ikinci iig aydé zayif bir doru-
ga vardigi ve iki y1l sonunda (uzun ddnemde) ise kayboldugu
seklindedir(61); Friedman da para arzindaki defismelerle des-
teklenmemis maliye politikasinin etkilerinin "gégici" ve muh-

temelen "gok kiiciik" olacagini ifade etmektedir(62).

(59) T.MAYER (1978) (ed.): The Structure of Monetarism,
W.W.Norton Company, London, s.4-5.

(60) Ozellikle FRIEDMAN-MEISELMAN c¢alismasi bunun bir ifade-
sidir. Bkz. Y.P.VENIERIS and F.D.SEBOLD (1977): s.470.
Ayrica ANDERSEN-JORDAN'in c¢alismalari. L.C.ANDERSEN and
J.L.JORDAN (1971): "A Test of their Relative importance
in Economic Stabilization", W.E.GIBSON and G.G.KAUFMAN
(1971): Mometary FEconomics, Readings on Current Issues,
McGraw-Hill, s.114-131.

(61) a.g.e., s.114 ve L.C.ANDERSEN (1973): "The State of the
Monetarist Debate" Fed.Res.Bank. St.Louis, Rev., 55(9),
s.5.

(62) M.FRIEDMAN (1972): s.913-915.
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Monetarist dzellikler tasiyan bir IS-LM yapisi iginde,
egrilerdeki kaymalarin etkilerini asagidaki Sekil 2 yardimiy-
la gorelim(63):

r LMo LM,
/
/
/
/
/
/
i p--== ~
|18 -
G~ """ >~S
Ve \\\.\IS[
ISs ‘
LY Y
SEKIL 2

Baglangi¢ta (yo, ro) denge durumunda olan ekonomide
genisleyici bir maliye politikasinin IS egrisini AB kadar
kaydirdigini varsayalim. Uretim seviyesi Yl kadar artacaktair.
Oysa LM egrisini AB kadar kaydiran bir genisleyici para poli-
tikasi gelir seviyesini Yz'ye yikseltecektir. Bu kosullar al-
tinda para politikasi, maliye politikasindan daha etkin g&-

rilmektedir.

Ancak Monetaristler tarafindan para politikasinin Oneminin
kabulli, onun herseye giicii yeten bir alet olarak diisiiniildiigi
seklinde yorumlanmamalidir. Friedmanin para politikasinin ba-
saracagina inanmadigi ii¢ ama¢ vardir(64): Faiz oranlarinin
sabitlestirilmesi; istihdam seviyesinin sabitlestirilmesi ve

gelirdeki konjonktiirel dalgalanmalarin stabilizasyonu.

(63) M.MORGAN (1978): s.69.

(64) M.FRIEDMAN (1968): s.5 ve ayrica Bkz. E.BUTLER (1985):
s.177.
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Keynesyenler faiz oranini para politikasinin iyi bir
gostergesi olarak degerlendirirken, monetaristler bunu gegsit-
1li nedenlerle kabul etmezler: Bir kere, faiz oranlari Onemli
8lciim sorunlari tasimaktadir(65). Ikinci ve daha ©nemlisi,
Keynesyenlerin yiiksek ve diisiik faiz oranlarini, sirasiyla si-
ki1 ve genigleyici para politikasiyla Baglantlll olarak deger-
lendirmelerinin aksine, monetaristler ig¢in bu durum, siirecin
sadece baslangicidir. Daha &nce ayrintiyla ele aldigimiz gi-
bi, parasal biiyiime oranindaki bir artis, ilkin, nominal faiz
oranlarini diigsiiriirken, siirecin ilerlemesiyle bu ilk diisme et-
kisi tersine ¢evrilmektedir. Bu nedenle genisleyici bir‘para
politikasinin sonucu, kisa donemde faiz oranlarinin diigsmesi
fakat uzun ddnemde yiikselmesi olacaktir. Sonu¢ olarak, yiikse-
len ve diisen nominal faiz oranlari para politikasinin "siki"
veya "genisleyici" olup olmadiginin iyi bir gbstergesi olmadi-
g1 gibi, bu durum para politikasinin faiz oranlarini neden

sabitlestiremedigini de aciklamaktadir(66).

Faiz oranlari gibi, dissizlik de, piyasa seviyesinin

(dogal issizlik oraninin) altinda sabitlestirilememektedir.

Ayrica Friedman'a. gére para politikasinin iktisadi
faaliyetler {izerindeki etkilerinin gecikmeleri uzun ve degis-

ken(67) oldugu i¢in, konjonktiirel faaliyetlerin diizeyi ve

(65) T.MAYER (1978): s.10.
(66) M,FRIEDMAN (1968): s.7.

(67) Friedman, Schwartz'la Amerika ig¢in yaptigi 75 yillaik bir
zaman1l kapsayan ¢alismasinda, para arzi artigsinin doniim
noktalarinin konjonktiiriin d6niim noktalarini 6nceledigi-
ni bulmustur. Bu dodnem diginde go6riilen 16 konjonktiir
dalgasinda, para arzi artisinin ilist doniim noktasini or-
talama 16 ay sonra (ki bu 6 ay ile 29 ay arasinda degi-
sebilir) konjonktiiriin iist déniim noktasi (zirve) nin ta-
kip ettigi; para arzi artisinin alt doOniim noktasini ise
ortalama 12 ay sonra (bu siire de 4 ila 22 ay arasinda
olabilir) konjonktiiriin ¢ukur noktasinin izledigi gdériil-
migtiir. Gorildigii gibi, gecikmeler uzun ve degisken ol-
maktadir. Bkz.M.FRIEDMAN and A.SCHWARTZ(1963). Ancak
daha sonra Friedman, para arzinin biiyiime orani ile
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gelirin "ince ayarlanmasi" ¢abasinda da kullanilmamalaidzir.
"Ince ayar", igsizlik veya enflasyon orani, hedef degerlerin-
den saptiginda ekonominin yakinen kontrol edilmesidir. Ancak
alinan para politikasinin ekonomiye etkisinin aktarilmas:i
uzun ve belirsiz (degisken) bir zaman aldigindan, 6nlemin ne
olacagi ve ne =zaman alinacaginin belirlenmesi, politikanin
zamaninin, yoniinin ve hacminin dofruluunun saptanmasi, bu-
glinkii bilgi diizeyinde biiyik sorunlar yaratabilecek ve basari-
11 bir ayara izin vermeyecektir. Sonug¢ta istikrar politikala-

ri1, tersine istikrarsizlik yaratabilecektir(68).

Kisaca, para otoriteleri, para politikasi ile reel
faiz oranlari, reel igssizlik orani, reel gelir seviyesi veya
reel para miktari gibi, reel miktarlari sabitlestirememekte,

ancak nominal miktarlari kontrol edebilmektedirler(69).

Monetaristler i¢in Onemli olan ve kontrol edilebilir
olan parasal biliyiikliik, para stokudur. Para otoriteleri, baz
paraylr (high power money) dogrudan ve halkin elindeki nakit-

mevduat orani 1ile bankalarin rezerv-mevduat oranlarini(70)

(..) gelir arasinda bag kurdugunda bu gecikme siirelerinin
6-9 ay oldugunu kabul etmistir. Bkz. M.FRIEDMAN (1983):
"Para Teorisinde Karsi devrim", Para Teorisinde Devrim
ve Kargi Devrim. Cev. S.0KSUZ, Eskisehir, s.32.

(68) E.BUTLER (1985): s.178.
(69) M.FRIEDMAN (1960): s.9.

(70) R.T.SELDEN (1977): "Monetarism", S.WEINTRAUB (1977)
i¢inde, s.266. Para stogunu M, paranin mevduat kismini
D, nakit kismini C, bankalarin yasal rezervlerini R ve
baz parayi ise H ile gosterirsek su tanimlari elde ede-

riz:
M=C+ D H=C 4+ R Buradan;
D D
wi S *tD _ X (1+¢ ) ve
“C+R D + 2 ’
R C
D12
R C
M=H,
D,D
R C
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ise dolayl:r (rezerv gerekleri, iskonto oranlari veya agik pi-

yasa islemleri) olarak belirleyip kontrol edebilirler(71).

Aslinda Monetaristler a¢isindan en arzulanir politika,
bastan hatalardan kay¢inarak istikrarin bozulmasina engel ol-
maktir. Bunun i¢in de, para arzi biiyliime oranlarinin hizla de-
gigstirilmemesi ve para otoritelerinin politikada keskin degi-
siklikler yapmaktan kag¢inmalari gerekir. Friedman bu nedenle,
para politikasinin yOnetiminde basit bir parasal kuralin be-
nimsenmesini &nermistir(72). Bu kural, konjonktiirel ihtiyag-—
lari karsilamak ig¢in artis oranlarini degistirmeden, yildan
yi1la sabit bir oranda para stokunun arttirilmasidir. Bu oran
kullanilan para tanimina gdre arttirilip azaltilabilir.
Friedman, ABD i¢in bu oraninin % 3-5 arasinda olmasi gerekti-

gini belirtmektedir.

Genellikle monetaristler, istege-bagli (discretionary)
"fine-tune'" politikalara karsi olmakla beraber, tiimiiniin sabit
bir parasal kurali benimsedigini sdylemek yaniltici olur. Et-
kilerindeki gecikmeler, kisa ve Ongdriilebilir olursa, para
politikasinin anlamsiz olmadigini belirten ve para miktarinda
1liml: degisiklikleri onaylayan "gradualism" anlayisini be-

nimsemis monetaristler de vardir(73).

(..) Bu ifade, para hacminin biiyiikliigii nakit-depozit orani
ve rezerv—depozit oranina bagli olan bir ¢arpan ile baz
paranin ¢arpimina esit oldugunu belirtmektedir. Bkz.
M.FRIEDMAN-A.SCHWARTZ (1963a): s.790.

(71) M.FRIEDMAN (1960): A Program for Monetary Stability,
Fordham Un.Press, N.Y., s.31.

(72) G.MACESICH (1983): s.124 ve M.FRIEDMAN (1960):
8090—91-

(73) K.BRUNNER (1971): "The Monetarist View of Keynesian
Ideas", LBR, No: 102, s.37.
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b) MALIYE POLITIKASI: CROWDING-OUT ETKISI

Keynesyenlerin, bir depresyon durumunda, maliye poli-
tikasini yardima ¢agirdiklarini biliyoruz: '"paranin &nemli
olmadigi" durumlarda ve depresyon korkusu oldugu zamanlarda
ekonomideki toplam talebin diizenlenmesinde Maliye Politikasi
etkin bir diizenleme araci olarak goériilmektedir. Maliye poli-
tikasini, kisaca, hiikiimet harcamalarinin ve vergilerin birle-
simlerinin, zamanlamasinin ve seviyelerinin ve bdylece biitge
dengesinin degistirilmesi olarak tanimlamak miimkiindir(74).
Bilindigi gibi, genisleyici bir maliye politikasi, ya artan
hiikiimet harcamalari veya azalan vergiler yoluyla bitgce agik-
larinin arttirilmasi; anti-enflasyonist bir maliye politikasa
ise, tersine vergilerin arttirilarak veya harcamalarin kisi-

larak biit¢e fazlalari yaratilmasaidair.

Monetaristler 1ise maliye politikasinin etkilerinin
kisa-ddneme ©zgii ve zayif olarak degerlendirip; uzun donemde
yok oldugunu; dolayisiyla maliye politikasini etkin olmayan
bir politika ve para politikasi gibi ¢esitli gecikmeler nede-

niyle "digsal soklar'"in kaynagi olarak degerlendirirler.

Ornegin bir resesyon doneminde , hiikiimet talebi tesvik
etmek i¢in vergileri azaltip harcamalari arttirdiginda, biitge
a¢1g1 borclanmayla finanse ediliyorsa; vergi Odeyenler artik
daha ¢ok harcama yapabilseler bile, bor¢ verenlerin daha az
harcamasi s6z konusu olacagindan ve iki etki birbirini az c¢ok
dengeleyeceginden harcamalarain hacmi degil, sekli degisecek-
tir(75). Dolayisiyla maliye politikasinin tesvik edici y&ni
zayiftir. Buna gdre, Friedman, maliye politikasini savunanla-
rin bilitge ag¢iklarinin nasil finanse edildigi temel sorusunu

ihmal ettiklerini ©ne siirer(76). Monetaristler ag¢isindan,

(74) H.R.VANE and J.L.THOMPSON 51979): s.126.
(75) E.BUTLER (1985): s.165.
(76) M.FRIEDMAN (1972): s.914.
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agiklarin finanse edilis yontemleri farkli etkiler yaratmakta
oldugundan maliye politikasinda piir ve piir olmayan ayrimi ya-
pilmaktadir. Bilit¢e agiklarinin vergiler veya piyasaya borg¢la-
narak finanse edilmesi "piir maliye politikasi", oysa parasal
bir genislemeyi beraberinde getiren maliye politikasi ise

"piir olmayan" diye nitelendirilmektedir(77).

Parasal diizenleme olmadan uygulanan piir maliye politi-
‘kasi, milli geliri kisa dénemde etkileyebilmekte, fakat uzun
donemde devlet harcamalarinin 6zel harcamalari dislamasi ne-
deniyle reel gelir degismeden kalmaktadir: Bu, iktisat lite-

ratiiriinde "Crowding-Out" (dislama) diye bilinen etkidir. Eger

6zel harcamalardaki azalis devlet harcamalarindaki artisa
esitse, mali ¢arpan sifir olurken, crowding-out etkisi tam
olacaktir. Bu durum para talebi faize karsi tamamen duyarsiz-
sa ve yatirimlarin faiz elastikiyeti sonsuzsa gergekle-
sir (Dikey LM veya yatay IS)(78). Eger gelir hiikiimet harcama-
larindaki artistan daha az miktarda artiyorsa, crowding out
etkisi kismidir ve ¢arpan degeri O ile 1 arasinda olacaktir.
Asiri crowding-out durumunda ise, mali ¢arpan negatif olacak-
t1r(79).

Crowding~out etkisinin ortaya ¢ikis nedenleri konusun-
da Monetaristler arasinda farkli yaklasimlar sz konusudur.
Bu durumlari kisaca belirtirsek crowding-out olgusu daha net

bir bi¢imde agikliga kavusabilir:

(77) D.I.FAND (1971): "A Monetarist Model of Monetary
Process", W.E.GIBSON and G.G.KAUFMAN (1971): Monetary

Economics Readings on Current Issues, McGraw Hill,
N.Y. '

(78) 11k durum klasik crowding-out durumu, ikincisi ise
F.Knight'in yazdiklarina atfedilmektedir.

(79) G.MACESICH (1983): s.168.
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a) Ekonomik olmaktan ¢ok politik kararlarla milliles-
tirilmis endiistrilerde, kamu sektdriini odzel sektdriin yerini
almasi, toplam iliretimin azalmasina neden olabilir: Ozel sek-
tdrin yatirim projelerinin ydnetiminde daha etkin ¢aligsmasi;
kamu sektdriiniin dogal olarak israf¢i olmasi ve sermaye, ham-

madde ve kalifiye iggliciini daha az etkin kullanmasidir.

b) Tahvil ¢ikararak finanse edilen hiikiimet harcamala-
rindaki artis, faiz oranlarinin yilikselmesine nedén olmakta,
bu da 6zel sektOr yatirimlarinda bir azalmaya, bOylece ekono-
minin biiylime kapasitesinde bir diisiise neden olmaktadir. Mone-
taristler para talebinin faize tamamiyla duyarsiz olmadiginzi
(LM'in dikey olmadigini) kabul ettikleri ig¢in crowding-out

etkisi bu durumda tam olmayacaktir(Sekil 3).

LM

Yo Yo Y3 Y

SEKIL 3 SEKIL 4

Friedman'a gdre ayrica hiikiimet tahvilleriyle Gzel ke- .
sim tahvillerinin yakin ikame olmasi nedeniyle, artan hiikiimet
tahvili satisi, Ozel tahvil satiglarlnln onemli olgiide azal-

masina yol acarak, portfdylerde Ozel tahillerin azalmasina
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dislanmasina neden de olabilecektir(80) (Finansal Crofding
Out).

c) Hiikiimet tahvillerinin &zel kesim portféylerinde
gittik¢e artmasi, ayni zamanda &zel serveti arttirmaktadar.
Bu, kisa donemde bir yandan tiiketimi, dger yandan da para ta-
lebini arttirarak IS egrisini saga, LM'i ise sola kaydirmak-
tadir. Bu durumda gelirin genisleyip daralmasi, iki egrinin

nisbl kaymalarina baglidir.

Uzun doénemde ise, artan mal talebini karsilamak ic¢in
yeterince kullanilmamis kaynak yoksa, fiyatlarin artmasi s0z
konusu olacaktir. Fiyat artisi, reel servetin ve para arzinin
reel degerinin azalmasina yol agacaktir. Bu durumda 8zel sek-
to6r servetlerinin reel degerini yeniden diizenlemek i¢in tah-
vil satarlarken faiz oranlarinin yiikselmesine yol agarken,
bir yandan da tiiketim azalmaya bagslayacaktir. Yani IS egrisi
geri kayarken, LM'de sola yukari kaymaya baslamakta ve sonug

olarak, mali genigslemeyle gelir &nce Y.'den Y2'ye kayarken,

uzun ddnemde Yl'e geri donmektedir (Sek;i 4). Diyebiliriz ki,
mali genigslemeye fiyatlarin tepkisi ne kadar fazla olursa ve
genel fiyat seviyesindeki artisa Ozel harcamalarin tepkisi
ne kadar fazla olursa, crowding-out o kadar fazla olacak-

tir(81).

d) Ayni zamanda, mali bir politikanin Ozel sektdriin
bekleyislerini ve giiven durumunu da etkileyerek, '"crowding

out"

etkisi yaratabilecegini sdylemek gerekir. Ozel sektdriin
ekonominin gelecegine ait giivenleri maliye politikasindan
tersine etkileniyorsa, o zaman para talebinin artip, yatirim
yapma egiliminin azalacagini, dolayisiyla, hiikiimet harcamala-—

riyla artan gelir diizeyinin tekrar diismeye baslayacafi sOyle-

(80) M.FRIEDMAN (1972).
(81) H.R.VANE and J.L.THOMPSON (1979): s.141-142.
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nebilir.

Yukaridaki ag¢iklamalardan ¢ikacak sonug, piir maliye
politikasinin etkisinin kisa dbnemde sinirli, uzun dOnemde
sifir ve fiyat yiikselislerine yol agtiginda ise negatif ola-

. bilecegidir.

Monetaristler, parasal genislemeye yol ag¢an piir olma-
yan maliye politikalarinin ise genisletici etkilerini kabul

etmektedirler.

Bugiin artik monetaristler de, mali tedbirlerin, &zel-
likle igsizligin giderilmesinde hiikiimet harcamalarinin, kisa
dénemde etkileri oldugunu kabul etmektedirler(82).

3- INTIKAL SURECI

Parasal etkilerin ekonominin reel kesimine yayilma sii-
reci lizerine eski bir literatiir oldugunu biliyoruz. Tezimizin
ilk béliimiinde Fisher-Marshall'a atfedilen '"dolaysiz" nakit-
denge siireci ile, Wicksell'e atfedilen "dolayli" gelir-harca-
ma siirecleri(83) iizerinde olduk¢a ayrintili durmustuk. Belki
biraz kaba hatlariyla bakarak, siirecin isleyis mekanizmasi
iizerine gelistirilen bu iki ayri analizin, gilinimiizdeki Mone-
tarist-Keynesyen transmisyon siireglerine bakisin 6nciilii oldu-

gu sOylenebilir.

Her iki yaklasaim acisindan da parasal etkilerin ekono-
miye yayilma mekanizmasi; harcama ve gelirlerin etkilenmesi,

bir portfoy ayarlamasi siireci kanaliyla islemektedir: Para

(82) P.CAGAN (1978): "Monetarism in Historical Perspective",
T.MAYER (1978): The Structure of Monetarism, W.W.Norton,
N.Y. s.91.

(83) H.G.JOHNSON (1980): "Comment on Mayer on Monetarism",
T.MAYER (1978): icinde s.128.
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stogundaki bir degisme, arzu edilen ve fiili parasal balans-
lar arasinda dengesizlik yarattigi ve iktisadi birimlerin op-
timum portfdy yapisini degistirdiginden, yeni olusan faiz
oranlari ve portfdydeki aktif getirilerine uygun olarak port-

foyiin yapisinin yeniden diizenlenmesine yol ag¢maktadzir.

Siirecin bu yapisi konusunda Monetaristler ve Keynes-
yenler arasinda Onemli bir fark olmamakla birlikte(84), port-
foydeki aktiflerin g¢esidi konusunda her iki yaklasim farkli-
lasirlar. Keynesyenler i¢in para sadece finansal aktiflerle
yakin ikame oldugu halde, Monetaristler paranin sadece finan-
sal aktiflerle degil, reel aktiflerle de yakin ikame olduunu
kabul etmektedirler(85). Bu yaklasimin sonucu, monetaristler,
para arzindaki artisla portfdy dengeleri degisen kigiler, ak-
tiflerin marjinal getirilerini esitlemeye ¢alisirken, fazla
balanslarini tahvillere, hisse senetlerine, sermaye mallarina
ve tiiketim mallarina harcayacaklarini; dolayisiyla tiketim
harcamalarinin dofrudan etkilemnerek fiyatlara ve gelire yan-
siyacagini diisfiniirler. Buna karsilik Keynesyenlerde para arzi
artisinin sadece yatirimlari etkileyecefi gdriisii hakimdir;
faiz oranlari odiing almanin maliyeti olarak yorumlaninca(86),
faiz oranlarindaki diismenin sadece yatirimlari tesvik edecegi
distintilir. Tiketim egilimi faiz oranlarindan dogrudan etki-

lenmemektedir(87).

Gorildiigii gibi, Keynesyenler agisindan mekanizma faiz
oranlari kanaliyla dolayli olarak islemektedir; monetaristler

ise para miktari ile parasal gelir arasindaki dogrudan ilis-

(84) M.FRIEDMAN (1983): s.35.°
(85) B.MORGAN (1978): s.77-78."

(86) Keynesyenler faiz oranlarini paranin fiyati olarak yo-
rumlarken; Friedman, miktar teorisyenlerinin faiz oranima
kredinin fiyati olarak, fiyat degisim oranlarina paranin
fiyat: olarak baktiklarini belirtir. E.BUTLER (1985):
s.79.

(87) T.MAYER (1980): The Structure of Monetarism, W.W.Norton,
N.Y., s.12.
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kiyi, bir yandan para talebi fonksiyonunun istikrarliligaina,
bir yandan da aktif yelpazesinin genisligine dayandirmakta-

dirlar.

Sunu da hemen belirtelim ki, Brunner-Meltzer'in mone-
tarist yaklagimlari, daha Once ayrintiyla ele aldigimiz gibi,
nisbi fiyat ve stok etkilerini vurgulayan ¢ok daha ayraintal:a

bir transmisyon siireci analizi sunmaktadir.

4— ENFLASYON-1I$SIZLIK (PHILLIPS) TRADE OFF'U

Monetarist ve Keynesyen Diisiince Okullari arasinda 1950
ve 1960'lar boyunca, '"paranin Snemli oldugu", para ve maliye
politikalarinin nisbi etkinligi, transmisyon siirecinin yapis:
konularindaki tartismalara, 1960 sonlari ve 1970'lerde, belki

daha ®nemli olarak Phillips Esrisi'nin sekli hakkindaki tar-

tismalar eklendi. Solow'un da belirttigi gibi, tartismalarin
ilk boyutu asiri fiskalistlere ¢ok sey Ogretse de, keynesyen
iktisat kendini (Tobin, Mcdigliani) paranin &nemi konusunda
yenilemisti; fakat asi1l diisiinsel meydan okuma Friedman'ain
1968'de Amerikan Iktisat Dernegi'nde verdigi(88) séylevin ko-
nusuydu(89). Bu da Paillips egrisinin kararliligi ve bu egri-
nin dikey hale gelme hizi yani dogal igsizlik orani kavramiy-
di. Ekonomiyi bu dogal orandan uzak tutmak hizlanan bir enf-

lasyon veya hizlanan bir deflasyonu gerektiriyordu.
Daha ©&nceki  bolimde, enflasyon-issizlik (Phillips)
trade-off'u konusunda ayrintili bilgi vermistik. Burada tar-—

tismayi kisaca ele alacagiz:

Phillips Egrisine iliskin literatiirde ii¢ durum ortaya

(88) M.FRIEDMAN (1968): "The Role of Monetary Policy", AER,
LVIII(1), s.l.

(89) Solow'la goériigme, ID, s.8.
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c¢ikmistir(90). I1k tez: kisa ve uzun dénemde igsizlikle enf-
lasyon arasinda siirekli bir trade-off'un olduunu savunan ve
Phillips'in ampirik c¢alismasina atfedilen durumdur. Bu ilk
tez, Monetaristlerce genellikle kabul edilmeyen karakteristik
bir keynesgil durumu gésterir. ilginnglan husus da, keynes-
yenlerin genel analiz ydntemlerinin tersine amﬁirik kokenli
olmasidir(91).

Phillips trade~off'unun Keyﬁes'in analizi ile tutarla
oldugu sdylenir(92). Keynes, rel licretler diisse ve iggiler
bunun farkinda olsa bile, eger toplam talepte bir artis varsa
ve reel iicretler emegin marjinal zahmetini asiyorsa, emek ar-
zinin artacagini, dolayisiyla istihdamin da artacafini savu-
nuyordu. Istihdamdaki artis, parasal iicretlerde ve fiyatlarda
artis yapabilirdi (Ekonomi am istihdama varmadan Once bile).
0 halde, enflasyonla dissizlik arasinda negatif bir iliski

olabilirdi.

Ikinci tez, kisa dénemde issizlik-enflasyon trade-off'-
unun olabilecegini kabui etse de, uzun dOnemde boyle bir
iliskinin olmadigini 8ne siiren "dogal issizlik orani" hipote-
zidir. Ugiinciisti ise, hi¢ bir zaman boyutunda (kisa veya uzun)

b6yle bir trade-off'un olmadiginin ifadesidir.

Monetaristlerin ikinci ve ligiinci tezleri benimsedikle-
rini biliyoruz.'ﬁg hipotez arasindaki temel farklar 6zellikle
bekleyislerin rolii hakkindaki g&riis ayriliklarini yansitmak-

tadar.

(90) K.BRUNNER (1978): '"Issues of DPost-Keynesian Monetary
Analysis", T.MAYER (1978) iginde, s.66.

(91) L.C.ANDERSEN (1973): "The State of Monetarist Debate',
Fed.Res.Bank of St.louis, s.6.

(92) C.B.GARRISON (1980): "Friedman versus Keynes on the
Theory of Employment", JPKE.
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Enflasyon-issizlik trade-off'u konusuna bakis farkla-
111, iktisat politikalari agisindan da Onem kazanir. Moneta-
ristler, politika yapicilarinin dogal igssizlik oraninin sevi-
yesi konusunda kesin bilgi sahibi olmadiklar:i ig¢in, hiikimet-
lerin igssizlik oranin: bir hedef olarak almamalari gerektigi-
ni savunurlar. Daha yiksek istihdam seviyelerinin elde edil-
mesi i¢in, makro politikalardan ¢ok, mikro politikalara bas-

vurulmasi gereklidir.

Keynesyenler ise fiyat ve gelirler politikalariyla
uzun donemde de negatif egimli Phillips egrisinin yukari dog-
ru kayabilecegine (yani herhangi bir igsizlik seviyesinde
daha diisiik bir enflasyon oraninin basarilabilecegine) inan-
maktadirlar(93).

Friedman g¢esitli kereler monetaristlerle keynesyenle-
rin aralarindaki farklailiklarin teorik degil, ampirik oldugu-
nu sdylemektedir. Fakat su noktaylda belirtmektedir: Teorik
farkliligin olmadigini soylemek, ayni teorilerin kullanildigz
anlamina gelmemelidir. Friedman, farkli ampirik varsayimla-
rin, farkli teorik yapilar olusturdugunu ifade ederek, kendi-
sinin sadece teoriler arasinda iletisimi gli¢lendirmek dig¢in,
¢ok uygun olmadigir halde monetarist analizi IS-LM gergevesin-
de ele aldigini; aslinda uygun olanin miktar teorisi g¢atisu

oldugunu belirtmektedir(94).

(93) H.R.VANE and J.L.THOMPSON (1979): s.192-193.

(94) M.FRIEDMAN (1976): "Comments on Tobin and Buiter",
J.STEIN (1976): Monetarism, North Holland Publishing
Comp., s.315.
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Konusu, toplum ve karmagik insan iliskileri olan Sos-
yal Bilimler (iktisat) ilgilendikleri olgularin ¢ok boyutlu
(cok degiskenli) olmasi, degiskenlerin =zaman iginde siirekli
degismesi ve olguyu arastiran bilim adaminin bizzat arastir-
d181 konunun bir pargasi olmasi gibi zorluklarla karsi karsi-

yadir.

Insan iliskilerinin iiretim, tiiketim, gelir ve kaynak
dagi1limi cephesine bakan iktisatvbilimi ise bu ¢ok boyutlu
iliskiler biitiiniinii, zaman ig¢inde karsilasilan degisiklikler
dogrultusunda anlamak ve a¢iklamak durumundadir. Ancak olgu-
larin ¢ok degiskenli olmasi, onlarin her yoOniiniin goériilmesini
gliiclestirmekte; bu nedenle de farkli diisiince okullari, olgu-
larin sadece kendilerinin Onem verdigi ya da goérebildigi yo-
niine egilmektedirler. Buna godre, her diisiince okulu gelistir-
digi analiz c¢ergevesinde, reel hayatta karsilasilan herhangi

bir soruna ¢odziim {iretmektedir.

Gorildigi gibi, disiince okullari olgularin anlasilma-
s1, ac¢iklanmasi, tahmin edilmesi ve sorunlara g¢6zim ldretil-
mesi dizeylerinde hareket etmektedirler. S&ziini ettigimiz bu
asamalarin biitiinlestirilebilmesi, her diisliince okulunun gelis-
tirdigi teorinin, teknik boyutunun yanisira ideolojik/poli-~
tik, metodolojik~ve iktisat politikasi boyutlarinin uyum sag-
lamasiyla miimkiin olabilmektedir. Tezimiz boyunca sdziinii etti-
gimiz paradigma (veya arastirma programi) kavrami, diisiince

okullarinin igste bu ¢ok yonli biitiinliigiini ifade etmektedir.

1970"'lerde iki ©6nemli iktisadi paradigma, (Monetarist

ve Keynesyen) donemin gdze carpan Iktisadi Sorunu iizerinde

ciddi bir tartismaya girismistir.
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1930'lardan 1960'larin ortalarina kadar etkin paradig-
ma olan Keynesyen Iktisat, Neo-Klasik iktisatin temel varsa-
yimlarinin ve onu destekleyen yardimci hipotezlerinin c¢ogunu
reddedip depistirmistir. Piyasanin kendi haline birakilirsa
istikrar: ve dengeyi sagladigi goriisii siddetle elestirilmisg;
ekonomilerin belirsizliklerinden (bilgi eksikliklerinden)

kaynaklanan bir "eksik istihdam dengesi" teorisi kurulmustur. .

Bu teori, marjinal tiiketim egilimi, carpan, spekiilatif
para talebi, yatirimlarin marjinal etkinligi gibi bir dizi
yeni kavramla zenginlestirilmektedir. Ekonomilerde istikrar-
s1zl1g1, bilgi eksikliginden dogan yatirim-tasarruf uyumsuz-
luklari ve talep yetersizligi yarattigindan, bu sorunun devlet
miidahalesiyle ¢oziilebilecegi kabul edilmektedir. Xeynesyen
iktisat, gercekten de 1930'larain temel sorununa (issizlik)
hem bir agiklama hem de ¢dziim getirebilme agisindan Lakatos
anlaminda bir ilerleyici bilimsel arastirma programi olmus-

tur.

1970'lerde ise sorun bambaskadir: Genellikle keynes-
yenlerin sorun olarak gormedikleri enflasyon giderik ciddi
boyutlara ulasmakta ve bu durumdan keynesyen politikalar so-
rumlu tutulmaktadir. Bu kosullar, otuz yillik bir siire iginde
unutulmaya yiiz tutan Neo-Klasik Iktisatin tekrar yeni boyut-
lar katilarak iktisadi diisiince sahnesinde boy gOstermesine

yol agmistir.

Monetarizm, keynesyen bir diinyada hald miktar teorisi-
ni savunan, paranin ve para politikasinin Onemini vurgulayan
Chicago Okulu ortamindan yesermistir. Neo-Klasik iktisat,
(belirsizlik kabul edilse de) temel varsayimlari korunarak,
ama bu temeli cevreleyen kavramlar yeni hipotezlerle (siirekli
gelir hipotezi, dogal issizlik orani hipotezi, adaptif bekle-
yisler) =zenginlestirilerek, Monetarizm adi altinda yozlasan

bir paradigmadan ilerleyici bir paradigmaya doniismektedir.
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Monetarizm, temel olarak piyasanin kendi haline bira-
kilirsa istikrari saglayacagina dinandigindan, ekonomilerde
istikrarsizligi yaratanin devletin iktisadi diizeye miidahalesi
o0ldugu gbriisiini benimsemektedir. Keynesyenlerin dengeye geti-
rici gii¢ olarakéﬁe siirdiikleri devlet miidahalesi (para ve ma-
liye politikalari) tersine sorunlarin kaynagi olmakta, yara-
tilan fazla para istikrarsizligin (konjonktiirel dalgalarain)
nedenini olusturmaktadir. Friedman, devletin ekonomiye miida-
halesinin disinda refah devletinin getirdigi ¢esitli devlet

desteklerine de karsidir. Ekonomilerde etkinligih saglanmasi,

ancak rekabetin oldugu bir ortamda miimkiin g&riinmektedir.

Bu temel tartisma konusu analitik diizeyde tartismalar-
la desteklenir. Ekonomide para miktarinin nominal gelirin te-
mel belirleyicisi oldugu anlaminda miktar teorisinin savunul-
masi, bir yvandan para talebinin (doiaglm hizinin) istikrarla
olduguna, bir yandan da portféy ayarlanma siirecinde g6zdniine
alinan aktiflerin gesitliligine (hem finansal hem reel aktif-
lerin parayla ikame edilebilir olmasi) dayandirailair. Bu bag-
lamda monetarizm bir iktisat politikasi teorisi {iretmekte-

dir.

1970'lerde giindeme gelen diger ciddi bir tartisma ko-
nusu ise, enflasyon-issizlik trade-off'unun reddi olmustur.
Issizligi ¢ok fazla ciddi bir sorun olarak gdrmeyip "dogal
igsizlik orani" kavramina dayali olan bir enflasyon-issizlik
analizi Monetarist Iktisatin Bnemii bir ¢ikis yapmasini saj-

lamistar.

1956'da miktar teorisinin farkl:i bir degerlendirmesini
yapan ve bunu ampirik ¢aligmalarla destekleyen Friedman'ain
1968'de ve 1976'da yazdigi makalelerle gelistirdigi enflas-
yon-issizlik analizi, monetarizmin ikinci Onemli gelisimini
saglamaktadir. Ayrica Monetarist Amalizin uluslararasi boyu-

tunun H.G.Johnson'un ¢alismalariyla zenginlestirilmesi, &6nem-
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1i diger bir gelismedir. Denilebilir ki, ampirik igeriginin
genis olmasi ve giindemdeki soruna (enflasyon) politika &neri-
leri iiretebilmesi, Monetarizmi 1970'lerin etkin paradigmasi

haline getirmistir,

Olgulari zamaninda ve uygun kosullarda degerlendirebi-

len, ag¢iklayabilen ve Oneri getirebilen paradigma etkin ola-

bilmektedir. Bize gére, hem Keynes'in Analizinin, hem de

Friedman Onciiliigiindeki Monetarist Analizin basarisi burada
yatmaktadir. Her iki paradigma da H.G.Johnson'un belirttigi
gibi, kendilerinden Onceki hakim iktisadi diisiinceden etkilen-
seler de, onun temel Onerisine yeni ve kabul edilir bir ana-
lizle saldirmayi, bu analizlerini yeni kavramlarla destekle-

meyi, giiniin temel iktisadi sorunu {izerinde odaklanip Oneriler

getirmeyi ve ayni zamanda bilim adamlarina yeni bir metodolo-
ji ile birlikte uygulamali ¢alisma alani sunmayl basarmigslar-

dzr.

Somut diinyada ciddi bir kriz oldugunda, genellikle pa-
radigmalar olaya kendi ¢ercevelerinden bakmakta, tartismalar:
kendi aletleri ve terminolojileri ile siirdiirmektedirler. Bu
nedenle de genellikle tartismalar bir sagirlar diyaloguna do-
niismektedir. Solow'un da belirttigi gibi, tartismalarda kendi
cercevesinden ayrilan yenilgiyi géze almaktadir. Friedman ise
daha iyi iletisim kurmak ig¢in kendisinin IS-LM catisi ig¢inde
analizini vyiiriitmekten kag¢inmadigini belirtmektedir. Biraz da
bu nedenle Staﬁdart Keynesyenlerle Monetaristlerin tartisma-
larinin farklari son yillarda gdzlerden kagmaya baslamakta
ve yeni Post-Keynesyen Akim her iki yaklasimi ayni kefeye
koymaya ¢aligmaktadir. Bize gére s6z konusu yakinlasma, ge-
¢en siire iginde Keynesyenler ve Monetaristlerin karsilikla
etkilesimle teorilerindeki bosluklari doldurma ¢abalaraiyla
aciklanabilir. Tartismalarda yine herkes kendi cephesini sa-

vunmakta devam etmektedir.
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Solow, iktisatg¢ilarin c¢ogu =zaman gercekleri degil,
bagli olduklari mevzileri savunduklarini agiklaikla belirtmek-
tedir. Her diisiince okulu, olgunun gérebildigi boyutunu (diger
bir ifadeyle madalyonun tek yiiziinii) degerlendirmektedir.
Farkli paradigmalarin birbirlerinin gdriislerini degerlendir-

meleri veya benimsemeleri c¢ok zaman alsa da, uygun zaman ve

kosullar, madalyonun hig¢ gdriilmeyen veya ihmal edilen yiiziiniin

de gbriilmesini zorunlu kilabilmektedir.

Monetarizm de, ekonomilerin keynesyen iktisatla unu-
y y
tulan paranin Oneminin tekrar hatirlatilmasina bir zemin ha-

zirlamistir.

1970'lerin ortalarindan beri Monetarizmin ampirik ige-
riginin zayiflamaya basladigi kabul edilse de h&l4, rakip pa-
radigmalara goére tercih edilebilir durumdadir. Ayrica bize
gore, Monetarizm 1970'lerin ortalarindan beri yeni bir isimle
(Yeni-Klasik Makro Iktisat Okulu) birlikte tekrar giindemde-
dir. $Simdi, keynesyenlerle tartismayi {istlenenler, Friedman
Monetarizmini ¢ikis noktasi yapan Yeni-Klasik Makro iktisat
Okulu'dur. Bu okul hem ampirik igerigi genisletirken, hem de
soyut bir analizi ince detaylariyla ve teknik bir dille ge-

listirmektedir.

Ekonomilerde temel sorunun enflasyon oldugunu diisiinen
Monetarist goriis, kaynak dagiliminda ve {iretimde, etkinlik

ve verimliligi ©on plana almaktadir. Buna gdre kaynaklarin et-

kin dagilimini saglayan piyasa ayni zamanda gelir boliisiimi
sorununu da ¢6zmektedir. Kaynaklarin dagilimi ile gelir boli-
slimii sorunu birbirleriyle baglantili bir biitiin olarak diisii~

niilmektedir.

Keynesyen goriis acisindan ise temel sorun, issizlik

ve gelirin adil boliisiimiidir. Kaynaklar piyasada dagitilsada,

gelir boliisiimiine devletin miildahalesi gerekmektedir.
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Friedman kaynak ve gelir bOliisiimiini iki ayri sorun
olarak gérmeyi "teorinin sinifta kalmasi" big¢iminde degerlen-
dirip, karsi c¢ikmaktadair. O'na gore devlet gelir boliisiimiine
miidahale ettiginde, kaynak dagilimini da bozmaktadir. Etkin
kaynak dagilima ©6n plana alinip adil gelir bOSlistimi ikinci
plana itildiginde, sosyal refah devletinin getirilerinin
reddedilmesi ve rekabeti engelleyen tekellerin, sendikalarin
elestirilmesi de kacinilmaz olmaktadir. Bu Friedman'in en ¢ok
vurguladig:r ve en c¢ok da elestirilen yanidir. Gergekten de,
adil bir gelir boliiglimii ve issizlik sorununu Onemseyen goris
acisindan, Friedman savunulmasi miimkiin godriinmeyen goriisler

savunmaktadair.

Bize gore, bu temel tartisma konusu (etkinlik ve adil
gelir boliisiimiiniin birlikte gergeklesmesi), iktisatin bugiin
hald ¢oziimsiiz kaldigi bir sorundur. Sorunun sadece iktisadi
‘degil, politik, ideolojik boyutlar ig¢ermesi bunda Onemli rol
oynamaktadir. Goriilen o ki, reel diinyanin konjonktiri neyi

gerektiriyorsa, ona agirlik veren goriis 6n plana ¢ikmaktadir.
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