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2.1 Makro Iktisatta Denge

Makro iktisadin ana konusu bir ekonomide istihdam ve gelirin nasil belirlendigidir.
Konuyu 6nce kamu kesiminin olmadig1 kapali bir ekonomide ele alacagiz. Bir do-
nem baginda firmalarin N* is¢i istihdam ederek bunlara wN* kadar (nominal) tcret
O0demesi yaptiklarini varsayalim (w = nominal iicret). Firmalarin {iretim olanakla-
rin1, teknoloji ve sermaye stoku (K) veri olmak iizere, Y = F(K, N) tiretim fonksiyo-
nuyla gosterebiliriz. O halde firmalarin dénem i¢inde N* is¢i istihdam etmek sure-
tiyle Y* = F(K, N*) kadar Uretim yapmay1 ve iiretilen mallar1 bir p fiyatindan satip
IT* = (pY* — wN*) kadar (nominal) kar elde etmeyi hesaplamaktadirlar. Boylece
ekonomide
nominal gelir = pY™* = wN* + IT*,

bunun mal cinsinden degeri

(reel) gelir = (pY*/p) = Y* = (w/p) x N* + IT*/p
olur (w/p = reel iicret). Burada gelir ve liretim farkina dikkat ¢cekmek gerekir. Y =
F(K, N) bize bir girdi kullanimina kars1 gelen iiretim miktarini gosterir. Bu retimin
nominal degeri, p’ = GSYH zimni deflatérii olmak iizere, p’xY olur. Ara girdi kul-
lanilmadigin1 varsayarsak bu ayn1 zamanda katma degeri gosterir.> Uretimin nomi-
nal degeri uygun bir fiyat endeksiyle indirgenirse retimin bu endeks cinsinden reel
degeri bulunur ki biz buna gelir diyoruz:

Gelir = Nominal Gelir (p’xY)/(uygun bir fiyat endeksi).

Ornegin, tiiketici fiyat endeksiyle Gelir = p’xY/TUFE olarak tanimlanirdi. Tek mal
iireten bir ekonomide ya da “uygun” fiyat endeksi olarak GSYH zimni deflatorii
secilirse Gelir = Y olur ki biz aksi belirtilmedikce gelir ve Uretimi ayn1 anlamda
kullanacagiz.

1 Bu konuda Acik Kitap Mikro Iktisat Boliim 10.4’¢ bakilabilir.



Dikkat edilirse isttihdam ve gelirin belirlenmesi ayni seydir. Ekonomide ne kadar
isgiicli istihdam edildigi bilinirse iiretim ve geliri; tersine tiretim ve gelir bilinirse
(sermaye stoku ve teknoloji veri iken) ne kadar isgiicti istihdam edildigini bulmus
oluruz.

Vergi ve siibvansiyon olmadigini varsaydigimiza gére Y* ayni zamanda ekonomi-
deki toplam harcanabilir gelirdir. Hanehalklar1 bu gelirin ne kadarini tiiketip (C*)
ne kadarini tasarruf (S*) edeceklerine karar verirler. Firmalar dénem icinde ne ka-
dar yatinnm yapacaklarina (I* = eskiyen makineleri ne Ol¢lide koruyacaklarina
(amortisman) + kag tane yeni makine alacaklarina + stoklarini ne dl¢lide degistire-
ceklerine) karar verirler. Burada C*, S* = Y — C* ve I* planlanan yani ex-ante ti-
ketim, tasarruf ve yatirimi1 géstermektedir. Eger bu ekonomide o dénem igin

Y*=C*+1* yada S*=1I*
oluyorsa ekonomi dengededir diyecegiz. Soyle ki bu ekonomide

e Y*kadar nihai mal Uretilir, buradan Y* kadar gelir elde edilir ve bu gelirden nihai
mallara yapilan planl harcamalarin toplami da iiretilen miktara esit olur.

Eger ekonomi dengede degilse ex-post ger¢eklesmeler anlaminda Y* = C + I olur
ama C # C*, ya da I # I* ya da ikisi birden olmak iizere gergeklesmeler planlardan
farklidir. Soyle ki diyelim Y* = 1000, planlanan tuketim C* = 800 ve planlanan
yatirim [* = 250 olsun. Bu yilki iiretim Y* = 1000 olduguna gore

Y*=1000= C* + I* + AStok = 800 + 250 + AStok

olmak iizere AStok = —50 kadar planlanmayan stok azalmasi olmalidir. Bagka bir
anlatimla gergeklesen yatirim = I* + AStok = 200 olmak {izere planlanandan farkli
olur. Yani firmalar stoklarina eklemeyi umduklar1 kadar mali tiiketicilere satmis
olur. Boylece gergeklesmeler anlaminda tutan milli gelir 6zdesligi, planlananlar an-
laminda tutmamis olur. Ex post ger¢eklesmelerin saglanmasi baska mekanizmalarla
da olabilir. Ornegin, ekonomide olusan talep fazlasina bagli olarak fiyatlar artar.
Gergeklesen fiyat daha yiiksekse gergeklesen gelir daha diisiik olur (reel tcret di-
ser). Yani satin alinabilecek mallar cinsinden gelir tretimden az olur. Gelir bu an-
lamda diisilince tiikketim diisebilir ve diyelim 750 + 250 = Y* olmak iizere ex-post
0zdeslik saglanmis ama tiiketicilerin planlar1 ger¢eklesmemis olur. Buradan anlasi-
lacag: gibi intibak ¢ok farkli mekanizmalarla gerceklesebilir. Gelir ve istihdamin
nasil belirlenecegi de bu mekanizmalardan bagimsiz degildir.

Ozetle denge durumu planlarin gergeklestigi durumdur. Dengede ne kadar isgiicii
istihdam edilecegi (N*) dolayisiyla ne kadar tiretim yapilip (Y*) ne kadar gelir ya-
ratildig1 belirlenir.
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e Makro iktisat teorisi toplam istihdam ve gelirin nasil belirlendigi ve yukaridaki
anlamda dengenin nelere bagh olarak hangi mekanizmalarla olustugunun ve nasil
degistiginin agiklamasindan/analizinden ibarettir.

Makro iktisatta herkesin kabul ettigi tek bir model (agiklama/analiz) degil, birbirine
alternatif (ama bazi agilardan da tamamlayici olabilen) modeller vardir. O kadar ki
asagida gorecegimiz gibi bir goriise gore burada tanimlanan anlamda denge her du-
rumda denge degildir. Bu nedenle makro iktisat 6grenmek ka¢inilmaz olarak her biri
farkli noktalara vurgu yapan alternatif aciklamalar1 6grenmeyi gerektirir. Boylece
anlamak istedigimiz olaya iliskin kavrayisimiz giiclenir.

2.2 Ana Hatlariyla Keynes Oncesi (Klasik) Model

Klasik model her piyasada ilgili birimlerin kararlarinin fiyat hareketleriyle uyumlu
hale gelecegi tahayyiilii iizerine kuruludur. Bu piyasalardan en 6nemlisi isgiicii (is-
tihdam) piyasasidir. Bu piyasada hanehalklar isgiicii arz ederken, firmalar isgiicii
talep ederler ve piyasa bu kararlar1 koordine eder. Mikro iktisat derslerinden hatir-
lanmasi gerektigi gibi firmalar en ¢ok kar elde edecek sekilde iiretim yapmay1 plan-
lar ve buna bagli olarak isgiicii talep ederler.?

wi/p = reel (icret

(w/p)o

MPL = isgiicii talep
fonksiyonu

: N = istihdam
N9

Sekil 2.1 Klasik Modelde Isgiicii Talebi
En ¢ok kar emegin marjinal tiretkenliginin (MPL) firmalarin veri aldiklari reel ticrete
esitlendigi MPL = w/p firma dengesinde elde edilir. Bu kosul ayn1 zamanda isgiicii
talep fonksiyonudur: kar maksimize eden rekabet¢i firmalar isttihdami emegin

2 Bu konuda Acik Kitap Mikro Iktisat Boliim 6 basta olmak iizere ilgili bolimlere bakiniz.



marjinal iiretkenligi reel ticrete esit oldugu noktada belirlerler. Sermaye stoku (K)
veri iken azalan getiriler kanunu uyarinca istihdam arttikca MPL azaldigina gore
denge kosulu Sekil 2.1'deki gibi gosterilir. Sekilde MPL egrisi isgiiciiniin istihdama
bagli olarak azalan marjinal verimliligini gostermektedir. Reel lcret (w/p)o diize-
yinde veri iken firma dengesi N% istihdam diizeyinde saglanir, yani firma N9 kadar
isglicii talep eder. Eger veri reel licret daha yiiksek olsaydi, daha az isgiicii talep
edilirdi. Kisaca, firmalarin isgiicii talebi reel ticretin azalan bir fonksiyonudur.

w/p

N® = iggiicii arz
fonksiyonu

(W/p)o

— N
N°

Sekil 2.2 Klasik Modelde Isgiicii Arzi
Piyasanin diger tarafindaysa en ¢ok fayda elde edecek sekilde isgiicli arz eden ha-
nehalklar1 vardir. Hanehalklar1 daha fazla ¢alisirlarsa daha fazla gelir elde eder ve
daha fazla tiiketim yapabilirler. Tiiketilecek mallardan biri de bos zamandir. Reel
ucret arttiginda bos zaman tiiketimi (¢alismama) goreli olarak pahalandigi i¢in
ikame etKisiyle ona olan talep diiser.® Bos zaman tiiketimine talebin diismesi isgiicii
arzinin artmasi demektir. Reel ticret artiginin acik bir gelir etkisi de vardir: reel iicret
yiksekse daha az galisarak ayni miktarda mal tiikketmek miimkiindiir. Eger bos za-
man tiketimi normal bir mal ise, ona olan talep gelir etkisiyle artar. Dolayisiyla (en
azindan makul reel iicret deger araliklarinda) ikame etkisinin baskin oldugunu var-
sayarsak, reel tcret arttiginda hanehalklar1 Sekil 2.2'de oldugu daha fazla isgiicii arz
ederler.

Isgiicii piyasasi Sekil 2.3'de (iist tarafta) gosterilmistir. Buna gore piyasada reel iicret
(w/p)*'dan daha yiiksek ise, AF kadar arz fazlasi; daha diisiikse TF kadar talep faz-
las1 olur. Standart arz-talep analizi uyarinca, arz fazlas1 oldugunda fiyat diiser, buna

% Tuiketici teorisinde ikame ve gelir etkileri i¢in A¢ik Kitap Mikro Iktisat Béliim 3’e bakilabilir.
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bagli olarak talep artarken arz azalir. Ote yandan talep fazlasi varsa, fiyat artar ve
buna bagli olarak arz artarken, talep azalir. Kisaca, isgiicli piyasasinda her iki yonde
reel iicret esnekligi varsa (arz/talep fazlasi oldugunda reel {icret azalip/artabili-
yorsa) piyasa (w/p)* reel tcret duzeyinde N* kadar istihdamla dengeye gelir. Eko-
nomide ne kadar istihdam olacagi bu sekilde belirlenince, sermaye stoku veri iken
bu istihdamla ne kadar nihai mal iiretilecegi de F(K, N) tiretim fonksiyonundan be-
lirlenir (Sekil 2.3 alt taraf). Kisa donem iiretim fonksiyonunun azalan getirilere tabi
oldugu varsayilmistir. Kisaca, sadece isgiicii piyasasi ele alinarak ekonomide istih-
dam, Uretim ve reel licret belirlenmis olur:

e Klasik modelde N*, Y* ve (w/p)*, yani istthdam, gelir ve gelir dagilim1 denge
degerleri isgiicii piyasasinda belirlenir.

w/p

(w/p)*

MP,
N
Y* ............................. :
| F(K, N)
N
N*

Sekil 2.3 Klasik Modelde Isgiicii Piyasast, Istihdam ve Uretim



Tam reel tlicret esnekligi gibi bir mekanizmanin her kosulda sorunsuz isleyebilece-
gine iligkin sorgulama hakk1 sakli kalmak {izere modelin kendi mantig1 i¢inde nasil
“kapandigin1” anlamamiz gerekiyor. Makro modelcilik dilinde bir modelin “kapan-
mas1” Y* = C* + [* ya da S* = I* esitliginin hangi mekanizmalarla saglanacaginin,
yani dengeye nasil gelineceginin, belirlenmesi demektir. Cilinkii buraya kadar anla-
tinlar dengede oldugumuz anlamina gelmez. Yukarida gordiigiimiiz gibi Y* geliri
iizerinden planlana harcamalarin toplami bu gelire esit olmayabilir.

Tasarruf etmek mevcut kaynaklari tikketmeyip, gelecekte tiiketmek tizere servete ek-
lemektir. Ote yandan yatirim ileride daha fazla tretebilmenin yoludur. (Kutu 2.1).
Dolayisiyla bir toplum ancak tasarruflarini yatirnma doniistiirerek ileride kalic1 ola-
rak daha fazla Uretip tiiketme imkan1 bulabilir. Klasik anlayisa gore tasarruf ve ya-
tirim tiiketimin optimal olarak zamana yayilmasinin araglaridir. Bugiin az tiiketilip
fazla tasarruf edilir, bu tasarruflar da yatirnma doniisiirse gelecekte daha fazla tiike-
tim yapilabilir. Yani hanehalklar1 aslinda bugiin tiiketimle yarin tiiketim arasindaki
secim yapmaktadir. Yani klasik anlayigla birey agisindan ve buradan genelleyerek
makro diizeyde de tasarruf kendiliginden yatirima doniisiir ve aslinda klasik gele-
nekte bu anlamda makro iktisat yoktur. Ama makro iktisat problemi de tam olarak
dogrudan kendisi tasarruf da etmeyen yatirimeilarin verdigi yatirim Kararlariyla ta-
sarruf kararlarinin nasil uyumlagtirilacagidir.

Kutu 2.1: Yatirim ve Biiyiime
Ekonominin iiretim olanaklarin1 gostermek {izere en genel sekliyle ve dogrusallas-
tirarak

Y=FK,N,L,T)=pK+AN+uL; B,A, u>0
iiretim fonksiyonunu ele alalim. Burada

K = sermaye stoku,

N = istihdam edilen is¢i sayisi,

L = ekonominin toplam kullanabilir tarimsal alani,

T = teknolojik olanaklar

B, A = sirastyla, sermayenin ve emegin, iiretkenlik katsayisi

p = tarimsal iiretkenlik katsayisi
olarak tanimlanir. Teknolojik olanaklarin iiretkenlik katsayilarinda igerildigini ve
teknolojik gelismenin bu parametrelerde artis olarak tezahiir edecegini diisiinebili-
riz. Oyleyse iiretim/gelir artislart

AY = B(AK) + (AP)K + M(AN) + (AAN + (Ap)L
olarak ifade edilebilir: iiretim artiglar1 sermaye stok artisindan (AK) ve sermayenin
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iiretkenlik artisindan (A); istihdam artisindan (AN) ve emegin iiretkenlik artigindan
(AL); ya da tarimsal iiretkenlik artisindan (Ap) kaynaklanabilir. Ama bunlarin hepsi
ancak yatirim yoluyla gerceklesebilir. SOyle ki tanim geregi

AK = Net Yatirim (NI) =1 — Amortisman

olur. Yani sermaye stoku artis1 yatirim yoluyla olabilir. Sermaye stokundaki bazi
artiglar (60rnegin sulama barajlar1 ve buna bagli sistemler) tarimsal tiretkenligi de
dogrudan etkiler. Emegin iiretkenlik artis1 da yeni makinalar, yeni Gretim organizas-
yonlar1 vb. ile miimkiindiir. Yani emegin tiretkenlik artislar1 biyik 6lclide yatirim
yoluyla olur. Ote yandan yeni iiriinler, yeni teknikler ve bunlari iceren yeni sermaye
mallar1 bigiminde gergeklesen teknolojik gelisme AR-GE harcamalar1 gerektirir.
Mevcut milli gelir hesaplarinda 6l¢tim zorluklari nedeniyle AR-GE harcamalari ya-
tirima eklenememekle birlikte genel anlayis bunlarin aslinda yatirim harcamasi ol-
dugudur (son yillarda daha gelismis hesap sistemi olan iilkelerde bu harcamalari
yatirimlara ekleme c¢alismalar1 hiz kazanmistir). Dolayisiyla biliylimenin kaynagi
AR-GE harcamalarini da igerecek sekilde genigletilmis yatirimdir diyebiliriz.

Kutu 2.2: Nominal ve Reel Faiz

Nominal faiz para cinsinden borglanma islemlerinde olusan faiz oranidir: 100 TL
ti¢c ayligina 102 TL karsiliginda borg veriliyorsa bu islemde 2 TL nominal faiz olu-
sur. Bunu oran olarak ifadesine de nominal faiz orani (i) denir. Nominal faiz orani
i = (Faiz/Anapara) x 100

olarak ifade edilir. Ornegimizde 100 TL anaparaya karsilik 2 TL faiz olustuguna
gore ti¢ aylik nominal faiz i = (2/100) x 100 = %2 olur. Reel faiz oram (r) nominal
faizin mal cinsinden ifadesidir. Ornegin, bu yil iirettigi 1 ton bugday: tiiketmeyip
tasarruf eden bir gift¢iyi ele alalim. Bugdayin bu yilki fiyat pt (TL/ton) ise giftgimiz
1 ton bugday1 satip baska ciftciye %i nominal faizden pt kadar borg verir. Bu islemde
reel, yani bugday cinsinden, faiz kag olur? Ciftci gelecek yil (1 + i)pt TL alir. Bunu
bugdaya cevirmek i¢in bugdayin gelecek yilki fiyatini bilmemiz gerekir. Bugdayin
gelecek yilki fiyati, pt+1, enflasyon oranina baglidir. Simdi enflasyon orani = pt+1/pt
— 1 olduguna gore tanimindan pt+1 = (1 + 7)pt olur. Ama ¢iftci Oniimiizdeki yil bo-
yunca enflasyonun ne kadar olacagini bilemez, ancak bir tahminde bulunabilir. Cift-
¢inin enflasyon tahmini ya da beklentisi n° ise bugdayn fiyati pt+1 = (1 +n°)pr olacak
demektir. Dolayisiyla gelecek yil alinabilecek bugday miktart:

(I+Dpe . (A+Dpe  (1+410)
Pt+1 B (1+ m®)p; B (1+ m°)




olarak hesaplanir. Yani ¢iftgi 1 ton bugdayin satis degerini borg verip gelecek sene
(i:)e) ton bugday almay1 hesaplamaktadir. Buna gore reel faiz
_ (1+D)
TN
olur. Bunu (nominal oranlar ¢ok biiyiik olmamak sartiyla)*
r=i—-n® yadai=r+n°
olarak ifade edebiliriz. Yani nominal bir s6zlesmede (beklenen) reel faiz yaklasik
nominal faizle (beklenen) enflasyon orani farkina esittir.

Klasik modelde tasarruf ve yatirim kararlarinit uyumlastiran reel faizdir (Kutu 2.2).
Reel faiz (r) bugln tiketilmeyip borg verilen bir birim nihai mala karsilik bir donem
sonra ne kadar ek tiiketim yapilabilecegini gosterir. Reel faiz artig1 bugiin tiikketim-
yarin tiikketim se¢iminde ikame ve gelir etkisi yaratir. Reel faiz artarsa bugiin bir
birim fazla tiiketimin gelecek donemde vazgegilen tiikketim anlaminda firsat maliyeti
artmis olur. Dolayisiyla goreli fiyati artan bugiin tiikketim diiser, tasarruf artar. Ama
daha yiiksek reel faiz ayn1 tasarrufla gelecekte daha fazla tiiketim yapabilme anla-
minda gelir etkisi yaratir. Bugiin tiketim normal mal ise, gelir etkisiyle bugtin tlike-
tim artar, tasarruf azalir. Mutat oldugu tlizere ikame etkisinin baskin oldugu varsayi-
miyla reel faiz arti1 tasarruflar arttirir:

e Klasik tasarruf fonksiyonuna gore (Sekil 2.4) tasarruf gelirin (Y) ve reel faizin
artan fonksiyonudur, S = S(Y, r).

Sekil 2.4'de veri bir gelir diizeyi (Y,) i¢in tasarruf edilen miktar reel faizin artan bir
fonksiyonu olarak gosterilmistir. Gelir arttiginda tasarruf fonksiyonu saga-asagiya
kayar ki boylece ayni reel faiz oraninda daha yiiksek gelirle daha fazla tasarruf edil-
mis olur. Dolayisiyla tasarruf fonksiyonunu tespit edebilmek igin gelir dizeyi bilin-
melidir, ¢linkii farkli gelir diizeylerine farkli fonksiyonlar kars1 gelir. Klasik mo-
delde gelir isgiicii piyasasinda Y* olarak belirlendigine gore klasik tasarruf fonksi-
yonu S(Y*, r) olmak iizere tanimlidir.

4 Uzun bolmeyle 1%; =1+i—mn-inm + n?... olur. Oyleyse, kii¢iik i ve ® degerleri igin, —in + n?

ve daha sonraki terimleri ihmal edersek reel faiz = 1%; — 1 = i —  yaklasik degerini kullanabiliriz.

5 Gergeklesen reel faiz gerceklesen enflasyon orani (my) ile r = i — m olarak hesaplanir ve beklenenden
farkli olabilir. Ornegin, m = 0 ise r = i olur. Eger i = %5, m = %3 ise reel faiz yaklasik %2 olarak
gerceklesir. Ama bugday fiyat1 diiserse reel faiz nominal faizden yliksek de olabilir.
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r = reel faiz
S(Yo, 1)

S(Y*, 1)

SO SO S

Sekil 2.4 Klasik Tasarruf Fonksiyonu
Simdi, yatirimcilara donersek, ek bir birim sermaye mali tiretimi MPk (Sermayenin
marjinal iiretkenligi) kadar arttirir. Buna karsilik tasarrufcuya “r” kadar reel faiz

Odenir. Dolayisiyla reel faiz yiikseldikge yatirim yapmanin cazibesi azalir. Sekil
2.5'de I(r) yatirmmi reel faizin azalan bir fonksiyonu olarak gosterir.

r

S>I,Y>C+I

S(Y*, 1)

o N !

S<IY<C+DNp

- S, |

Sekil 2.5 Klasik Modelde Mal Piyasasi

Sekil 2.5'de r* diizeyinden daha yiiksek bir reel faiz oraninda tasarruf fazlasi (S > 1)
vardir ve mal piyasasinda arz fazlasi olusur: Y > C + I. Bu durumda klasik meka-
nizmaya gore nihai olarak reel faiz diiser. Ciinkii sermaye piyasasinda bor¢ vermek
isteyenler almak isteyenlerden daha fazladir. Reel faizin diismesi tasarrufu diisiirtip
tiketim ve yatirimi arttirarak arz fazlasini giderir. Bu intibak piiriizsiiz degildir. Mal
piyasasinda arz fazlasi baslangicta mal fiyatinin (p) diismesine ve nominal ticret veri
iken reel Gcretin (w/p) artmasina yol agar. Boylece istihdam ve tiretim diiser ve is-
sizlik bas gosterir. Uretim ve gelirin diismesi baslangic reel faiz diizeyinde tasarrufu
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digtirtir. Dolayisiyla tasarruf fazlasinin giderilmesi reel faiz degismeden sadece ge-
lirin diismesiyle de mimkindiir. Ama klasik isgiicli piyasasi mekanizmasina gore
gelir ve Uretimin diisiisiiniin yol actig1 issizlige tepki olarak reel {icretin diismesiyle
gelir Y* diizeyine geri doner. Gelir sabit kaldigina gore olusan tasarruf fazlasi reel
faizin diismesiyle giderilebilir ve denge E noktasinda olusur. Aksine reel faiz dii-
stikse, tasarruf agig1 (S < I) vardir ve mal piyasasinda talep fazlasi olur: Y < C + I.
Bu durumda yeterince tasarruf bulamayan yatirimcilarin rekabeti reel faizi attirarak
dengenin E noktasinda olugsmasini saglar. E noktasinda S* = I* ve C* = Y* — S*
olmak lzere Y* = C* + I* mal piyasasi denge kosulu saglanir.

Klasik (reel) faiz teorisiyle klasik istihdam teorisinin tamamlayict olduguna ve nasil
bir biitiinliik olusturduguna dikkat ediniz. istihdam ve gelir isgiicii piyasasinda olu-
sur. Reel faiz bu istihdam ve gelir diizeyinde olusan tasarruf ve yatirim kararlarinin
yarattig1 akimlari esitleyecek sekilde olusur.

o Kilasik teoride reel faiz tasarruf-yatirim akim dengesini saglayan goreli fiyattir.

Toparlarsak klasik modelde istihdam ve gelir ekonomide mevcut isgiicii, isgiiciiniin
arz edilmesi kosullari, sermaye stoku ve iiretim olanaklari tarafindan belirlenir. Kla-
sik modelde belirlenen N* istthdam diizeyinde denge reel {icret diizeyinde ¢aligmak
isteyen herkes caligmaktadir. Yani ¢alismak isteyip de ¢alisamayan kimse yoktur.
Keynes “caligmak isteyip de ¢alisamayan kimselerin” var oldugu issizlik durumuna
gayri-iradi (istem dis1) issizlik demistir. Buna gore Klasik dengede istem dis1 issiz
yoktur. Var olan issizler kendi se¢cimleri sonucu mevcut kosullarda ¢alismayi tercih
etmeyen iradi igsizlerdir. Bu istihdam ve gelire kars1 gelen harcamalarin gelirle
uyum halinde olmas1 harcama bilesiminin reel faiz degismeleriyle intibaki sayesinde
saglanir.

2.3 Ana Hatlaryla Keynesyen Model

J. Maynard Keynes modern anlamda makro iktisadin baslangici sayabilecegimiz ki-
tabini® 1936 yilinda yayimladi. Kitap Keynes'in 1920'li yillardan itibaren zamanin
ekonomik sorunlarina iligkin yaptigi ¢aligmalarin ulastig1 sonuglart igeriyordu ve
yayimlanmasindan sonra iktisat politikasindan sosyal politikalara kadar genis bir
yelpazede derin etkileri oldu.

Birinci Diinya Savasi'nin sonunda Ingiltere'de iiretim diismiis (bazi tahminlere gore
yaklasik %25) ve buna bagli olarak issizlik artmisti. 1920’11 yillar boyunca bu diisiis

6 Kisaca General Theory (Genel Teori) olarak bilinen “The General Theory of Employment, Inte-
rest and Money”.
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telafi edilemedi. Bunun iistiine 1929 yilinda Amerika’dan baglayarak Biiyiik Buhran
olarak bilinen ve tiim diinyada biiyiik ¢okiise yol acan olaylar zinciri ortaya ¢ikti.
Biiytik Buhran'in yol actig1 yikim Tablo 2.1°de acikca goriilmektedir.

Tablo 2.1 Ekonomik Gostergeler 1929-32

ABD Ingiltere Fransa Almanya
Endiistriyel Uretim % Degisme —46 -23 -24 41
Issizlik Oran1 (%) 607 129 214 232
Kaynak: Wikipedia “Great Depression” maddesi

Yukarida 6zetledigimiz zamanin baskin iktisat anlayisina gore ekonomilerde uzun
stireli igsizligi ortadan kaldiracak i¢sel mekanizmalar vardir. Ama 192011 yillarin
tecriibesi bu mekanizmalarin varligini ve kendiligindenligini sorgulanir duruma dii-
stirdii. Yani iktisadi krize paralel olarak bir de iktisat teorisi krizi vardi: klasik teo-
rinin 6ngdrdiigii mekanizmalar ¢alismiyordu. Isgiicii piyasasinda kriz doneminde
reel tcretler ya diismiiyor (reel iicretler asagiya dogru esnek degil), ya da diigse bile
istihdam artmiyordu. Istihdam ve gelir diisiisiine paralel olarak tasarruflar azalmist1.
Bu diisiik istihdam-gelir-yatirim-tasarruf dengesinden reel tcret ve reel faiz hare-
ketleriyle ¢ikilamiyordu. Iste Keynes bu ortamda kapitalist ekonomilerde gelir ve
istihdamin nasil belirlendigine iliskin tamamen yeni bir yaklagim gelistirdi.

Keynes'in klasik modele itirazinin ve yeni yaklagiminin 6ziinii faiz teorisi olusturur.
Keynes'e gore tasarruf ve yatirim kararlar1 birbirinden ayr1 ve kopuk kararlardir ve
her tasarrufun (serveti arttirma kararinin) yatirima (serveti sermaye mallar1 cinsin-
den arttirmak) donlismesini saglayacak bir piyasa yoktur. Bu kararlar farkli diizlem-
lerde farkli miilahazalarla verilen kararlardir. Daha 6nce de belirttigimiz gibi tasar-
ruf ertelenmis tiiketim kararidir ve tasarruf yatirima doniisiirse ileride kalici olarak
daha fazla iiretip tiikketme imkani bulunur. Ama yatirim serveti arttirmanin sadece
bir yoludur. Bazi durumlarda servet sahipleri tasarruflarini gelecekte satin alma
giicu yaratacak baska araglarla degerlendirebilirler. Ornegin tasarruf ettigi miktarla
altin alan bir kisi bu miktar altinin ifade edecegi satin alma giiciinii (gelecek tiikketim)
belirsiz bir siire igin gelecege aktarmis olur. Boylece tasarrufun kullanimi altini sa-
tana gecer. Diyelim altin yurtdisindan getirilir. Bu durumda tasarruf altin ithalati
yoluyla yurtdigina ¢ikmis ve yurti¢inde gelecekte iiretim artis1 yaratacak yatirim ger-
ceklesmemis olur. Serveti tutmanin farkli yollarinin segilmesinin baslangi¢ kosullar
ayni olan iki ekonomide nasil farkli makro dengelere yol agabilecegi Ornek 2.1'de
gosterilmistir.
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Ornek 2.1 Tasarruf ve Yatirim

Hayvancilik yaparak yasayan gocer bir ekonomi ele alalim. Ekonominin servet stoku
cadir ve koyunlardan olussun. Toplam 1000 koyun ve 10 hanehalki ve bunlarin her biri
i¢in bir ¢adir oldugunu varsayalim. Ekonomide bir yi1l i¢in ger¢eklesen iiretim degerleri

800 kuzu = $12000, (bir kuzu = $15)

Diger tirtinler = $8000,
olsun (diger tirtinler, peynir, yiin vb.). Bu iiretimin ara girdi kullanmadan gergeklestigini
varsayarsak Y = $20000 olur. Simdi iki farkli senaryo ele alalim.
A. Hanehalklar1 800 kuzunun 200 tanesini siiriiye katarak

AK = Net Yatirnm (NI) =200 — 20 = 180
olmak tizere koyun stokunu 1180 koyuna ¢ikarirlar. Burada her y1l dogal nedenlerle 20
koyunun telef oldugunu varsaydik (sabit sermaye tiikketimi). Kendi tiiketimlerini diig-
tiikten sonra diger triinlerin yarisini ve kalan kuzular1 (600 adet = $9000) satarak (ihrag
ederek) $13000 elde ettiklerini ve bunun da $2000’yla yeni bir ¢adir malzemesi aldik-
larin1 kalanini da diger tiiketim mallarina harcadiklarini varsayalim. Bu ekonomide

C = 15000 = (4000 kendi tiiketimleri + 11000 diger tiiketim mallar)

S=Y-C=5000
I=15000 [(200 kuzu = 3000) + (bir ¢adir =2000)]
X =13000

M = 13000 (11000 tliketim mal1 + 2000 yatirim mal1)

olur. Dolayistyla bu ekonomide tasarruf tamamen sermaye stokunu arttirmak i¢in kul-
lanilmis olur.
B. Hanehalklar1 800 kuzunun 20'sini siiriiye katarak

AK = Net Yatirnm (NI)=20-20=0
olmak tizere koyun stokunu ayni tutarlar. Kendi tiiketimlerini diistiikten sonra diger
tirlinlerin yarisini ve kalan kuzulari (780 adet = $11700) satarak (ihrac ederek) $15700
elde ettiklerini ve bunun da $11000’sini diger tiiketim mallarina harcadiklarini varsaya-
lim. Bu ekonomide

C = 15000 = (4000 kendi tiiketimleri + 11000 ithalat)

S=Y-C=5000

I =300 (20 kuzu)

X =15700

M = 11000
olur (S + M =1 + X olduguna dikkat ediniz). Ekonomi S — | = X — M = $4700 ticaret
fazlas1 verir ki bu da ekonominin rezervlerini (yastik altindaki $) arttirmakta kullanilmig
olur. Boylece tasarruf fazlasi (S —I) ileride kullanilmak tizere $ cinsinden bir satin alma
araciyla servete eklenmis olur.
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Bu ornekteki ikinci durum, Kklasik okuldan bir iktisat¢inin hemen dikkat ¢ekecegi
gibi, ac¢ik bir irrasyonel duruma isaret ediyor. Hanehalklar1 sermaye stoklarini artti-
rip gelecek yilarda daha fazla tiretip tiiketmek yerine, neden varliklarini burada §$ ile
ifade ettigimiz genel bir satin alma gucu cinsinden tutsunlar? Keynes bu soruyu
acikca sormustur ve verdigi cevap da modelinin esasini olusturur.

Tasarruf etmek serveti arttirma kararidir. Bu bir akim karardir. Keynes'e gore bir
stok olan servetin hangi varliklar cinsinden tutulacagiysa bundan bagimsiz bir ka-
rardir. Buna gore yukaridaki ornekte $5000 tasarruf edilmesi demek servetin bu-
glinkii degeriyle bu miktarda artacagi demektir. Ama sonrasinda 20 kuzuyu yerine
koyup kalan $4700 kadarinin $ olarak servete eklenmesiyle 180 kuzu (net) ve 1 ¢adir
olarak eklenmesi arasindaki se¢im yapilmasi gerekir. Keynes’e gore bu se¢im yil
$5000 degerindeki gelirin tiikketilmeyip tasarruf edilmesinden bagimsiz bir karardir.
Servetin hangi varliklar cinsinden tutulacagi se¢imi alternatif varliklarin getirilerine
ve belirsizlik karsisindaki tutuma baglidir. Bu alternatiflerden birisi de daha sonra
“para” diyecegimiz genel kabul goren bir 6deme aracidir ($ gibi). Genel kabul géren
bir 6deme araci hazir ve genel bir satin alma giicii ve buna bagl olarak genel bir
tilketme olanagi demektir.

Tablo 2.2 Ornek 2.1 Servet Tutma Secenekleri

Secenek 1 Secenek 2
Para Tut (Likidite | Sermaye mallarina (180 kuzu ve bir ¢a-
tercih et) dir) net yatirim yap

Gelecek yil kuzu ve diger tirtinlerinin fi-

Sufir (yastik altindaki yatlarina baghdir. Fiyatlar cok diiserse

Beklenen para ayni kalr) nominal getiri negatif olabilir. Ama ar-
Nominal Getiri + - ? s
ceqer e s s tarsa yliksek nominal getiriler elde etmek
likidite primi o
mumkdnddr.

Sistemik Riskle- Servet ciddi boyutta aginabilir (2014 son-
. Sifir (Paranin kurta- . L
rin (Savas, talan, . e baharinda Kobani’den kacanlar getirebil-

g rilabilecegini varsa- o
hayvan hastalig1) 1yoruz) dikleri hayvanlarinm yok pahasina elden
Etkisi vy ¢ikarmak durumunda kaldilar).

Iste paranm bu anlamda, yani istenildiginde ve ne suretle yapilacag1 dnceden belir-
lenmemis hazir bir satin alma giicli saglama anlaminda, likit olma 6zelligi vardir ve
bu zelligin sagladigi getiriye de Keynes likidite primi demistir. Ornegimize do-
nersek, bu yilki tasarrufun 200 kuzu ve bir ¢adir olarak degerlendirilmesi halinde,
normal sartlarda, gelecek yil daha fazla kuzu ve diger tirtinlerden tretmek mimkin
olur. Gelecek yil ya bunlar ya da bunlarin gelecek yilki fiyatlarla esdegeri bagka
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mallar tiketilebilir. Bu bir secimdir. Diger segimse tasarrufu érnegimizde $ olarak
ifade ettigimiz para cinsinden tutarak gelecege hazir ve genel bir satin alma giicii
aktarmaktir. Bu durumda servet sahipleri Keynes'in deyimiyle likiditeyi tercih et-
mis olurlar.

Yukarida igaret ettigimiz irrasyonel durumu gelistirdigimiz yeni terimlerle ifade
edebiliriz: “Insanlar neden iiretken sermaye mallar1 yerine likidite tercih etsinler?”
Likidite tercihini ne belirler? Ornek 2.1°deki ekonominin kars1 karsiya oldugu iki
secim Tablo 2.2°de 6zetlenmistir. Dolayisiyla gelecek yil i¢in iiretilen mallarin fi-
yatlarmin diismeyecegi/artacagi beklentisi hakim ve sistemik bir risk algisi da yoksa
likidite tercih edilmeyecek, birimler servetlerini sermaye mallar1 cinsinden tutacak-
lardir. Diger bir anlatimla iiretilen mallarin fiyatlarinin diismeyecegi/artacagi bekle-
yenler icin sermayenin (beklenen) getirisi likidite priminden fazladir ve daha az li-
kidite, daha fazla sermaye mali talep edilir. Ote yandan gelecek yil fiyatlarin ¢ok
diisecegi bekleniyorsa tercih likiditeden yana olur. Fiyatlarin diiseceginin beklendigi
bu durumda likidite primi diger varligin (beklenen) getirisinden fazladir ve daha
fazla likidite, daha az diger varlik talep edilir. Genel olarak sistemik bir risk algis1
varsa bu likidite priminin yukselmesini birlikte getirir: bir felaket durumunda nakit
tutuyor olmanin, yani likit olmanin, getirisi ¢cok fazladir. Dolayisiyla sistemik risk
algis1 giicliiyse tercih likiditeden yana olur. Yani Keynes’e gore likidite tercih etmek
beklentilere ve risk algisina bagli olarak rasyonel se¢im olabilir.

Bu agiklamalardan anlagilacag: gibi diger riskler veri iken likidite tercihi likidite
primine nispetle diger varliklarin beklenen getiri orani tarafindan belirlenir. Key-
nes'in teorisinin 6ziinii olusturan bu sonucu S$ekil 2.8 yardimiyla agiklayabiliriz. Se-
kilde L(i) egrisi likidite tercih fonksiyonudur ve tercih (talep) edilen likidite sto-
kunu nominal faizin azalan bir fonksiyonu olarak gostermektedir. Likidite ve diger
varliklar arasindaki se¢im nominal faize baghdir. Ciinkii beklenen enflasyon nomi-
nal getiriler veri iken biitlin varliklarin reel getirilerin aym dl¢iide etkiler. Zaten fi-
nansal sistemde esas olan nominal sdzlesmelerdir ve bunlar da nominal faiz orani
lizerinden yapilir. Burada faizi likidite disindaki diger varliklarin ortak (nominal)
getiri orani olarak diistinmek gerekir. L(i) fonksiyonu (izerinde beklentiler (sistemik
riske iliskin olanlar dahil) ve likidite primi sabittir. Likidite tercih fonksiyonu nega-
tif egimlidir ¢linkii beklentiler ve likidite pirimi veri iken, faiz yiikseldikg¢e likidite
primini asar ve talep diger varliklara kayar ve daha az likidite tercih edilir. Aksine
faiz diistiik¢e likidite priminin altinda kalir ve daha faza likidite tercih edilir. Sekilde
likidite arzinin sabit oldugu varsayilmistir.
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i = nominal faiz

Likidite Arzi

wLikidite Fazlasi

Likidite
Stoku
Sekil 2.6 Keynesyen Modelde Likidite Piyasasi

Yiiksek bir faiz oraninda (i1) likidite fazlasi (likidite piyasasinda arz fazlasi) vardir.
Bunun nedeni faizin likidite primini asmasi nedeniyle talebin diger varliklara kay-
mis olmasidir. Diger bir deyisle diger varliklar i¢in talep fazlasi vardir. Talep fazlasi
diger varliklarin fiyatlarinin artmasina ve buna paralel olarak faizin diismesine yol
acar. Tersine i> oraninda likidite primi daha yiiksektir ve likidite tercihi artmistir;
diger varliklar i¢in arz fazlas1 vardir (insanlar ellerindeki varliklar1 satip para tut-
maya calisiyor). Arz fazlasi varlik fiyatlarimi diisiiriir ve buna paralel olarak faiz
yiikselir. E noktasinda dengede denge (i*) faiz oranu likidite tercihini mevcut likidite
stokuyla uyum haline getiren fiyat olarak belirlenmis olur.

e Keynes'e gore bir varlik getiri oran1 olan nominal faiz servet stokunun alternatif
varliklar cinsinden tutulmasi kararina bagli olarak olusur. Bekleyisler ve risk al-
gilamalar1 veri iken, nominal faiz oran1 bir stok karar1 olan servetin hangi varlik
cinsinden tutulacagini belirleyen goreli fiyattir.

Dikkat edilecegi gibi L(i) egrisi ilizerinde likidite primi sabit olduguna goére dengede

faiz likidite primine esit olmalidir. Ciinkii ikisi birbirinden (en azindan belirli bir

marjin Otesinde) farkli oldugunda talep likiditen diger varliklara ya da tersine kayar
ve varlik piyasalar1 dengede olamaz. Bu teoride agik kalan taraf “likidite priminin”
nasil belirlenecegidir ve bunun da genel kabul goren bir agiklamasi yoktur. Keynes
bunun farkindaydi ve bu nedenle faizin “kendine has acayip” ve daha ¢ok “akdi”
yani “sozlesmeden dogan” bir olgu oldugunu belirtmistir. Ciinkii son tahlilde “liki-
dite primini” belirlemenin nesnel bir dl¢iitiinii tanimlamak pek miimkiin degildir.
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Kutu 2.3'de diinyanin en ¢ok kullanilan faiz oran(lar)1 olan LIBOR iizerinden faizin
belirlenme esaslar1 anlatilmaktadir.

Kutu 2.3. LIBOR

LIBOR (London Interbank Offered Rate) Londra'da cesitli vadeler igin bankalar
aras1 bor¢lanmalarda esas olan nominal faiz oramidir. LIBOR Ingiltere Bankalar Bir-
ligi tarafindan hesaplanir. Birlik Londra’da islem yapan belirli biiytikliikte ve kredi
derecesi yiiksek belirli sayida finansal kurulustan (belirli bir para cinsinden veri bir
vade i¢in) borg alabilmeyi “umduklar1” faiz oranini bildirmelerini ister. Bu oranlarin
en yiksek ve en diislik %25'1 ¢ikarildiktan sonra kalan ortadaki %50'lik bildirimin
ortalamasi o para ve vade i¢in LIBOR orani olarak ilan edilir. Bankalarin bildirdik-
leri oranlarin gerc¢eklesen islemlerde olugsmus olmasi gerekmez. Bankalarin “bir gilin
sonra saat 11'den hemen 6nce 6demek zorunda kalacaklarina inandiklar1 ya da um-
duklari/6ngordiikleri (perceived)” orandir. Bir oran1 belirleyen banka paneli 6 ila 18
kadar bankadan olusabilir ve belirli araliklarla panelde degisiklige gidilebilir.

LIBOR'un énemi diinya capinda birgok faiz oranina 6l¢ii olusturmasindan kaynak-
lanir. Diinyanin hemen her yerinde hane halklarinin 6dedigi konut kredi faizi, ban-
kalardan aldiklar1 mevduat faizi, sirketlerin bor¢lanma faizinden tlkelerin uluslara-
ras1 piyasalarda borglanma maliyetlerine kadar birgok faiz orani ilgili vadede LI-
BOR esas alinarak olusur. 2012 yilinda az sayida bankanin tekelimsi giiglerini kul-
lanarak 6zellikle diinya finansal krizinin bagladig1 2007-2008 yillarinda LIBOR fa-
izlerini kendi avantajlarina uygun olarak diisiik ya da ytiksek tutmak i¢in anlasmali
hareket ettikleri ortaya ¢ikti. Panelde yer alan banka yetkililerine gelen e-postalar
bu konuda delil olusturdu. Bunlardan bir tanesine gore:

“Hi Guys, We got a big position in 3m libor for the next 3 days. Can we please keep
the libor fixing at 5.39 for the next few days. It would really help.” (Selam millet,
oniimizdeki U¢ gln icin 3 aylik libor islemlerinde ¢ok biiyiik pozisyonumuz var.
Litfen 6niimazdeki birkag glin liboru 5.39 diizeyinde tutabilir miyiz? Bu gercekten
yardimci olur.)

Kaynak: http://en.wikipedia.org/wiki/Libor_scandal

Bu hikdyede bizim agimizdan énemli olan (sikesiyle, giinahiyla, sevabiyla) LIBOR
faiz oraninin yatirim ve tasarruf akim karari alan birimler tarafindan degil; biiyiik
fonlar yani varlik stoklar1 yoneten birimler tarafindan belirlendigidir. Ustelik belir-
lenme prosedirtine gore faiz belirli bir borglanma icin 6demeyi éngdrdiikleri orandir
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ve piyasa katilimcilarinin likiditenin fiyatina iliskin “ortalama” 6ngoriisiidiir. Yuka-
ridaki alintida bahsi gecen “biiyiik pozisyon” degeri 3 aylik LIBOR faizine duyarl:
bir varlik stokuna atif yapmaktadir. Bu anlatilanlarin Keynes'in modeline daha uy-
gun oldugunu sdylemek pek aykirt olmayacaktir.

Simdi, nominal faiz orani likidite (varlik) stoku piyasasinda belirlenince Sekil
2.5'deki mal piyasasi denge olusumu ¢ok farkli olur. Keynesyen modelde yatirnmin
nasil belirlendigi Sekil 2.7'de gdsterilmistir. Keynesyen yatirim fonksiyonunu

I =I(r, EX)

olarak tanimlayabiliriz. Buna gore yatirim talebi reel faizin ve bekleyislerin (Ex)
fonksiyonudur. Burada bekleyisler varlik fiyatlarinin gelecekteki fiyatlari basta ol-
mak {lizere genel olarak yatirimin basarisini ve getirisini ilgilendiren parametrelerin
gelecekteki degerlerine iliskin bekleyislerdir. Bunlar kismen likidite tercihini belir-
leyen parametrelerle de ¢akisir. Sekilde I(r, Ex1) yatirim talep egrisi nispeten olumlu
bekleyisler altinda yatirim talebini klasik modelde oldugu reel faizin azalan bir fonk-
siyonu olarak gosterir. Sekildeki rk faiz orani likidite piyasasinda (Sekil 2.6) belir-
lenen nominal faizle veri varsayacagimiz bir enflasyon beklentisi arasindaki farktir:
rk = i* — z°. Bu reel faiz ve iyimser bekleyisler altinda yatirim talebi 11 kadardir.
r

R Bekleyislerde Bozulma
\"E
A

rK:

I(r, EX1)

\l(r, Ex2) |

|z |1

Sekil 2.7 Keynesyen Modelde Yatirimlarin Belirlenmesi

Bekleyislerde bir bozulmanin etkisi yatirim talep fonksiyonunu sola/asagiya kaydi-
rr. Kotiimser bekleyisler altinda yatirim talep egrisi I(r, Ex2) ile gosterilmistir. Do-
layistyla ayni reel faizle kotimser bekleyisler altinda yatirim talebi 1> kadar olur.
Eger bekleyislerdeki bozulma likidite tercihini de etkilerse (Sekil 2.6'da L(i) egrisi
saga/yukariya kayarsa) artan likidite primine paralel olarak reel faiz de yiikselir ve
kotumser bekleyisler altinda yatirim talebi daha l>’den daha diisiik bir diizeyde
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gerceklesebilir. Ornegin, 1929 biiyiik krizinde ortaya ¢ikan durumu ele alalim. Kriz
aslinda varlik piyasalarinda baslamisti. Kriz oncesi yillarda iyimser bekleyislere
bagl olarak borglanarak varlik piyasalarinda biiyiik pozisyon alan bazi birimler
borglarini ¢geviremez duruma diisiince varliklari satmak zorunda kaldilar. Bu da var-
lik fiyatlarinda biiytik bir ¢okiis yasanmasina ve buna bagl olarak bankacilik siste-
minde sonradan firmalara da yayilan iflaslara yol agti1 (benzer mekanizmayla 2007-
8 yilinda gene ABD'den baglayarak ciddi bir finansal kriz olustu). Varlik fiyatlariin
coktiigi, iflaslarin yasandig1 ve yakin ve dngoriilebilir bir gelecekte de iyimser ol-
mak i¢in bir neden olmadig1 bir ortamda yatirim talebi sola, likidite tercih fonksi-
yonu saga (zaten likidite en ¢ok bu tiir belirsizlik ortaminda tercih edilir) kaymak
suretiyle yatirim talebi ¢ok diiser.

Bu aciklamalar 15181nda Keynesyen modelde yatirimlarin “otonom” oldugunu dii-
stinmek yerinde olur. Otonom kelime anlamiyla “6zerk, muhtar” demektir ve yati-
rimlar tam da bu anlamda otonomdur: bir donem igin likidite tercihini ve varlik ka-
rarlarii etkileyen bekleyisler ve diger unsurlar veri iken tasarruf, gelir gibi akim
degiskenlerden bagimsiz olarak bagka bir diizlemde belirlenir. Bu fikri ifade etme-
nin en kestirme yolu yatirim diizeyinin
| = Io
olarak veri oldugunu varsaymaktir ve bunu yatirim-gelir diizleminde Sekil 2.8'deki
gibi gosterebiliriz.
I

I I(ro, EXo)

Y

Sekil 2.8 Keynesyen Yatirim Fonksiyonu

Simdi tasarruf fonksiyonuna donersek klasik modelde oldugu gibi S = S(Y, r) oldu-
gunu varsaymaya devam edebiliriz. Ama (reel) faiz likidite tercihince belirlendigi
Uzere rk diizeyinde veri olduguna gore tasarruf sadece gelirin fonksiyonu olur ve
gelir arttifinda tasarruf arttigina gore fonksiyonu Sekil 2.9'daki gibi gosterebiliriz.



19 N.K. Ekinci Makro iktisat

S =5(Y, r)

Y

Sekil 2.9 Keynesyen Tasarruf Fonksiyonu

O halde Keynesyen modelde mal piyasast denge olusumu Sekil 2.10'daki gibi olur.
I,S

/S(Y)
Ex

lo 1= 1,

Ye  Y*
Sekil 2.10 Keynesyen Modelde Denge

Denge geliri (Y®) likidite tercihi ve bekleyislere bagli olarak veri olan yatirim diize-
yinde tasarruf = yatirim denge kosulunun gerceklestigi noktada olusur. Sekilde Y*
klasik modelin isgiicii piyasasinda dengeye kars1 gelen “tam istihdam” dengesidir
ve buradaki gibi diisiik bir yatirnm diizeyiyle olusan denge geliri bunun altindadir.
Yatirim o diizeyinde kaldig: stirece gelir Y* diizeyine yikselemez. Cunki bu du-
zeyde gerceklesecek olan tasarruf (S*) veri yatirim diizeyini asar ki bu da mal piya-
sasinda arz fazlasi var demektir (S>1— Y > C +1). Yatirim arttiracak bir gelisme
olmadig: siirece ekonomiyi Y® diisiik istihdam dengesinden ¢ikaracak bir meka-
nizma yoktur. Keynes'in ulastig1 sonug kisa ve ¢arpicidir:

leyigleri belirleyen kosullar altinda olusan otonom yatirim talebi belirler. Bu
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dengede mevcut kosullarda ¢alismak istedigi halde is bulamadig igin ¢alisama-
yanlarin oldugu istem dis1 issizlik olusabilir.

Ancak ¢ok 0zel bir tesadiifle rk = r* ise ve bekleyisler de uygunsa Io = I* olur ve
Keynesyen dengeyle Klasik denge ¢akisabilir.

r S(Y®, rk)
S(Y*, 1)
K-}~~~ S~
r* _____________ _________
/ I(r)
So=1lo :5*= |* 2

Sekil 2.11 Klasik — Keynes Karsilastirmasi

Ulasilan bu sonucu biraz irdelemek iizere analizi klasik modelin Sekil 2.5'1 iizerinde
gosterip iki model arasindaki farklar1 vurgulayalim. Sekil 2.11'de rk likidite terci-
hince (veri bir 7° ile) belirlenen reel faiz orani, I(r) de veri bekleyislerle yatirim talep
fonksiyonudur. Keynesyen denge Y* gelir diizeyiyle Ex noktasinda olusur. Klasik
anlayisa gére Ex noktasi denge olamaz ciinkii isgiicii piyasast Y = Y* oldugunda
dengededir ve Y¢ < Y* olduguna gore isgiicii piyasasi dengede degildir. Bu denge-
sizlik siirdigi siirece klasik mekanizma devreye girer: igsizlik reel licreti diigliriir
istthdam ve gelir artar, tasarruf fonksiyonu saga kayarak E noktasinda tam istthdam
dengesine gelinir. Ama bunun olabilmesi i¢in reel faizin de siire¢ iginde olusan ta-
sarruf fazlasina bagli olarak diigmesi gerekir. Daha 6nce de belirttigimiz gibi klasik
faiz ve istihdam teorileri birbirini tamamlar. Benzer sekilde Keynesyen gelir belir-
leme modeli ve faiz teorisi de birbirini tamamlar. Keynes faiz teorisini bambaska
bir diizleme tasiyarak klasik mekanizmanin neden ¢alisamayacagini ortaya koymus-
tur: faiz likiditenin fiyatidir ve bir stok piyasa olan likidite piyasasinda belirlenir.
Dolayistyla tasarruf-yatirim akim dengesizligini giderecek bir mekanizmanin par-
¢as1 olamaz.
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Aksine klasik mekanizmanin 6ngordiigiiniin ters yonde ¢alisabilir. Klasik mekaniz-
maya gore Sekil 2.11°de Ex dengesinde mal piyasasinda arz fazlasi vardir ve fiyatlar
diiser. Ama eger fiyatlar diisecek, ya da var olan enflasyon yavaglayacaksa, enflas-
yon beklentileri asagiya dogru revize edilir (daha disiik «%). Bu da veri nominal faiz
diizeyinde daha yiiksek reel faiz demektir. Dahas1 eger enflasyon diisecekse likidite
tercihi artar. Cunkl ayn1 miktarda para daha diisiik fiyatlarda daha fazla mal satin
alabilir. Yani Sekil 2.6’da likidite tercihi fonksiyonu saga/yukariya kayabilir ve veri
likidite kosullarinda nominal faiz artabilir. Bu etkilerin toplam1 klasik mekanizma-
nin gerektirdiginin aksine Ex dengesinden baslayarak reel faizin artmasi ve yatirim-
larin daha da diismesi sonucunu yaratabilir ki bu da Klasik E dengesinden uzaklas-
mak demektir. Son olarak Keynesyen modelde gelir dagilimi konusu Kutu 2.4.'de
kisaca tartigilmistir.

Kutu 2.4 Keynesyen Modelde Gelir dagilimi

Keynes'in gelir dagilimi konusunda ¢ok acik bir anlatimi yoktur. Ama modelinin
genel mantig1 ¢ercevesinde nasil bir belirleme olabilecegi ortaya konabilir.
wip

MPL

0 No Nn N
Sekil 2.12 Keynesyen Modelde Gelir Dagilimi

Sekil 2.12'de emegin marjinal iiretkenligi egrisi gosterilmistir. Sekilde No Sekil
2.10'daki Ex noktasinda Keynesyen denge gelirine kars1 gelen istihdam diizeyi ol-
sun. Bu istihdam diizeyine marjinal egrinin altindaki ABN,O alan1 Y* toplam geli-
rine esittir. Keynes'in, kendisinin de bu dogrultuda baz1 degerlendirmeleri oldugu
lizere, marjinalist yorumuyla reel icret bu istihdam diizeyinde emegin marjinal {iret-
kenligine karsi gelen C degerine esitse gelir boliisimii ACB kadar (kar), CBNo,O
kadar Ucret geliri olmak tizere belirlenmis olur. Marjinalist bile olsa bu yaklasim
klasik yaklasimdan farklidir ¢iinkii klasik yaklasimda oldugu gibi istihdam ve reel
ticret bir denge iliskisi iginde birlikte belirlenmez. Aksine istihdam dizeyi mal
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piyasasinda (Sekil 2.10) belirlendikten sonra reel ticret belirlenmis olur. Bu haliyle
bile gelir dagilim1 yatirim talebinden bagimsiz degildir. Yatirimlarda bir artis istih-
damu arttirir, reel ticreti diisiirtir. Yatirim artis1 geliri Y1 diizeyine yiikseltince (Sekil
2.13) istihdam da N1 diizeyine yiikselir. Bunun sonucunda Sekil 2.12'de reel iicret
B’ noktasina kars1 gelecek sekilde diismiis olur. Yani her yatirim diizeyine kars1 ge-
len bir reel ticret ve gelir dagilimi vardir ki bu isgiicii piyasasinda dengeyi saglayan
tek bir reel (icret diizeyi anlayisindan ¢ok uzaktir. Ama Keynesyen gelir dagiliminin
marjinalist olmasi gerekmez. Ornegin, istihdam diizeyi N, dlizeyinde iken gelir da-
g1limi karlarin toplam gelir iginde pay1 ABFD (Sekil 2.12) olacak sekilde belirlene-
bilir ve reel iicretin degeri de D olur. Keynes sonrasi gelismelerde gelir dagiliminin
sosyal dengeler, yatirim diizeyi, reel faiz ve servet stoklarinin degeri gibi unsurlari
hesaba katan bagka mekanizmalarla belirlenmesi esas alinmustir.

2.4. Iki Modelde Tasarruf /Yatirnm Artislarinin Etkileri
I

Ye Y4
Sekil 2.13 Keynesyen Modelde Yatirim Artist

[lk olarak yatirimlarda bir artisin etkisini ele alalim. Klasik modelde yatirim fonksi-
yonu Sekil 2.5 itibariyle saga/yukariya kayarsa reel faiz artar ve bunu sonucu olarak
da ayni1 gelir dlizeyinde daha fazla tasarruf edilir. Ama isgiicii piyasasinda belirlenen
gelir ve istthdam bu degismelerden etkilenmez. Talebin bilesimi yatirim lehine (tii-
ketim aleyhine) degigmis olur. Keynesyen modelde yatirimlarda bir artigin gelir dii-
zeyine etkisi Sekil 2.13'de gosterilmistir. Bekleyislerde bir iyilesme {izerine diyelim
yatirim talebi I = I1 olmak iizere artar. Yeni denge geliri tasarruflar1 yeni yatirim
diizeyine esitleyecek sekilde geliri Y®1 diizeyinde gergeklesir ve buna kars1 gelen
istihdam duzeyi de daha yiiksektir. Dolayisiyla Keynesyen modelde stok piyasa-
larda belirlenen faiz ayni kalir ve yatirim artisi1 gelir artis1 yoluyla gerekli tasarruf
artisini saglamis olur.
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Tasarruf artis1 (tasarruf egiliminde artis) her gelir ve faiz diizeyinde daha fazla ta-
sarruf etme anlaminda tasarruf fonksiyonunun Sekil 2.5 itibariyle saga/asagiya kay-
mas1 demektir. Oyleyse Klasik modelde tasarruf artis1 sonucunda reel faiz diiser ve
denge yatirim miktari artar. Ama isgiicli piyasasinda belirlenen gelir ve istihdam bu
degismelerden etkilenmez. Talebin bilesimi yatirim lehine (cari tiiketim aleyhine)
degismis olur. Bu mekanizma Keynesyen modelde ¢alisamaz ¢iinkii tasarruf artisi
reel faizi diisiiriip yatirim artisina yol agamaz. Ciinkii faiz likiditenin fiyatidir ve
likidite tercihine gore belirlenir. Keynesyen modelde tasarruf egiliminde artigin et-
kisi Sekil 2.14’de gosterilmistir.

|
S'(Y)

S(Y
/()

lo /EK =1
/

Yel Ye Y*

Sekil 2.14 Tasarruf paradoksu

Sekil 2.14'de tasarruf artis1 tasarruf fonksiyonunun S'(Y) konumuna kaymasiyla
gosterilmistir. Yatirim fonksiyonu I = I olarak kaldigr siirece denge geliri Y*' diize-
yinde baslangi¢ dengesine (Y®) gore daha diisiik gergeklesir. Ciinkii dengede tasar-
ruf = yatirim olmalidir. Yatirim ayni kaldigr siirece tasarruf da ayni kalir. Ama her
gelir diizeyinde tasarruf etme egilimi arttigina gore gelir tasarruf ayni kalacak se-
kilde diiser: S'(Y®") = S(Y*®). Bu sonug Keynesyen iktisatta tasarruf paradoksu ola-
rak bilinir. Durum paradoksaldir ¢iinkii tasarruf egilimi artist gelirin diismesi anla-
minda toplumu bir bittn olarak yoksullastirir.

2.5 Keynes ve Iktisat Politikasi

Iktisat politikas1 kamu miidahalesiyle iktisadi dengeleri bir amag gercevesinde de-
gistirmeye calismak demektir ve makro iktisat kaginilmaz olarak bunun ne 6l¢iide
ve hangi sartlarda miimkiin olup olmadig: noktasina gelir. Tahmin edilecegi gibi
piyasanin kendiliginden mekanizmalarina dayanan klasik modelde iktisat politika-
sina pek yer yoktur. Konuyu agmak i¢in modelimizi kamu kesimini igerecek sekilde
genisletelim.
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S(Y*, 1)+ T,
| e NG X

fo

s, S S, |
Sekil 2.15 Klasik Modelde Kamu Harcama Artisi

Kamu kesiminin oldugu kapali bir ekonomide milli gelir 6zdeslikleri

Y=Y+T=C+I1+G
ya da
YI_C+T=S+T=1+G

olur ki buna gore denge kosulu da daha énce oldugu gibi C*, S* = Y9 — C* ve I*
planlanan yani ex-ante tiiketim, tasarruf ve yatirimi géstermek tizere

Y=C*+I*+G yada S*+T=1"+G

olur. Burada kamu nihai mal ve hizmet harcamalar1 (G) ile net vergilerin (T) her
zaman planlanan diizeyde oldugunu diisiinecegiz. Bu sartlarda klasik mal piyasasi
analizi Sekil 2.15'deki gibi olur. Burada I+ G ve S + T fonksiyonlart Sekil 2.5'deki
I ve S fonksiyonlarina her faiz diizeyinde sabit olan Go Ve To'in eklenmesiyle elde
edilir.

Baslangigta To = Go oldugunu yani kamu bitcesinin denk oldugunu varsayalim.
Simdi diyelim kamu harcamalar1 kamu kesimi agik verecek sekilde artmistir (G1 >
To). Bunun etkisi [ + G fonksiyonunu saga/yukariya kaydirmaktir. Baslangic faiz
oraninda bu mal piyasasinda EcA = G1 — Go = AG kadar talep fazlasi yaratir ve yu-
karida ag¢iklanan klasik mekanizmayla faiz artarak ekonomi E1 noktasinda yeni den-
geye gelir. Bu degisiklik sonunda istihdam ve gelir diizeyiyle reel iicret degismez,
clinkii bu degiskenler isgiicii piyasasinda belirlenir (Sekil 2.3) ve kamu harcama ar-
tisinin bu piyasa iizerinde bir etkisi (kamu harcama artis1 dogrudan isgiicii piyasa-
sinda arz ve talep davranislarini hedeflemiyorsa) yoktur. Dolayisiyla E1 dengesinde
gelir ayni kaldigina ve reel faiz arttigina gore yatirim diiser ve tasarruf artar. Tasarruf
artis1 artan kamu harcamasinin finansmaninda kullanilmis olur. Ozetle,
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Tablo 2.3 Klasik Modelde Kamu Harcama Artisinin Etkisi
Degisken Etki
Uretim ve Gelir () Degismez
Istihdam Degismez
Reel Ucret Degismez
Reel Faiz Artar
Tasarruf Artar
Yatirim Azalir

Buna gore kamu harcama artis1 yatirimlari dislar ve bunun mekanizmasi da reel
faiz artisidir. Kamu agik verecek sekilde harcama arttirirsa bunun finansmani ig¢in
bor¢lanmasi gerekir. Bu bor¢lanma tasarruf — yatirim akim piyasasinda talep fazlasi
demektir: kamu kesimi 6zel yatirimcilarla mevcut tasarruflarin kullanimi igin reka-
bete girer. Bunun sonucu olarak reel faiz artar ve yatirim diiser. Gelir ayn1 kalmak
Uzere E1 dengesinde S + T =1+ G esitligi kismen tasarruf artigi, kismen de yatirim
azaligiyla olusur. Tasarruflarin faiz esnekligi ne kadar azsa, yatirim azalmasi da o
kadar fazla olur. Bu sonug bugiin bile 6zellikle finans diinyasindaki iktisat¢ilar ara-
sinda 80 kiisur yillik Keynesyen itiraza ragmen hala en yaygin olarak kabul edilen
sonuglardan birisidir: kamu agi181 artarsa reel faiz yiikselir. Detaylarini uygun sekil-
ler iizerinde gdstermeyi okuyucuya birakarak aksine kamu agiginda bir azalma (T
veri iken harcamanin azalmasi, harcama veri iken T'nin artmasi) reel faizi azaltir,
yatirimlart arttirir.

Kamu kesimiyle Keynesyen model Sekil 2.16'da gosterilmistir. Burada da dengede
I+G=S+Tolmaldir ve I + G ve S + T fonksiyonlart Sekil 2.13'teki | ve S
fonksiyonlarina her faiz diizeyinde sabit olan Go Ve To'in eklenmesiyle elde edilir.
Gene T, = Go konumundan baglayarak kamunun agik verecek sekilde harcamalarini
arttirdigin diistinelim. Harcama artiginin etkisi I + G dogrusunu Gi1 — Go = AG kadar
yukartya kaydirir. Bunun anlami baslangig iiretim diizeyinde mal piyasasinda talep
artig1 yaratmaktir. Bu talep artisini karsilayacak tiretim kapasitesi ve iggiicii oldugu
varsayimiyla denge Eq'dan E1 noktasina kayar ve denge geliri Y1 dlizeyine artar. Ez
dengesinde tasarruf artmis, yatirim ayni kalmistir. Tasarruf artis1 kamu harcama ar-
tis1 kadardir, yani kamu harcama artis1 kendini karsilayacak yeterli tasarruf artigi
yaratir. Ama tasarrufun artmasi bir sey, bunun kamuya borg olarak verilmesi baska
bir seydir. Cok dnemli olan bu konuyu biraz agmak gerekiyor.

Gelirinden fazla harcama yapan her birim bor¢lanmak (ya da varliklarini satmak)
zorundadir. Bu kamu kesimi i¢inde gecerlidir. Tipik olarak kamu bor¢lanmasi kamu
tahvilleri (bir yildan uzun vadeli kamu senetleri/kagitlar1) ihrac¢ edilerek yapilir.
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Yeni kamu kagitlari, genellikle Hazine Miistesarligi'nin ilgili birimleri araciligiyla
satilmak lizere piyasaya siiriiliir. Hazine dogrudan bankalar ve diger bazi kabul edil-
mis finans kuruluslariyla islem yapmakla birlikte isteyen herkes bankalar araciligi
dolayl olarak bu piyasadan Hazine kagidi alabilir. Bu borg arayan bir tiiccarin pi-
yasaya yeni senetler siirmesi (bankalara gidip kredi talep etmesi, diger tiiccarlardan
borg talep etmesi, ya da ese dosta gitmesi) gibidir ki her tiiccar her istediginde iste-
digi kadar bor¢ bulamayabilir (senet satamayabilir). Clnki bor¢ veren servet sahip-
leri agisindan bu islem servetlerinin daha biiylik bir boliimiinii tiiccarin/kamunun
borg kégitlar1 cinsinden tutmasi demektir.
I

(Y)+To
Eq
lo + Gy
/ Eo o+ Go
Y
Yo Y1

Sekil 2.16 Keynesyen Modelde Kamu Harcama Artisi

Keynes'in kendi teorisi uyarinca servet sahipleri servetlerini ne suretle tutacaklarina
farkli varliklarin beklenen getirilerine bakarak karar verirler ve risklerin ¢ok arttigi
belirsizligin derinlestigi durumlarda likidite tercih ederek baska higbir varlig tut-
mak istemeyebilirler. Simdi Keynes biiytik krizi (1929) takip eden yillarda, varlik
piyasalariin ¢oktiigi, likidite tercihinin ¢ok giiglii oldugu ve baslangi¢ kosullari
itibariyle kamu bor¢lulugunun ¢ok yiiksek olmadig1 bir donemde servet sahiplerinin
likit varliklarin bir kisminin makul bir getirisi olan kamu kagitlaryla degistirmeye
ikna olacaklarini diisiinmiistii ve bu konuda haklryd1 da. Iste bu kosullarda Sekil
2.16'daki gibi faiz, likidite tercihi ve yatirimlar etkilenmeden ag¢ik finansman yo-
luyla kamu harcama artis1 talep ve gelir artis1 yaratir.

Ama her ekonomide, her baslangi¢ kosulu i¢in bunun bdyle olacagini varsayamayiz.
Keynes'in kendi ¢oziimlemesi uyarinca son tahlilde zaman iginde servet stoklarmin
kompozisyonunun varlik fiyatlarini ve reel faizi etkilemeden sistematik olarak bir
varlik lehine degismesini bekleyemeyiz. Klasik modele taraf olmasak bile reel faiz-
lerin kamu bor¢ stokunun her diizeyi i¢in kamu finansman gereklerinden bagimsiz
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olacagini diisiinemeyiz. Bu konu ileriki boliimlerde tekrar karsimiza ¢ikacaktir. Bu
asamada Cizim 2.1'de 1990 yilinda “makul” diizeylerde olan bor¢ stoklarinin nasil
hizla artabilecegi goriinmektedir. Finansal piyasalarin bor¢lanma {izerinde nasil ki-
sit yaratabileceginin en yakin drnegi giiniimiizde Ispanya’dir. Bor¢ stoku GSYH'ya
oranla ¢ok da yiiksek goriinmese de issizligin %20'leri ast1g1 ispanya’da degil kamu
harcamalarin1 arttirip gelir ve istthdami arttirmak, aksine kamu harcamalarini kis-
mak baskis1 vardir!” Bu baskiy1 yaratan “uluslararasi finansal piyasalardir” ve iilke-
lerin bor¢lanma olanagi ve sartlart bu “piyasalarin™ algisiyla siirlanir. Tiirkiye
kamu borg stoku kaynakli 2001 krizinden sonra hizli bir intibakla bor¢ stokunu
azaltmig ve giiniimiizde en azindan bu konuda sorun yasamamaktadir.

Son olarak bu boliimde tam olarak ne yaptigimizi anlamak gerekiyor. Burada yapi-
lan “karsilastirmali” statik analiz dedigimiz bir “parametre” ya da digsal degiskenin
degismesi sonucunda ortaya ¢ikan iki statik dengenin karsilastirilmasi islemidir. Se-
kil 2.15'de iki ayr1 kamu harcama diizeyine kars1 gelen Eo ve E1 dengelerinin karsi-
lastirilmasi gibi. Klasik analiz iktisatgilarin “uzun donem” dedigi her tiirlii intibakin
tamamlandig1 duruma iliskindir. Diiz anlatimla klasik model ¢ergevesinde sorulan
soru sudur: “Biitlin her seyi (sermaye stoku, teknolojisi, isgilicii vb. ..) ayni olan ve
kaynaklarin1 tam olarak kullanan iki ekonomiden birinde kamu kesimi daha fazla
harcama yaparsa o ekonomide kalic1 olarak ne degisir?” Ozellikle de kalic1 olarak
daha ylksek diizeyde gelir elde edilebilir mi? Gergekten de “zenginligin” kaynagi
kamu harcamasi olabilir mi? Cevap varsayilan, 6zellikle de kaynaklarin tam olarak
kullanilmakta oldugu, sartlarda olmas1 gerektigi gibi olumsuz olmalidir. Kalici ola-
rak daha ylksek diizeyde gelir elde etme anlaminda zenginligin kaynagi Kutu 2.1'de
aciklandi.

Sekil 2.16'da cevaplanan soruysa farklidir: “Biitiin her seyi (sermaye stoku, tekno-
lojisi, iggiicii vb. ..) ayn1 olan ve kaynaklarini belirli bir anda tam olarak kullanama-
yan iki ekonomiden birinde kamu kesimi daha fazla harcama yaparsa o ekonomide
ne degisir?” Keynesyen analize gore baglangi¢ kosullari itibariyle kamu harcama
artigt icin gerekli bor¢lanma ortami ayni olmak iizere daha fazla kamu harcamasi
yapan ekonomide kaynak kullanim orami, gelir ve istihdam artar. Ozellikle belirtil-
melidir ki Keynesyen cevap “zenginligin kaynagi kamu harcamasidir” dememekte-
dir. Ozel sektdriin yeterince yatirrm yapmadig sartlarda kamu kesimi, bor¢lanma

" “Ispanyol Hiikiimeti, kamu ag1gim diisiirmek i¢in 2014 sonuna kadar toplam 102 milyar 149 milyon
avro tasarruf dngoren bir paketi kabul etti.” (https://www.bloomberght.com/haberler/haber/1193095-
ispanya-102-milyar-euro-tasarruf-ongoruyor).
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kosullar1 uygunsa, daha fazla harcayarak mevcut kapasitenin daha fazla kullanilarak
daha fazla istihdam yaratilmasini saglayabilir demektedir.

Cizim 2.1 Kamu Bor¢ Stoku/GSYH, %
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Kaynak: AMECO

Yani ayni1 degisimin etkilerini ele alan bu iki karsilastirmalr statik analiz aslinda ¢ok
farkli sorulara cevap arar. Keynes'e gore klasik analiz siirekli “uzun doneme” odak-
lanarak issizlik gibi “kisa donemde” ortaya ¢ikan sorunlara bir cevap veremez, hatta
goremez duruma diismiistiir. Keynes'in iinlii “uzun donemde hepimiz 6liiyliz” na-
ziresi yasanilan doneme ait ve toplumsal biitlinliigii tehdit eden issizlik gibi sorun-
larin aciliyetine dikkat ¢ekmek ve oncelik verilmesi gerektigini vurgulamak iizere
yapilmistir. Ote yandan uzun dénem dedigimiz bir dizi kisa dénemden olusur ve
kisa donem olumsuzluklar uzun dénem intibaklarin olusmasin1 da engelleyebilir.
Ornegin, uzun siireli bir igsizlik dengesinde takilan ve ekonominin kendi dinamik-
lerinin islemesini bekleyen bir ekonomiyle ayni durumdan baslayarak aktif kamu
politikasiyla issizlik dengesinden gabuk uzaklasan bir ekonominin uzun dénem per-
formanslar1 da farkl olabilir. Keynes'in bu vurgulart zamanin iktisat politikast an-
layisinda ¢ok etkili olmus, 6zellikle 2. Diinya Savasindan sonra aktif iktisat politi-
kasinin bir kamu sorumlulugu olarak kabuliiyle sonu¢lanmistir. Ama yukarida gor-
diiglimiiz gibi giiniimiizde bu sorumlulugun anlami ve yerine getirilebilmesi kosul-
lar1 degismistir. Bunlar ileriki boliimlerin konular1 olacak.



29 N.K. Ekinci Makro iktisat

Calisma Sorulari

1. Bir ekonomide Y = 300 olarak verilmektedir. Bu ekonomide tiiketim C = 50 +
0.8Y fonksiyonuyla tanimliysa ve I = 20 olarak veriliyorsa bu ekonomi dengede
midir? Bu verilerle asagidakilerden hangisi denge diizeyi olur:

a. 320 b. 350 c. 300 d. 400

2. Klasik modelde isgiicii arzinin tam kat1 oldugunu varsayarak klasik modeli sekil
iizerinde yeniden gosteriniz. Bu degisiklik modelin sonuglarini etkiler mi?

3. Klasik modelde tasarruf fonksiyonunun faize duyarli olmadigini, yani S = S(Y)
oldugunu, varsayarak modeli sekil iizerinde yeniden gosteriniz. Bu degisiklik mo-
delin sonuclarini etkiler mi?

4. Klasik modelde iiretkenlik artisinin (Sekil 2.3'de MPL egrisi saga/yukariya ka-
yarsa) modeldeki etkilerini sekil iizerinde gosteriniz.

5. Keynesyen modelde likidite tercihinde bir azalma olursa (Sekil 2.6'da L(i) sola
kayarsa) ve yatirimlar faize hi¢ duyarli degilse bunun gelir ve istihdam tizerinde ne
etkisi olur?

6. Keynesyen modelde likidite tercihinde bir azalma olursa (Sekil 2.6'da L(i) sola
kayarsa) ve yatirimlar faize duyarliysa bunun gelir ve istihdam iizerinde ne etkisi
olur?



