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Tek sektorlii neo-klasik biiyiime modeli, iktisat teorisyeninin
malzeme setinde standard bir ara¢ olma niteligini kazanmistir. Bu-
nunla beraber bir ¢ok yonlerile model ister istemez karmasik ve ma-
tematiksel olup esas inceleme konularinin sadeligini bozma &zelligin-
dedir. Bunun yaninda, model ile incelenen konular biiyiik dlciide eko-
nominin parasal degil de reel yonti ile ilgilidir. Bu arastirmanin
konusu, miimkiin oldugu kadar basit bir durum icin tek sektorii bii-
yiime modelinin geometrik bir ifadesini sunmak ve boyle bir model-
de paramin oynayacagi rolii incelemektir. Birinci kisimda basit bir
model ortaya konacaktir, Ikinci kissmda model tasarruflar, sermaye-
nin dayanmkligi, ve teknik degisme ile ilgili varsayimlarin degistiril-
mig sekli ile ele alinacak; {i¢iincii kisim, iktisadi kalkinma teorisinde
karslasilan cesitli sorunlara modelin tatbiki ile ilgili olup esas ko-
nudan bir ayrilmay1 teskil edecektir. Dérdiincii kisimda ise, 6zellik-
le, biiyiiyen bir ekonomide paranin nétiirliigii (neutrality) ve ekono-
mik biiyiimeyi etkilemede para politikasinin etkenligi konularina
deginilecek ve ekonomide tasarruflarla ilgili davrammlar {izerinde
degisik varsayimlar yapilarak model parasal bir ekonomide biiyiime
siirecine uygulanacaktir.

I. Basit Model:

Miimkiin oldugu kadar basit olan modelimizde emek ve kapital

return to scale) ve azalan verimler (diminishing return) kanunlari-

(x) Harry G. Johnson. Essays in Monetary Economics. London: George
Allen and Unwin Ltd. Ruskin House Museum Street (Second Edi-

tion) 1970, Chapter IV.
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nin islemesine yer veren bir iiretim fonksiyonuna gére kullanildigs;
kapitalin fiziksel olarak tiiketim mallar: ile ayni sey oldugu, ve ha-
siladan kapital stokuna ayrilan kismin sonsuz olciide dayamkl; ig-
glicliniin sabit bir oranda (n) biiyiidiigli; ve yatirimlara esit olan ta-
sarruflarin gelirin sabit bir yiizdesini tegkil ettigi farzedilmektedir.

Bu varsayimlar —ozellikle faktdr bagina hasila, ve faktdrlerin
marjinal hasilalarinin faktér oranlarimin fonksiyonlari olarak ifade
edilmesine imkin veren sabit hasila varsayimi— alt:nda biiylime
ekonomisi Sekil 1’deki diyagramda ozetlenebilir. Sekilde yatay ek-
sen fert bagina kapitali (k) ve dikey eksende ise fert basina hasilay:i
(y) ve diger gelir miktarlarimi temsil etmektedir. Oy fert veya isci
bagma kapitalin bir fonksiyonu olarak isci basina hasilayi, ve Osy
ise is¢i bagma kapitalin (fert basma gelir yolu ile) bir fonksiyonu
olarak isci basina tasarrufu gostermektedir, Okn dogrusu (n niifusun
biiyime oramini gostermektedir) emek faktdriinlin artmasi halinde
fert basina kapitalin ayni kalmasini temin edecek ek yatirrm mikta-
i gostermektedir.

J ~s

Ortaya koyacagimiz ilk oneri, uzun vadede ekonominin biiyiime
oramnin isgliciniin bliylime oramna (n) yaklasacagidir. Bunu isbat
icin ekonominin fert basina denge —kapital stokuna ve buna baglh
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olarak ta ayni zamanda fert basina denge— gelir seviyesine yaklaga-
gini, fert basina hasilanin sabit olmasi halinde toplam hasilanin eme-
gin artig1 oraninda artacagin tesbit etmek yeterli olacaktir. Diyag-
ramdan goriilebilecegi gibi, fert basina tasarruf artisinin, daha once-
ki iscilerde oldugu gibi yeni iscileri de ayni fert basina kaptal stoku
ile donatacak seviyede olmasi halinde boyle bir fert basina denge —
kapital stoku (ekonomideki kapital— emek orani) mevcut olabile-
cektir. Bu denge kapital stoku (Oke), Osy ile Okn'nin T noktasinda
kesigmesile gosterilmektedir. Ekonominin biiyiimesinin T noktasina
yaklagtigim gostermek icin, farzedelim ki baslangi¢ noktamiz den-
ge - kapital stoku ke den daha az olan km ile temsil edilen fert ba-
sina kapital stokudur; fert basina bu kapital stokunda fert basina
hasila kmP, tasarruf kmQ olacak, ve kmR yeni igcileri dnceki isciler
gibi ayni fert basina kapital stoku ile donatmaya yeterli olacak, boy-
lece QR fert basina kapital stokunun artirilmasi icin ayrilabilecektir.
Bu sekilde fert basma kapital Okm nin iistiine yiikselecek ve Oke ye
ulasincaya kadar bu yiikselme devam edecektir (!). Ayni sekilde,
eger fert bagina kapital Oke nin saginda olsaydi, tasarruflar yeni is-
cileri ayni fert basina kapital ile donatmaya yeterli olmayacagindan
fert basina kapital zamanla Oke ye diisecektir. Buna gore T ve ke
kararli denge noktalarini teskil etmektedirler. Béyle bir dengenin
varlifi ve bunun kararhilhigi diyagramin dayandigir iki varsayimdan
ileri gelmektedir: iiretimde yeteri dlciide azalan verimlerin galistigy,
ve belli bir iiretim seviyesinde fert basina tasarrufun yeni iscileri
donatmak icin mevcut iscilere kiyasla daha fazla fert basina kapital
yaratabilecegidir. Dikkat edilirse T noktasinda n — s.y/k, yani, bii-
yiime orani tasarruf orammnin kapital - hasila oranina béliinmesine
esittir. Bu herkesce bilinen Harrod - Domar biiytime esitligidir, fakat
bu modelde kapital - hasila oram biiylime oramna kendisini uydur-
makta, fakat bunun aksi (biiyiime orammn kendisini kapital - hasila
oranina uydurmasi). bahis konusu olmamaktadir.

Yukandaki incelemede isgiicliniin biiylime oram sabit farzedil-
diginde, fert basina denge - geliri yeke ve fert bagina tliketim yeT
tasarruf orani s tarafindan tayin edilmekte oldugundan bu oranin bir
fonksiyonu olarak kabul edilebilir. Fert basma kapital yilikseldigin-
de, fert basma denge - geliri yuk;ehrken (mevcut varsayima gore)

(1) Fert basma kapital artist QR den biraz az, yaklasik olarak
QR/1+n olacaktir. s
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fert basina denge - tiiketim (Oy ile Okn arasindaki dik mesafe) dnce
yiikselir ve sonra da diiser, Bu sebeple, acikga goriilebilecegi gibi fert
bagina denge - tiitketimi maksimize edecek bir tasarruf orani mevcut-
tur. B oran uzun vade fert basina denge - kapitalin ulasacag o&yle
bir noktaya kargit olmaktadir ki bu noktada Oy egrisine ¢izilen tan-
jantin egimi Okn dogrusunun egimine esit olup, kapital - emek ora-
ninda her iki yonde meydana gelecek cok kiiciik bir degisme fert
basina tliketimi degistirmez, 6nemli bir degisme ise ancak onu azal-
tir. Diyagramda fert basina maksimum tiiketim durumu km ile tem-
sil edilmektedir ki bu noktada fert basina tiiketim PR ve tasarruf
orani da Rkm/Pkm dir.

Fert basina maksimum tiiketimi saghyacak gerekli davranissal
sartlarnn ekonomik acidan aydinlaticr iki farklh sekilde ifade etmek
miimkiin. Ik olarak, Okn nin egimi n olup ekonominin denge biiyii-
me oranina egittir ve Oy nin P noktasindaki egimi (kapitalin sonsuz
dayamiklilgy varsayimina bagh olarak) kapitalin marjinal hasilas:
(gayrisafi ve net) olup ayni zamanda (iiretilen mallarla kapital mal-
lar1 birbirinin ayni olduguna ve piyasada birbirlerile serbestce mii-
badele edilebilecegine gore) kapitalin gelir oranmina da esittir, Boy-
lece fert basina maksimum tiiketim sart:, kapital geliri oram ile bii-
yiime orammm birbirine esit olmasi seklinde ifade edilebilir. Tkinci
olarak, fert basina maksimum tiiketimi idame ettirecek fert basina
tasarruf Rkm ile temsil edilmekte olup gerekli tasarruf orani Rkm/
Pkm ye esittir; fert basina kaptial geliri YmWm dir (fert basina ka-
pital miktarn Okm = kapitalin marjinal hasilasi (WmP tanjantimin
P noktasindaki egimine esittir) carpt YmP dir, ve kapitalin {iretim-
deki hissesi de Ymwm/Oym dir. Madem ki (tiiketimin maksimum
olmasi icin WmP ve Okn’nin birbirine paralel olmasi sebebile)
YmWm=Rkm dir, maksimum tiiketim icin gerekli sart, tasarrufun
kapital gelirine veya tasarruf orammin kapitalin iiretimdeki pay nis-
betine esit olmas1 seklinde ifade edilebilir. Dikkat edilirse bu sart
bilylime teorisi ile ilgilenen bir cok iktisatcilarin farzettikleri gibi
ancak kavital sahiplerinin biitiin gelirlerini tasarruf etmeleri ve is-
cilerin de biitiin gelirlerini yogaltmalari halinde otomatik
gerceklestirilebilecektir.

Fert basma maksimum yogaltimin ikinci sekilde ifade edilen
sart1 «Birikimin altin cag» olarak nitelenmistir. Bununla beraber
boyle bir niteleme biitiin devre boyunca fert bagina maksimum yo-

olarak

634



Neo - Klasik Biiyiime

galtima herhangi bir optimallik ozelligi izafe etmek istenildiginde
yamltici olur. Fert bagina maksimum yogaltimin tiiketici tercihleri
veya sosyal fayda agisindan bir refah maksimizasyonunu temsil ede-
cegini farzetmek icin bir sebep olmadig: gibi, altin ¢ag biiyiime yo-
lunda olmayan bir toplumun kendisini bu yola yoéneltme amacim
glitmesi, veya altin cag biiylime yolunda olan bir ekonominin bunu
korumas: i¢in de bir sebep yoktur, ¢linkii bunlardan birini yapmak
icin tliketim veya tasarruf seklinin zamanla yeniden diizenlenmesi
gerekecektir ki bunun da konumuz dig1 olan refah iizerine etkisi ola-
caktir,

Fert basina maksimum tiiketim sartlan sadece ekonominin al-
ternatif denge —biiylime yollarinda uygulamr ve tamamiyle arza et-
ki eden faktorler yoniinden ortaya konulabilir— emek giicii biiyiime
orani ekonomi digindaki faktorlerce tayin edilmekte, fert basina
kapital ile fert basina hasila arasindaki fonksiyonel iliskiyi de tiretim
fonksiyonu tayin etmektedir. Fayda ve refahla ilgili fikirler dikkate
alinmamaktadir. Bu sebeple inceleme daha cok, genisleyen bir eko-
nomide fert basina kapitali yiikselterek fert bagina tiiketimi artira-
bilme olanaklarinin teknik simirlarin teshit etmek seklinde ifade edi-
lebilir.

Bu kismin bir sonucu olarak; simdiye kadarki incelememiz gos-
termektedir ki, tasarruf oraninin, kapital - emek oraninin ekonomide
fert basina tiiketimi maksimize edecek bir seviyenin daha iistiinde
tesekkiil etmesine yol acacak bir oranda olmasmi énleyecek bir en-
gel meveut degildir— gercekten de Sekil 1 de daha ziyade béyle bir
ihtimalin varlig: 6n planda tutulmustur. Ayni zamanda tasarruf ora-
ninin, denge - biiylime yolunda kapital gelirinin negatif veya yatirm
sahiplerinin kabul edebilecekleri bir minimum seviyenin altinda te-
sekkiiliine yol acacak bir oranda olmasim onleyecek herhangi bir en-
gel de yoktur. Béyle bir ihtimalin ertaya cikardig: problemler para-
sal bir ekonomi varsayimina dayanmakta olup asagida incelenecek-
tir. ‘

II. VARSAYIMLARIN DEGISTIRILMESi

A. Tasarruf varsyaimi.

Gelirin sabit bir yiizdesinin tasarruf edildigi varsayim1 tama-
miyle keyfi, teorik olarak savunulmasi miimkiin olmayan, fayda
maksimizasyonu agisindan mantiki bir destegi bulunmayan saf bir
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Keynesci analitik artiktir. Bu faraziye amprik calismalarda elde edi-
len sabit ve devaml tasarruf - gelir orani ile de savunulamaz ¢iinkii,
gozlemler niifusun biiylidiigli ve teknik gelismelerin yer aldigi bir
ekonomiye ait olmakta ve bulunan neticeler daha basit tasarruf teo-
rileri ile de bagdastirilabilmektedir. Sonug¢ olarak; toplam tasarru-
fun kapital gelirinden elde edilen tasarrufla emek gelirinden elde
edilen tasarruftan meydana geldigi ve bunlarin da her birisinin ilgi-
li faktoriin toplam gelirine bagh olarak degisik fakat sabit bir tasar-
ruf oramina gore —kapital gelirinden elde edilen tfasarruf oranimin
emek gelirine nisbetle daha yiiksek oldugu— tegekkiil ettigini farze-
derek modeli komplike bir hale getirmek bize cok az bir teorik fay-
da saghyacaktir (2). Bununla beraber model istenildigi takdirde bu
yonde degistirilebilir,

Gerekli diizeltmeler sadece fert basina tasarruf - kapital iliski-
sinin (Seki! 1 de Osy) teskili ile ilgilidir ve iiretim fonksivonu gere-
gince gelirin faktdrler arasi dagilimimin kapital - emek oranina gére
tayin olundugu vakiasindan yararlanarak yapilabilir, Bu iliski, ya
iiretimde faktoérler arasi ikdme esnekligi ile veya, kapital - emek
orani yoniinden iinite emek basina hasila esnekligi ile ifade edilebilir.

Gayet iyi bilindigi gbi, eger ikdme esnekligi bir den biiylikse
kapitalin pay: kapital - emek oram yiikseldikce yiikselecek; ve neti-
ce olarak, tasarruf nisbetinin kapital gelirinde emek gelirine nisbet-
le daha yiiksek oldugu varsayimina bagh olarak tasarrufun gelire
oram yiikselecektir, Bunun aksine olarak, eger ikame esnekligi bir-
den kiiclikse, kapitalin pay: ve tasarruf oram: kapital - emek oram
ylkseldikce diisecektir. Eger ikdme esnekligi bir'e esitse nisbi faktor
paylar1 ve tasarruf orani sabit kalacaktir. Bu ihtimallerin ilk ikisi
fert bagma tasarruf ve fert bagina hasila egrileri arasindaki iligkiyi
etkileyecek, fakat incelemenin genel cizgilerini dgeistirmiyecktir
(her ne kadar inceleme iki faktér arasinda uygun gelir transferi ya;

(2) Dikkat edilmelidir ki bu varsayim, toplumun isci ve kapitalistler-
den meydana geldigi ve iki simfin farkl tasarruf oranlarina sahip
oldugu faraziyesinin aynisi degildir; ve faraziye iscilerin tasarruf
edip kapital biriktirmesi halinde kapitalist simfa dahil olmalar: ge-
rekecegi problemini de ortaya cikarmaktadir.
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pilarak altin cag sartlarimn gergeklestirilebilecegini gosterecekse
de) (%) | X

Diger bir sekilde ise, kapitalin pay1 hasilay1 fert basina kapita-
lin bir fonksiyonu olarak gosteren egrinin her ayr1 kapital - emek
nishetine karsit olan noktadaki esnekligi ile ifade edilebilir (*). Eger
egrinin esnekligi sabitse kapitalin payi ve tasarruf oram sabt olacak;
eger kapital - emek oraninin yiikselmesi halinde esneklik yiikseliyor-
sa kapitalin pay1 ve tasarruf orani, kapital - emek orani yiikseldikce
ylikselecek ve bunun tersi olmasi halinde aksi olacaktir. Tekrar ede-
lim, genel neticeler ayni kalacaktir. ;

Daha geleneksel bir tasarruf teorisine, tasarruf oraminin fert
basina gelire bagh olarak yiikseldigini ve kapital gelirinin diigmesi
halinde ya distligli veya yiikseldigini farzederek bir adim daha yak-
lasabiliriz. Son iki alternatifin birincisnde tasarruf orani fert basina
gelire bagh olarak ya ylikselir veya diisebilir, sonuncuda ise tasarruf
orani ister istemez yiikselecektir; her iki halde de kararsiz ve goklu
denge ihtimali mevcut olacaktir. Bununla beraber, modelde acikeca
belirtilmeyen fakat dolayl olarak varligi kabul edilen, faydanin za-
man boyunca maksimize edildigi varsayimi gozoniinde tutuldugunda,
tasarrufla onu tayin eden faktdrler arasindaki iligki suni olmaktan
daha ileri gidemiyecektir,

Denge - biiyiime ile daha yakindan ilgili olan diger bir yaklagim
da tasarrufu, servet - gelir oranim arzu edilen bir seviyede tutma mo-

i

(3) Fert basina kapitalin yiikselmesi halinde ikdme esnekligindeki dal-
galanmalarin tasarruf oraminda dalgalanmalar yaratarak ¢oklu bir
dengeye yol acabilecegi samilabilir. Robert Solow tarafindan bana
gosterildigine gore, ikdme esnekligi ne sekil bir degisme gosterirse
gostersin birim kapital basina tasarrufun kapitalin yiikselmesi
halinde diismesi gerektiginden boyle bir durum hasil olmayacak-
tir. Diyelimki y = f (k); buna gore tasarruf oram s = sw (f — kf") /
y -+ sp.kf/y, burada sw ve sp iicret ve kapital gelirinden yapilan
tasarruf oranlarmmi temsil etmektedirler; ve sy/k = sw (f/k) +
sp — sw) f’. Bu degerin k nin yiikselmesi halinde diismesi gerekir
ciinkii, k deki bir yiikselme kapitalin hem ortalama hasilasim (f/k)
ve hem de marjinal hasilasm (f) distrur. .

(4) Kapitalin marjinal hasilas1 ymWm/ymP; ortalama hasila Pkm/
Okm = Oym/ymP; hasilanin kapital elastikiyeti (marjinal hasila
bolii ortalama hasila) daha evvel kapitalin hasiladaki payr olarak

belirtildigi gibi ymWm/Oym ye esittir.
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tifine dayandirmaktadir. Bu yaklagim diyagramatik olarak, farkh-
liklar1 daha ¢ok; birinin servetin gelire arzu edilen oranmimi materyel
kapital acisindan ele alan, digerinin ise serveti beseri olan ve beseri
olmayan servetin temin edecegi verimli hizmetlerin kapitalize edil-
mis degeri olarak daha genis bir anlamda ele alanfakat temelde ay-
ni geyler olan iki alternatif sekilde formiile etmektedir. Iki alterna-
tif te servetin her iki anlamda da hasila seviyesi ile tek bir sekilde
ilgili olacag: gercegini esas tutmaktadirlar.

Birinci yaklasim Sekil 2 de gosterilmektedir. Sekilde P; serma-
ye - emek oram1 (Ok;) ve fert basina hasila (Oy,) ile baslangi¢ duru-
munu temsil etmektedir, burada baglangic hasila y;, gelirin beseri
olmayan kapitale oram OP; in egimi ve beseri olmayan kapitalin ge-
lire orani ise bu egimin tersi ile (dik eksen le ilgili egim) temsil edil-
mektedir.

A —

o it
Rn= (:Vkr
Yy
L T ¢ R LR T
i i
T kn
: | s(s) =k 28k
T
. ’. 1
o ki K ke L 3

Sekil, 2

Begeri olmayan servetin gelire arzu edilen oram, ORn nin dik
eksene gore egimi ile temsil edilmektedir. Béyle bir oran1 gercekles-
tirmek icin orta derecede bir ferdin, meveut beseri olmayan kapita-
lin gelire oram (Qik;) nm1 devam ettirdikten baska arzu edilen beseri
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olmayan kapital ile gercek kapital stoku arasindaki farkin (Ok, * -
Ok;) belli bir nisbetini (a) mevcut gelirden tasarruf ettigi farzedil-
mektedir; ozellikle ferdin tasarrufu (Q.k:), kin+a (k:* - ky)e esit
olacaktir. Kapital - emek oranimin (Oke)ye, ve fert basina hasilanin
(keye)ye ulagtifi noktada, arzu edilen begeri olmayan kapital - gelir
oranmnin ekonomiyi denge - bliylime seviyesine getirecegi ve tasarruf
egrisinin, Os (y)=a (k* - k)4kn esitligini saghyacag: kaydile, ferdin
diger gelir seviyelerindeki tasarruf meyli ayni sekilde tesbit edilir.
Bu denge noktasinda, begeri olmayan kapitalin gelire arzu edilen

oranina ulasildiginda, kapital geliri oraninin niifusun biiylime oram = .

(n) den biiyiik veya kiiglik olusuna gore, ekonomi fert bagina maksi-
mum tiiketimi temin edecek kapital seviyesinin iistiinde veya altin-
da olabilecektir.:

Ikinci yaklasim Sekil 3 te aciklanmaktadir. Burada P, yine bas-
langic durumunu, ORt nin dik eksen ile egimi beseri ve beseri ol-
mayan toplam servetin gelire arzu edilen oranmum temsil etmektedir-

.

Sekil. 3

fer. Beseri olmayan kapital Ok, dir. Toplam servetin (OKl)_ c.iegleri
y1P; in uzantisim M; de kesecek sekilde w,P, e OM ‘paralelfm Gize-
rek bulunacaktir. Burada P,M,, P, noktasmdaki‘k-ai?ltal s:ev1.yc.asmde
kapital geliri orani ile kapitalize edilen emek gelirinin degerini tem-
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sil etmektedir; razu edilen toplam servetin degeri OK,* dir. Ferdin,
arzu edilen toplam servetie mevcut servet arasindaki farkin belli
bir yiizdesini (b), ve mevcut servet-gelir oranini devam ettirecek ta-
sarruf seviyesi (R;k;) nin istiinde bir tasarrufta bulundugu farzedi-
liyor; ferdin tasarruf fonksiyonu Os(y)=b(K*—K)--kn dir. Bu ta-
sarruf sadece begeri olmayan kapital icin yatirilabilir; fakat beseri
olmayan kapitalin birikimi begeri kapitatin degerini iki yoldan yiik-
seltir: reel - licreti yiikselterek ve kapitalize edildigi faiz nisbetini
distrerek. Ekonomi, gercek toplam servetin gelire oraninin arzu
edilen toplam servet-gelir oranina esit olmas1 halinde denge-biiylime
yoluna ulagmig olur: diyagramda bu durum yeke gelir seviyesine ve
Oke kapital-emek oranina karsit olmaktadir. Dikkat edilmelidirki bu
halde denge-hasila, begeri olmayan kapital stoku, ve fert basina ser-
vet, Oy nin egiminin ORt nin egimine esit olusu ile tanimlanabilir,
yani, beseri olmayan kapital geliri oranmimin arzu edilen gelirin top-
lam servete (ortalama ve marjinal) oranina esit olmas ile tarif edi-
lirler. (*)) Denge noktasinda servetin gelire arzu edilen oraninin ter-
si (gelirin servete arzu edilen oranmi) min niifusun bliyiime nisbeti-
nin altinda veya iistiinde olusuna gore ekonomi fert bagina maksi-
mum yogaltimi temin edecek kapital seviyesinin ustiinde veya al-
tinda bulunabilecektir,

Yukaridaki incelemede basitligin saglanmas: igin, begeri olma-
yan veya toplam servetin gelire arzu edilen oram sabit ve gelir ve
servetin seviyesinden bagimsiz oldugu farzedilmistir; incelemeyi, bu
arzu edilen oranin gelir ve servet seviyesine gire degisebilecegini
kabul ederek genisletmeye engel herhangi bir giiclik yoktur.

B. Amortisman

Kapitalin sonsuz dl¢lide dayamikli oldugu varsayimimi terket-
mek ciddi bir giiglik gikarmiyacaktir. Bununla beraber boyle bir
durumda gayrisafi ve net hasila, gayrisafi ve net tasarruf ve yati-
rim, ve gayrisafi ve net kapitalin marjinal hasilalar1 arasinda amor-
tisman degerine esit bir ayirma yapmak gerekir.

En basit varsayim, kapitalin bir nevi «buharlagma» seklinde za-

(5) Bu, ekonominin denge — biiylimeye pozitif bir kapital geliri altin-
da erismesini gerektirir ki bu Keynesci sabit tasarruf meyli veya
materyel kapitalin gelire arzu edilen oranina gore tasarrufun ya-
pildig faraziyesi icin bahis konusu degildir.
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manin her aninda belli bir nisbetini kaybettigidir. Buna gére yerine
koyma i¢in gerekli miktar kapital, kapital stokunun sabit bir yiiz-
desini tegkil etmektedir. Bu model Sekil 4 te temsil edilmektedir.

Sekil. 4

Sekilde Okn daha once oldugu gibi niifus biiylimesinin bir neticesi
olarak yeni iscileri evvelki igciler gibi ayni fert bagina kapital stoku
ile donatacak gerekli net tasarruf miktarmi, Ok(d--n) halihazir ka-
pital stokunun gerektirdigi en uygun amortisman ve yeni igcileri
ayni fert basina kapital stoku ile donatacak gayrisafi tasarruf mik-
tarimi, OY kapital-emek oramnin bir fonksiyonu olarak gayrisafi
hasilay1 ve Oy (OY — dK) amortisman ayrildiktan sonra net hasi-
lay1 temsil etmektedirler. Osy tasarruf egrisi (diyagramda gériinme-
mektedir) gayrisafi veya net olarak ¢izilebilir.

Amortisman mevcut kapital stokuna cok siki bir gekilde bagh
olduguna gére, bir evvelki durumda oldugu gibi, ekonominin biiyii-
me nisbetinin niifusun biiyiime nisbetine yaklasacagina dair Oneri
bu duruma da uygulanabilecek; ve yine denge noktasinda, kapi-
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tal-hasila oraninin tasarruf oranmna ve niifusun biiylime oramna go-
re uydurulmasinin bir neticesi olarak Harrod-Domar esitligi gercgek-
lesecektir. Ister net hasila ve net kapital ihtiyaci egrisi kullanilarak,
isterse gayrisafi hasila ve net kapital ihtiyaci arti amortisman egri-
leri kullanilarak c¢ikarilmis olsun, fert basina maksimum  tiiketimin
sartlarina biliyiikk bir énem atfedilmektedir. (Net degerleri temsil
eden egrilerle gayrisafi degerleri gosteren egriler birbirinden amor-
tisman miktann kadar aymlacaklarindan gayrisafi degerleri gosteren
iki egri ile net degerleri gosteren iki egri Sekilde Okm ile gosterilen
ayni Kapital-emek oraninda birbirine paralel olacaklardir.) Onceki
yaklagim, maksimum tiiketim sart: icin; kapitalin net marjinal ha-
sila oranmin (faiz nisbeti) niifusun biiylime oranina, ve kapitalin net
geliri oramimin (net gelir iginde kapitalin pay1) yatirim nisbetine
(net tasarruf orani) esit olmalarn gerektiginin alternatif ifadelerini
saglamaktadir. Sonuncu yaklasim tarzi ise, alternatif sartlarla, kapi-
talin gayrisafi hasila oranimn (faiz nisbeti ile amortisman nisbeti
toplanmu) ile nifusun biylime oram ve amortisman nisbetinin, ve
kapitalin gayrisafi geliri oram (kapitalin gayrisafi hasila igindeki
pay1) ile gayrisafi yatirim oraninin (gayrisafi yatirmmin gayrisafi
hasila igindeki pay:) esit olduklarimin alternatif bir ifadesini ver-
mektedir, Amortisman bu iki egitligin her iki tarafinda yer aldigina
gore bu yaklasim bir onceki yaklasim gibi ayni neticeleri verecektir.

Amortisman hakkinda diger bir varsayim da, kapital techizati-
nin belli bir devre igin ayni verimde devam ettigi ve sonra deger-
siz bir hale geldigini kabul eden «tek ath araba» (one-hosseshay)
faraziyesidir. Bu faraziyeye gére amortismanmin mevcut kapital sto-
kuna oram, amortismanin sadece kapital techizatimin belli siireli da-
vaniklihgma degil fakat ekonominin biiyiime nisbetine de bagh olu-
su sebebile, sabit olmayip degiskendir. (Ekonominin biiyiime oran:
nekadar bilyiik olursa halen hurda héaline gelmekte olan kapital
techizatin1 yenilemek igin liizumlu kapital miktar1 meveut kapital
stokunun biiyiikliigiine nisbetle daha kiigiik olacaktir.) Bununla be-
raber, mademki kapital ihtiyag egrisi egzojen olarak verilmis olan
niifusun bilylime oranina gore cizilmektedir, amortismanin bu 6zel-
ligi, sadece, efrinin amortismanin mevcut kapital stokuna oram (d)
ye kargit olan degerinin (n) nin degerine yaklastig1 bir birlesmeyi
gerekli kilmaktadir. Biiyime oraminin niifusun biiylime oranma
yaklagtiginin gosterilmesi (matematiksel olarak isbat edilebilmesine
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ragmen) kuvvetle ikna edici olmaktan gok, farazi bir yaklagimdan
ibarettir. Bunun akia daha yakin goriinmesi, gayrisafi tasarrufun
gayrisafi gelirin sabit bir nisbetini teskil etmesi halinde bunun daha
evve!l tesis edilip te hurdalasmis olan kapital techizatinin yenilen-
mesine ayrlacak kisminin, gelisme nisbeti yiikseldik¢e, uzun vade
denge seviyesinde bir diisme gosterecegi veya aksi durumda bunun
tersi olacaginin dikkate alinmasi ile daha da kuvvetlenmektedir;
diger taraftan net tasarrufun net gelirin sabit bir ylizdesini tegkil
ettigi farzedilmesi halinde, net gelir ve buna bagh olarak net ta-
sarruf miktar), gayrisafi hasilaya nisbetle, denge seviyesine dogru
biiyiime nisbeti diigtiikge diisecek (giinkii hurdalasan kapital nisbeti
biiyiiyecektir) ve bunun aksi halinde durum tamamile tersi olacak-
tir. Bununla beraber, ekonominin biiyiime nisbetinin niifusun biiy-
me nisbetine yaklasacagini gostermek igin gayrisafi veya net tasar-
ruf egrisinin kullanumas: dolayh olarak ekonomik geligme tarihinin
gerektirdigi ¢agdas yenileme icaplarim tasarruf egrisi seklinde ozet-
lemekte, ve denge-biiyiime oranma yaklasimin dinamik siirecinde or-
taya cikacak bazi olasali kanigik durumlan dikkate almamaktadir.
Diyagramatik olarak, fert basina yogaltimin maksimizasyonu
igin gerekli sartlar bir 6nceki durumdakinin aynidir; kapital geliri
orami niifus artis oranina esit veya gayrisafi kapital geliri oram ni-
fusun biiyiime nisbeti ile amortisman nisbeti toplamina, ve ister
gayrisafi ister net olsun, kapitalin hasila icindeki nisbi pay1 tasar-
ruf nisbetine egittir. Bununla beraber, bu ifadeler amortismamn an-
lam ile ilgili ve ekonomik 6nemi olan bir karisik meseleyi gizle-
mektedirler. Bir énceki durumda amortisman tamamile kapital sto-
kunun halihazir kapasitesindeki ve buna bagh olarak degerindeki
bir diisme olarak kabul edilmisti. Simdi ise, amortisman daha once
tesis edilmis olan kapitalin yok olugunu temsil etmekte ve zamanla
kapital techizatindaki, kapitalin halihazir verimliligi ile ilgili olma-
yan fakat daha cok verimli olarak kullamilacag devrenin kisaltil-
mis olmasindan dogan, deger kaybi ile dogrudan ilgilidir. Diger bir
ifade ile, bu modelde amortisman ticari isletmelerce meveut kapi-
tal stokunu asmmdikca yenilemek i¢in ayirma durumunda olduklan
amortisman karsihg: degil de kapital stokunu teskil eden makine ve
techizatin yipranmasindan dogan gercek kaybi temsil etmektedir.
Ayni sekilde, net gelir deyince, gayrisafi gelirden mevcut kapital
stokunun amortisman karsihgim cikarimasi degil de gayrisafi ge-
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lirden agman techizatin yenileme masrafimin ¢ikarilmasi anlagilmak-
tadir. Altin ¢ag sartlar1 amortisman ve net gelirin tariflerine goére
degerlendirmelidir; bu kavramlar amortisman ve net gelir ve buna
bagh olarak kapital geliri nisbeti tarifi, muhasebe kavramlar1 agi-
sindan ifade edilseydi daha kompleks bir hal alacaklardi.

C. Teknik degigme

Model, ekonominin kendisini uydurdugu niifusun biyiime nis-
beti gibi tek bir egzojen ekonomik biiyiime kaynagmmn varhgmi ka-
bul etmekte ve teknik degisme yolu ile ekonominin biiytime olasali-
gina yer vermemektedir. Biiylime teorisinde adet olarak teknolojik
degismenin sabit bir oranda meydana geldigi kabul edilir, fakat bu
degigme ndotiir, emek tasarrufu veya kapital tasarrufu saglayici ni-
telikte olabilir, «yenilik»in notiir olusu bashca iki sekilde tarif edi-
lebilir. Birincisi, Hicks'in kabul ettigi bir noétiirliktiir ki her iki tre-
tim faktoriiniin marjinal verimliliginin ayni nisbette yiikselmesi sek-
linde tarif edilebilir. Digeri ise, Harrod’un ortaya koydugu notiir-
liktir ki sabit bir kapital geliri oraninda Kapital-hasila nisbetini
degistirmeyen ve teknolojik degisme ile fert basina hasilanin ayni
oranda yiikseldigi bir yenilik olarak tarif edilmektedir.

Diyagramatik model Harrod tipi notiir teknolojik gelismeyi ko-
layca icine alacak sekilde gelistirilebilir, ¢linkii bdyle bir gelisme
~ efektif emek arzindaki (verimlilik esasmna gore hesaplanmis emek
arzi) bir yiikselme seklinde gosterilebilir. Yapilacak tek sey Sekil 1
in apsis eksenini kapitalin, emegin verimlilik esasina gore tesbit edl-
mis miktarina oram seklinde isimlendirmek ve (n) yi, emek giiciiniin
tabii bliylime oram (p) ile Harrod tipi nétiir teknolojik gelismeye
(t) bagl olarak fert basina verim artisindan dolay: isgiiciindeki bii-
yiime nisbetinin toplami olarak yeniden tarif etmek gerekecektir.
Diyagram ekonominin biiylime nisbetinin egzojen olarak verilen nii-
fusun biiylime nisbeti ve teknolojik bliylime nisbeti ile tayin edilen
denge-biiylime oramna (p4-t) yaklasacagimi gostermek igin kullani-
labilir. Fert bagina maksimum yogaltim sartlar1 da buna gore, kapi-
tal geliri oraminin niifusun biliylime oram ile (Harrod tipi nétiir)
teknolojik degisme oraninin toplamina, ve tasarruf edilen gelir nis-
betinin, daha &nce oldugu gibi, kapitalin milli gelirdeki payma esit
olmasim gerektirecektir. Notiir olmayan (Harrod tipi nétiirliik stan-
dardina gore) teknik gelisme durumlar1 diyagramatik olarak kolay-
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likla incelenemedigi gibi, (Harrod tipi nétiirliik ile Hicks tipi notiir-
liigiin ayni oldugu Cobb-Douglas iirteim fonksiyonu hali harig)
Hicksiyan anlamda nétiir teknolojik gelisme hali de incelenemez.

III. Kalkinma Teorisinde Uygulamalar

Birinci kisimda gelistirilmis olan model ekonomik kalkinma te-
orisindeki baz sorunlarin agiklanmasinda kolayca uygulanabilir,

Bu meselelerden bir tanesi, diisiik seviyede denge tuzag (low-
level equlibrium trap) olasalhgi, ve devaml olarak yiikselen fert ba-
sina kapital ve gelir saglamak igin; asildiginda ekonominin otomatik
olarak biiyiimeye bashiyacag: bir baslangic seviyesindeki fert basina
kapital ve gelirin iistiine gitkmay1 amaclayan ve bu sebeple de yapi-
lacak seyin ekonomiyi kendi kendini siirdiirecek bir biiylime yoluna
(path of self sustained growth) oturtacak bir nevi biiyiik girisim (big
push) veya minimum 0lgiide bir dnemli gayret (minimum -critical

- effort) gosterilmesi gerektigi meselesidir.

Sekil 5 ve 6 da diiglik seviyede denge tuzaginin iki farklh olasa-
hig agiklanmaktadir. Sekil 5 te fert basina diisiik gelir seviyelerinde
tasarruf oraninin diisiik ve ve fert basina kapital ve gelirin belli bir
degerinden sonra tasarruf nisbetinin yiikselerek ekonominin zengin-
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lesmesile yeni bir yiiksek seviyeye ulasacagi farzedilmektedir; niifu-
sun biiyiime nisbetinin sabit ve fert bagina gelir seviyesinden bagim-
iz oldugu kabul edilmektedir. Sekil 6 da tasarruf oraninin ya sabit ol-
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Sekil. 6
dugu (kesik cizgili Osy egrisi) veya muhtemelen daha realist bir se-
kilde, niifusun biiylime oram (6nce uzun sonra kigca Kkesikli Os(y)
fonksiyonu) ile ters yonde degistigi farzedilmektedir; niifusun bii-
yiime oram diisiik gelir seviyesinde sifir, sonra fert bagina gelir art-
tikca hizla ylikselen ve nihayet yiiksek gelir seviyelerinde sabit bir
orana dogru peyderpey diisen bir sekilde fertbasina gelirin bir fonk-
siyonu olarak kabul edilmektedir. Her iki durumda da, Oy, ve Ok,
de fert basina gelir ve fert bagina kapitalin sabit oldugu kararli bir
diisiik seviye dengesi; herhangi bir sebeple sapildig1 takdirde ekono-
miyi ya gelir ve servetin y; ve k; e dogru biiylimesine veya y, ve k,
e dogru diigmesine yol acacak Oy. ve Ok, noktalarinda fert basina
gelir ve fert basina kapitalin sabit oldugu kararsiz bir ara-seviye
dengesi; ve incelememiz agisindan tam istihdam seviyesi olarak ni-
telenebilecek olan fert basina gelir ve kapitalin sirasile Oy, ve Okj
noktalarinda sabit oldugu kararh bir yiiksek-seviye dengesi vardir.
yik; den hareket ederek, bir defaya mahsus olarak fert bagina bir ek
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kapital enjeksiyonu, ekonomide gelir biiyiidiikce gelecek nesiller igin
de ayni fert bagina kapitali siirdiirecek olgiide tasarrufta bulunula-
mamasl sebebile, fert basina geliri ancak gegici olarak yiikseltecek-
tir. Ekonomiyi kendi kendini siirdiirecek bir biiylime yoluna oturta-
bilmek icin kapital-emek oranimi Ok, nin iistline yiikseltecek yeteri
miktarda ek kapital saglanmalidir. Ayni sekilde, tasarruf nisbetin-
deki kiiciik bir ylikselme ekonomiyi mevcut fert basina gelir duru-
mundan 6nemli Olciide uzaklastirmaya yeterli olmayacaktir; ekono-
miyi kendi kendini siirdiirecek bir biiylime yoluna yo6neltebilmek
icin tasarruf nisbetinin diyagramda sol taraftaki kapital ihtiyacim
temsil eden egrinin tamamiyle iizerinde uzanacak sekilde yeteri o6l-
ciide yiikseltilmesi gerekir. (%).

Hizh niifus artisinin ekonomik biiyiime igin teskil ettigi engel-
lemenin ciddiyeti ve dogum kontrolii programlarina zamanimzda ve-
rilen ve gittikce artan ©nemi izah etmekte diyagramatik yol da kul-
lanilabilir. Sekil 7, ayni kiime (aggregate) liretim fonksiyonuna sa-

-

Sekil, 7

(6) Diisiik seviye denge tuzaginn igiincii bir olasalif1. kapital entansi-
tesinin diisiik seviyelerinde kapital emek oram yiikseldikce artan
verimlerin calismasina yer veren (bir modelde) tasarruf orammnmn
sabit oldugu farzedilerek teskil edilebilir. o
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hip ve milli gelirin ayni yilizdesini tasarruf eden fakat niifusun bii-
yiime oranlan farkli (n; ve n,) olan iki ekonomiyi gostermektedir.
Niifusun biliylime orani diisiik olan 1 no'lu iilkenin biiylimesi fert
basina Oy, gelir seviyesi ve Ok, kapital stokuna yaklasirken, niifu-
sun biiyiime orani yiiksek olan 2 no.lu iilkenin biiyiimesi fert basi-
na daha diisiik gelir ve kapital seviyelerini tegkil eden Oy. ve Ok ye
ulasacaktir, Cok daha Onemli olarak, 1 no.lu {ilke fert bagima olduk-
ca yiiksek yogaltim (Owm,) temin ederken 2 no.lu iilkede (devamh
olarak temin edilebilecek sekilde) fert basina maksimum yogaltim
Owm, olacaktir. Buna ilaveten, diyagramdan da goriilebilecegi gibi
fert bagina maksimum yogaltim seviyesine ulasmak icin 1 no.lu tilke
tasarruf oramini gercekten diistirmesi ldzim gelirken 2 no.lu iilke ta-
sarruf oranini yiikseltmesi gerekecektir. Bununla beraber, genel ola-
rak, her iki iilkede fert basina maksimum yogaltimi gerceklestirecek
tasarruf oranlar1 arasindaki iligki kiime {iretim fonksiyonunun o6zel-
liklerine baghdir: altin cag sartlarinda gerekli tasarruf oranlari ka-
pitalin milli gelirdeki paylarina esittirler, ve daha evvel aciklandig:
gibi, bu pay kapital ile emegin ikdme elastikiyetinin bir den biiyiik
veya kiiclik olusuna (veya diger bir sekilde, fert basmma kapitalin
yiikselmesi hilinde fert basina kapitale bagh olarak fert basina iire-
tim esnekliginin yiikselmesi veya diismesine) gore fert basina gelir
ve kapitale bagh olarak yiikselir veya diiger. Bununla beraber, geli-
rin tasarruf edilen kismu her iki iilkede ne olursa olsun ulasila-
bilecek fert basina maksimum yogaltim seviyesi niifusu daha hizhi
biiyiiyen tilkede daha diislik olacaktir. Dis yardimin devamail nlarak
saglanamamasi ve bunun ilke niifusunun biiylimesi oraninda artma-
mas1 halinde bir iilkenin niifus artis1 oram, ilgili iilke tasarruflarim
ve temin ettigi dis yardiumlar: ne sekilde kullanirsa kullansin o {il-
keyi fert basina fakirlik derecesinde bir tiiketim seviyesine itebile-
cek dlgiide biiyiik olabilecegi bir gergektir.

IV. Modelin Parasal Bir Ekonomiye Tatbiki

A. Varsayimlar ve Problemler

Bir evvelki boliimde gelistirilmis olan model halkin elinde tuta-
bilecegi tek kiymetin materyal kapital oldugunu kabul eden ‘reel’ bir

modeldi; bu kisim modeli, paranin varhgim da dikkate alarak, genis-
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letmektedir. Bunun ig¢in de hiiklimet veya ilgili para otoritesince ih-
ra¢ edilmekte olan ve faiz galiri temin etmeyen para (") (fiat para)
nmn varhigl ve para arzina yapilan ilavelerin para basarak ve halka
dagitarak temin edildigi farzedilmektedir. (°) Halkin paray: net ser-
vet olarak kabul ettigi farzedilmektedir; teknik bir ifade ile, model
‘dis para’ modelidir. Belirtmek isteriz ki paranin faiz geliri getirmesi
ve net servet olarak kabulili faraziyeleri onemle incelenmeleri gere-
kir.

Klask para teorisi gelenegini takibederek, {icret ve fiatlarn ta-
mamile esnek, yani halkin elinde tuttugu paranin reel degerinin
derhal arzu edilen reel nakit para seviyesine uydurulacag: farzedil-
mektedir. Fert basina arzu edilen reel balans seviyesi: birinci ola-
rak, fert bagina gelir veya, ister beseri olmayan isterse hem heseri ve
hem de beseri olmayan toplam servetin (modelimizde teknolojik de-
gismenin mevcut olmayisi sebebile fert basma gelir, fert basina ka-
pital ve beseri emegin sagladigi hizmetlerin kapitalize edilmis de-
geri birbirlerile tek bir sekilde ilgili olduklan icin bunlardan han-
gisini alsak netice degissmez) bir fonksiyonu, ikinci olarak, mater-
yel kapital geliri oraninin, ve liglincii olarak ta nakti balanslar lize-
rine elde edilmesi {imit edilen gelir oranimin bir fonksiyonu olarak
kabul edilmektedir. Basitligi saglamak icin, diger sartlarin degisme-
mesi hilinde (ceteris paribus) arzu edilen reel balans seviyesinin,
gelir veya servetin iki farkh tarifinden hangisinin para tutumu ve
tasarruf etme davranisini tayin ettigi farzediliyorsa onun sabit bir

(7) Bu varsayim terkedilerek paranin belli nisbette faiz geliri sagla
dign da farzedilebilir. Dikkat edilecegi gibi hiikimet bor¢lanmasi-
nmn halk tarafindan servete net bir ilave olarak kabul edildigi ve
genel olarak kabul edilen bir faraziyeye istinaden inceleme para
politikast acisindan ele alinmakla beraber aym oGlciide bunun bii-
yiimeyi etkilemede maliye politikasimn etkisinin analizi seklinde
de degerlendirilmesi miimkiin, nitekim Tobin'in yaklasimi budur.

(8) Bunun gelisigiizel bir tarzda yapildif: kabul edilmelidir; eger ilave
paranin dagilm fertlerin ellerinde tuttuklar: halihazir para mik-
tarinin belli bir oraninda olursa fertler yeni paradaki hisselerini
artirmak i¢in nakit balanslarin: yiikseltme yoluna gideceklerdir. Bu
noktanin aydmlanmasini Miquel Sidrauski ile yaptifim tartismaya
borgluyum, -
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oranini teskil ettigi farzedilmekte ve bdylece bu oran her iki degis.
kenin bir fonksiyonu olarak kabul edilmektedir. Kapitalin iiretilen
mal ile ayni sey oldugu ve sonsuz Gl¢lide dayamkliliga sahip oldugu
faraziyesine gére kapital geliri oram: kapitalin marjinal hasilasina
esittir. Nakdi balanslar {izerine elde edilmesi {imit edilen gelir oram
iimit edilen fiat degisme oranimin tersi olup fiatlar yiikseldiginde
negatif, diistiigiinde ise pozitiftir. Tahmin edilen fiat degisme orani-
nin gercek fiat degisme oramna egit oldugu farzedilmekte; gercgek
fiat degisme orami ise reel hasilanin biiylime orami ve para otorite-
since saglanan para arzimin biiylime oran: tarafindan tayin edilmek-
tedir. Para otoritesi para arzimi ne gekilde idare ederse etsin arzu
edilen reel balans seviyesi fiat seviyesindeki uygun hareketlerle siir-
diiriilecek; fakat fiat seviyesindeki gerekli degisme reel balans iize-
rine elde edilecek gelir oranini tayin edecek ve bdylece arzu edilen
reel balanslar1 ve dolayisile ekonomik biiylimeyi etkileyecektir. Bu-
nun yamnda, bu sekilde saglanan reel balanslardaki yiikselme esas
alinan tasarruf teorisine gore sekillenecek bir mekanizmaya bagh
olarak reel kapitalin birikimini etkileyecektir. Tasarruf hakkinda
{ic alternatif faraziye incelememizin konusunu tesgkil edecektir. Bun-
lardan iki tanesi tasarruflarin gelirin sabit bir yiizdesini teskil etti-
gini kabul eden Keynesci teorinin iki varyanti, liclinciisii ise tasar-
rufla ilgili davramsin servetin reel hasilaya arzu edilen oram tara-
findan tayin edildigini kabul eden faraziyedir. Ilk iki faraziyede ta-
sarrufu etkileyen reel gelirin bir unsuru olarak reel balanslarin fay-
da saglayict yonii ihmal edilmektedir, Birinci faraziye {izerine da-
yandirilmis analiz reel yatirnmin yapilabilmesi icin minimum bir ya-
tirim geliri oraninin olacagim kabul eden bazi Keynesci fikirleri ici-
ne almaktadir.

inceleme esas itibarile, birbirlerile ilgili iki problem - {izerinde
onemle durmaktadir. Bunlar: ekonomik gelisme acisindan paranin
notiir olusu, ve ekonomik bilyiimeyi etkilemede para politikasim kul-
lanabilme olasaligidir. Her {i¢ modelde paranmin nétiir oldugu, yani
mukayeseli statik anlamda para otoritesince para arz normal olarak
belli oranda artiritlirken para miktarinda bir defaya mahsus olmak
{izere yapilacak daha biiyiik bir artisin ekonomi {izerinde hi¢ bir reel
etkisi o'madan sadece fiat seviyesinde bir defaya mahsus olmak iize-
re degisiklik yapacag: farzedilmektedir. Bununla beraber, biiyiime
teorisi agisindan gergek anlamile paramn ndtiir olup olmadig, yéani
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para otoritesince normal olarak artirilan para arzindaki daha yiik-
sek nisbetteki bir artisin ekonominin denge-biiyiime yoluna yaklas-
ma hizim etkileyip etkilemiyecegi, ve ¢cok daha &nemli olarak, para
arzindaki degisme oram farkhliiginin denge-biiylime yolundaki fert
basina hasila ve tiiketimi etkileyip etkilemiyecegi sorusu ortaya gik-
maktadir.

Incelemede basitligi temin igin, para otoritesinin para arz bii-
yime oranini tesbit etmedigi fakat para miktarindaki biiyilime¥i;
hedef olarak kabul edilen bir fiat enflasyonu veya deflasyonu sagla-
mak veya diger sartlar1 sabit farzederek daha yiiksek bir enflasyon
veya daha disiik bir deflasyonu gerceklestirmek icin, istedigi gibi
ayarhyabilecegi farzedilmektedir. Bu faraziyeye gore, eger ekonomi
uzun dénem denge-kapital-hasila oranin altinda cahsiyor ise, para
arzindaki artis; nihayetinde niifusun biliylime oram ile para otorite-
sinin fiat seviyesinde yapacag1 degisme orani (bu oran negatif te ola-
bilir) toplamina yaklasacak sekilde, kapital birikimi arttikca gittikce
azalan bir oranda arttirilacaktir. Ayni zamanda, para otoritesinin al-
tin ¢ag yoluna dogru ekonomiyi kaydirabilmesi icin ekonominin den-
ge-biiyiime yolunu etkileyip etkiliyemiyecegi bir poltika sorunu ola-
rak ortaya atilmaktadir. Daha evvel ileriye siiriildiigii gibi, herneka-
dar béyle bir amacin arzu edilir oldugu hakkinda gergek ve hakh
bir sebep yoksa da konunun bu sekilde formiile edilmesi biiyiime
teorisinin 6zii ile uzlagmaktadir.

B. Keynezyen Sabit Tasarruf Orani Modeli (°)

Toplam tasarrufun toplam gelirin sabit bir oram oldugu kabul
edildiginde, ister isgiicii basina kapitalin artmasile olsun isterse ka-
pital-emek oram sabit kalmak sartile isgticii sayisindaki biiylime se-
bebile olsun, ekonominin biiylimesile reel balanslarin da biiylimesi
tasarruflarin dayandig cari gelirin hesaplanmasinda esas teskil eden
cari reel hasilaya yapilmis bir ildve olarak gériinmekte ve bu sebep-
le tasarruf-hasila oranini yiikseltmektedir. Bununla beraber, reel
balanslarin bilyiimesi ayni zamanda tasarrufu azaltir, glinki ilave
reel balanslar da elde tutulacagina gére bunun net tesiri saf bir

(9) «:Economica» daki makalemizin aksine, ister toplam tasarrufun
toplam gelirin sabit bir orani oldugu kabul edilsin isterse fert l?a:?l-
na tasarrufun fert basma gelirin sabit bir oram oldugu farzedilsin
netice farketmez,
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trampa ekonomisine kiyasla materyel kapital i¢in ayrilan tasarrufun
hasilaya oram verildiginde, reel balanslardaki mutlak artig arzu edi-
len reel balans-hasila orami (!°) nekadar biiyiik olursa o kadar bii-
yiik olacak ve bu sebeple reel yatirirmin hasilaya oranindaki diisme
de o odlgliide biiylik olacaktir. Gergekte, toplam hasilamin biiytime
nisbeti bir veri olarak kabul edilemez, fakat reel yatirimin hasilaya
orani ile yakindan ilgili olacaktir; ve kolayca isbat edilebilecegi gibi
bu iliskiye bagl olarak reel yatirimin hasilaya oram ile ters yonde
bir degisme gdsterecektir, (1)

Reel kapital geliri orani kapital-emek orami (veya fert basmna
hasila) tarafindan tayin edildigine gore arzu edilen reel balans-ha-
sila oram, para otoritesi tarafindan devam ettirilen fiat yiikselis ora-
ninin tersi yoniinde degisecektir. Boylece, materyal kapital yatiri-
minin hasilaya oram para otoritesi tarafindan siirdiiriilen fiat yiikse-
lis orani ile ayni yonde degisecektir. Bu, karsiliginda, ne él¢tide bir ge-
nisleyici para politikasi takibedilirse (ekonominin fert bagina den-
ge-gelir seviyesinin altinda herhangi bir noktada calismas: halinde)
ekonomik biiylimenin o olciide daha hizl olacagim gésterir ve ekono-
minin uzun dénem denge-biliylime yolunda ulasacag: fert basina ka-
pital seviyesinin daha yiiksek olacagim ifade eder.

Modelin mekanigi Sekil 8 de gosterilmektedir. Sekilde Oy, Okn,
ve Osk daha evvelki sekillerdekinin aynidir. Oy’ fert basina harca-

(10) Alternatif olarak, bu oran reel balanslarin, hasila ve reel balans-
lardan meydana gelen «harcamlabilir gelir» e oram olarak ta ali-
nabilir.

(11) Fert basina hasila = y = f (k). Farzedelimki fert basimma harcana-
bilir gelir y¥ = y (1 4+ bg); burada b arzu edilen reel balans - hasila
orani ve g ise bilylime oranidir. Tasarruf sy’ olacak ve reel balans-
lar1 yiikseltmeye ayrilacak tasarruf bgy olacaktir. Reel tasarruf

s (y) —sy [1_—-bg (—i——l)]ga ¥/y.¢ (y) +1(—f/y . K)n
olduguna goére
b (1—s) 4+ (—f/y.®On
LE B g— s

ve aciktir ki ds” (y)/db (O Bu hususun isbatinda daha evvel yapmis
oldufumuz hatanin diizeltilmesini JJohn Black’e borcluyum.

s'(y)=sy(l —
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nabilir gelir olup (fert basina) hasila ile reel balans-hasila orani b,
ve cari bliylime orami g tarafindan tayin edilen reel balanslardaki
cari artis toplamina esittir. Toplam tasarruf Os’ (y)=Osy(1—(1/s
—1) gibi olup reel yatirim igin ayrilabilecektir. Dikkat edilecegi gi-

9=y Ci+g)
il 9

kn
— -_'53'
— Ss
P T-l
e L e s G )
g st g
k3 590-(3 -1)3b)
o : ik,
Sekil, 8

bi g kendisi s’ (y) nin bir fonksyonu oldugundan b deki degisikligin
etkisini temsil etmek i¢in Oy’ nin sadece kaydirilmis olmas: yeterli
degildir. Bununla beraber bir evvelki dip notunda yapmis oldugu-
muz ishat gostermektedirki boyle bir ameliye bize dogru olan ce\}ab;
vermektedir. Bunun yaninda, bu incelemenin ana fikri Os’ (y) nin
kapital ihtiyaci egrisi Okn yi kestigi ve bu noktada hasila biiyiime
orami g nin iggilicliniin biiylime orami n (!?) ye esit olmasini gerekti-
recek T noktasindaki denge ile ilgilidir. Oy’ ve Oy arasindaki iligki
etkileri birbirinin zitt1 baz1 faktorler tarafindan tayin edilmektedir.
y nin yiikselmesi halinde reel kapital geliri oram, arzu edilen reel

(12) Uzun vade denge - bilyiime yoluna dogru gidis siirecinin dinamizmi
gerek bu modellerde gerekse daha sonra incelenecek modellerde
kansik ve sekille izihi kolay olmayan belirsiz meseleler ortaya

cikarmaktadir.
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balans-gelir oramini ve y’ nin y e oramim yiikseltecek sekilde diis-
mesi gerekir; diger taraftan, y deki bir artma daha yiiksek bir ka-
pital-hasila oranina ve bu sebeple bir tinite hasila basina daha dii-
siik oranda bir kapital entansitesine yol agacagindan biiyliime ora-
nminda bir digme anlamina gelecektir; ve bu biliylimenin gerektirdigi
ilave balanslarin gelire oraninda bir diismeyi gerektirecek ve bu yiiz-
den de y'nin y ye oram diisecektir. Arzu edilen reel balans-gelir ora-
m b nin degeri, diger sartlarin degismemesi hélinde (ceteris pari-
bus), para otoritesince uygulanan hedef fiat artisinin kiigiik olmasi
halinde daha biiyiik, veya hedef fiat artiginin daha biiyiik olmas1 ha-
linde daha kiiciik olacaktir, Boylece, Os’(y) nin Okn ile T noktasin-
daki kesismesi para otoritesince tesbit edilen hedef fiat deflasyonu
oraninin daha diigiik veya hedef fiat enflasyonunun daha yiiksek ol-
masi halinde diyagramin daha saginda yer alacaktir. En iist si-
nir, arzu edilen reel balans oramimi sifira yaklastiracak olgiide
yiiksek bir enflasyon nisbetinin (*?) yer aldigy T’ noktas: ile tayin
edilecektir.

Bu modelde, bu sebeple, gerek ekonominin denge-bliyiime yo-
luna yaklasma hizimin parasal genisleme oranindan bagimsiz olup
olmamas1 anlaminda, gerekse, bundan daha 6nemli olarak, ekonomi-
nin denge-yolunun ozelliklerinin para politikasindan bagimsiz ola-
rak tesekkiil edip etmeyecegi anlaminda, para notiir degildir. Buna
gore, belli sinirlar iginde bu modelde para politikas: ekonomiyi altin
cag sartlarina ulagtirmada kullamilabilir. Eger ekonominin tasarruf
yonelimi ekonomiyi reel yatirnmin (materyel kapital birikimi) hasi-
laya oranimi altin ¢ag oraminin listiine gikarirsa bu para arzinin da-
raltilmasile deflasyonist bir fiat trendi yaratilarak onlenebilir. Bu-
nunla beraber, boyle bir deflasyonist politikanin uygulanmasi simirh
olabilir; para ‘fayda’ hizmetleri saglarken eger materyel kapital sa-
dece gelir temini igin talep ediliyorsa, deflasyon sebebile paranin
saghyacag gelir oranm reel yatirimin geliri oranindan yiiksek ise reel
yatinmin yapilmayacag: kabul edilecektir. (Her iki kiymete-para ve
reel kapital-bir risk atfeden ve risk-énleme durumunu da igine alan
daha genel bir portfolye dengesi modelinde boyle bir faraziyeye ge-

(13) Bu durum, halkin para otoritesine borglanmasinin 6nlenmis oldu-
gu faraziyesinden hareket eder ki maliye politikasi yoniinden boy-
le bir faraziye ¢cok daha az bir gergek pay: tasir.
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rek yoktur) Diger taraftan, eger ekonominin tasarruf ydnelimi reel
yatirim-hasila oramini altin cag oranimin altina diisiirecek sekilde
ise, para arzindaki genisleme oramim arttirarak tasarruf orani o po-
zisyona itilebilir. Béyle bir politikanin azami siniri, reel balans-gelir
oranimi c¢ok diigiik bir seviyeye yaklagtiracak ve reel yatirim-hasila
oramim ekonominin tasarruf oranina yiikseltecek bir enflisyon nis-
beti olacaktir; bu nisbet yine de, fert basina maksimum tiketimi
saghyacak altin gag sartinin gerektirecegi nishetten daha diisiik ola-
bilir.

Hemen biitin neo-klasik modellerde oldugu gibi bu modelde de
tasarruf oranina bagl olarak elde edilen reel tasarruflarin, yatirim
geliri nisbeti ne olursa olsun kapital mallarina yatirildig: farzedil-
mektedir. Keynesyen iktisatcilar ekseriyetle yatirim sahiplerinin
belli bir minimum yatirim geliri talep edeceklerini farzederler ve
yatirim gelir nisbetinin bu seviyenin altinda olmasi hilinde fertle-
rin tasarruflarin1 nakit olarak tutacaklarimi kabul ederler. Bu mo-
delde bdyle bir davramisin hasil edecegi sonug; ekonominin denge
kapital-emek oranina ve uzun dénem denge-biliylime seviyesine ulas-
masinda gerekli reel yatirimin yapilabilmesi i¢in ihtiya¢ olan mini-
mum yatirim gelirinin saglanmasi, bunu temin igin de fert basina
reel balanglarin reel tasarruf-hasila oramin uzun dénem denge-biiyii-
me seviyesine karsit olan reel tasarruf-hasila oranina diistirecek se-
kilde deflasyon yolu ile nakdi balanslarin reel kiymetinde bir artig
saglanmasi olacaktir. Ayni netice, deflasyona basvurulmadan, para
arzinda yeteri olgiide saglanacak bir genisleme yolu ile de bagarila-
bilir. Bununla beraber, yatirim sahibinin farzedilen yéndeki davra-
ms1 keyfi bir yarsayim olup daha ziyade nakdi balanslar {izerine
(gercek ve iimit edilen) gelir oranimin tamamile sifir oldugunu ka-
bul eden Keynesci varsayimdan miilhemdir; eger bunun yerine nak-
di balanslar iizerine gelir oranimin (gergek ve iimit edilen) eflasyon
nisbeti ile ters yonde degistigi, ve yatirim sahiplerinin reel yatirrm
iizerine elde ettikleri gelir nisbeti ile nakdi balanslar lizerine gelir
orani arasinda minimum bir pirim talep ettikleri farzedilse, ekono-
minin uzun vade denge-biiyiime orani, reel yatirim geliri oraninin
bu pirim ile niifusun bliyume orani toplamindan para arzindaki bii-
yiime oranmmmn (son iki oran arasindaki fark para arz lizerine sag-
lanacak gelir oranin1 vermektedir) cikarilmasindan dogacak orana
esit olmasim gerektirecektir; ve bir evvelki paragrafta aciklanan si-
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nirlar dahilinde, para otoritesi para arzindaki biiylime oram iizerin-
de oynama yaparak pirim ig¢in yatimm sahiplerinin talebini karsila-
yabilir,

Bu model ile ilgili incelemeyi bir sonuca baglamak gerekirse,
dikkat edilecegi gibi analiz, emegi ‘verim birimleri’ yéniinden yeni-
den tarif ederek Harrod tipi nétiir teknik gelismeyi de igine alacak
sekilde genisletilebilir.

C. Reel Balanslarin Fayda Saglamasi

Bir evvelki kisimda inceledigimiz model, geliri, cari hasila wve
ekonomik gelisme slirecine bagh olarak saglanan ilave reel balans-
lar toplam olarak tanmimlamakta idi. Bununla beraber, reel balans

_talebi ile ilgili faraziye, reel balanslarn, ilk elde, reel tiiketim ve
reel gelirin bir parcas1 gibi kabul edilebilecek ve fertlerin tasarruf-
larim tayin eden gelirin tamimi igine sokulabilecek bir ‘kolaylhk hiz-
meti’ veya faydasi saglhyacag: faraziyesini de kapsamaktadir.

Gelirin bu elamanmin etkisinin dikkate alinmas: reel balans ge-
lirlerinin etkisini analiz eden bir evvelki incelemenin gésterdiginin
aksine bizi, para politikasinin tesirli olabilecegi yoniinde bir netice-
ye gotiirecektir. Ciinkii reel balans gelirlerinin, bir kisminin (sabit
tasarruf oraminda) tasarruf edilecegi, bir gelir unsurunu tegkil et-
mesi ve bdylelikle materyel kapital i¢cin yapilacak yatirima ayrilan
hasila nisbetini azaltmasi yaninda reel balanslarin temin ettigi hiz-
metten tiiketime tabi bir gelir unsuru tegkil etmekte ve boylelikle
(yine sabit tasarruf oraninda) fiziki hasilamin tiiketime giden pay-
m diisiirmekte ve reel yatirim-hasila oranini yiikseltmektedir. Ma-
demki, herhangi bir fert basina hasila seviyesinde (ve buna karsit
olan reel kapital geliri oraninda) arzu edilen reel balans-hasila ora-
ni, para otoritesince sirdiirillen fiat yiikselis oram ile ters yonde
degisecek, ve reel tasarruf-hasila oram1 para politikasi1 nekadar az
genigleyici veya nekadar cok daraltici olursa o olgiide yitksek ola-
caktir (3imdilik, para politikasimin ilive reel balans gelirleri yolu ile
tasarrufa yapmis oldugu etkiyi dikkate almiyoruz). Bunun neticesi
olarak ta, para politikas:1 (hedef fiat degisme nisbetini gerceklestire-
cek bir gsekilde) nekadar az genisgleyici (veya nekadar ¢ok daraltici)
ise uzun vade-denge seviyesinin altindan baglamas: kaydile ekonomi
daha hizli biiyliyecek ve fert basina uzun donem denge-hasila sevi-
yesi daha yliksek olacaktir, Bununla beraber, bu dneri daha énce
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bahsedilen fiat deflasyonu nisbetinin reel balanslar iizerine saglaya-
cag1 gelir nisbeti reel yatinmim gelir oranindan daha yiiksek olmasi
halinde, yatirnmin durabilecegi ihtimali ile kayithdur, (Boyle bir
modelde reel kapital karsisinda paranin likidite Ustlinliigline sahip
oldugu kabul edilirse, reel balanslar iizerine elde edilebilecek maksi-
mum gelir, bu sartlar altinda reel kapital iizerine elde edilebilecek
glirden likidite pirimi kadar az olacaktir.) Buna gore, para politika-
sinin nakdi balanslarin temin ettigi hizmet yéniinden etkenlgi dikka-
te alindiginda, para iki anlamda da, hem cari bliylime nisbetini etki-
lemede ve hem de uzun dénem denge-biiyiime yolunun &zelliklerini
etkilemede, nétiir degildir,

Mademki reel tasarruf nisbeti (materyel yatirimin hasilaya ora-
ni1) para politikas: tarafindan, gelirin bir unsurunu teskil eden mev-
cut ve ilave edilen reel balanslar ve dolayisile bunlann sagladig
fayda yolu ile etkilenmektedir, ve ters yonde olmakla beraber bu et-
kilerin farkli bir sekilde tayin edilcegi ve devam edecegi beklenmek-
tedir. Reel balanslarin ayni zamanda bir fayda sagladigy da géz 6niin-
de tutulmasi durumunda, para yukarida bahsedilen iki anlam-
da da nétiir kalamaz. Bununla beraber, konunun bu yénden ele ah-
nis1 ekonominin denge-biiylimesi {izerinde para politikasimin etkisi
tizerindeki belirsizligi ortadan kaldirmaktadir, Fazla enfladsyonist bir
para politikasi; reel balans gelirinin biiylimeyi tesvik edici (uzun
dénem denge hasila yiikselisi) tesirinin, artan reel balans miktarina
paralel olarak bir {inite reel balansin sagladigi faydanin azalmasinin
biliylimeyi engelleyici (uzun donem denge-hasila diisiigii) tesirinden
fazla olup olmayisina bagh olarak, fert basina hasilanin cari biiyiime
nisbetini ve uzun dénem denge-biiylime nisbetini yiikseltebilir veya
disiirebilir,

Burada pek goze batmayan fakat ziyadesile énemli olan nokta
konuyu daha evvel tamimlanmis olan altin g¢ag sartlarina ekonomiyi
sevketme agisindan tartismanmin artik dogru olmayacagidir. Reel ba-
lanslarin fayda saglayic: yonii dikkate alindiginda, altin gag durumu-
nun iki kriter agisindan tanimlanmasi gerekir : fert bagina mal tiike-
timini maksimize etmek icin altin cag sartlarim kargilayacak bir ta-
sarruf orammin segimi, ve reel balanslarin sagladigi fayday: maksi-
mize etmek icin altin gag sartlar altinda reel kapital {izerine sagla-
nacak gelir oranina esit olacak defladsyon nisbetini temin edecek bir
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para politikasinin uygulanmasi. (Mademki bu gelir nisbeti ekonomi-
nin biiylime oramna egit olacaktir, bahsedilen ikinci sart sabit bir
nakdi para stokunun siirdiiriilmesile gerceklestirilmis olacaktir.)

Altin cag sartlarmmin gerektirdigi tasarruf oramindan farkh bir
tasarruf oramimin varhigi halinde problem, uzun dénem fert basina
mal tiiketimi ve reel balanslarin sagladigi hizmetleri maksimize ede-
cek olan para politikasini segcmek olacaktir; ve bir para politikas:
mevceut tiiketilebilir mallar ve reel balanslarin sagladig: fayda iize-
rine zit tesirler yaratabilecegine gore, para politikasinin mevcut ti-
ketilebilir mallarin miktarimi maksimize etmeyi, yani ekonomiyi yal-
niz mal {iretimi yoniinden altin cag durumuna itmeyi amac edinmesi
gerekecegini farzetmek dogru olmayacaktir. Ozellikle, para politika-
simin ilave reel balans temini yolu ile hasil edecegi etkinin onun fay-
da saghyarak temin edecegi etkiden daha fazla oldugu farzedildigin-
de fazla enflisyonist bir para politikas1 materyel yatirnrm oranim
yiikseltecek, ve ekonominin tasarruf orami onu trampa ekonomisi
sartlari altinda dahi altin ¢ag durumunun altinda bir seviyede tuta-
caktir. Enflasyonist bir politika fert basina hasila ve mal tiiketimini
ylkseltecek, fakat reel balanslarin sagladigy fayday: mal tiiketimini
vikselttiginden daha fazla distirebilecektir. Uzun doénem fert basi-
na toplam denge-tiiketimi maksimize etmek icin takibedilecek en
uygun politika agiktir ki ilgili parametrelerin karsihkli etkisinden
dogacak neticeye bagli olacaktir,

Bu modelin geometrik bir gortintlisiinii tegkil etmek igin reel
balanslarin sagladig: fayday: olcebilecegimizi farzetmek gereklidir.
Bu maksatla reel balanslarin sagladigy fayda fertbasina gelirin bir
parcasi olarak reel balans-gelir oraninin yiikselen bir fonksiyonu ola-
rak farzedilmekte ve u (b) ile temsil edilmektedir. Burada du/db>0
ve d?u/db2<O olup u (b) reel balanslarin doyum noktasini temsil
eden bir maksimuma ulasir. (1)

(14) Milli gelir hesaplar1 mantifina gore birim reel balans basina sag
lanan fayda, materyel kapital geliri ile reel balans geliri arasmdaki
farka esit bir reel balanslari elde tutmamn alternatif firsat mali-
yeti olarak kabul edilir, r 4+ P’/P, ki burada r materyel kapital ge-
lirini ve P’/P ise nflasyon nisbetini temsil etmektedir. (Para geliri,
P’/P, daha ©Once, harcanabilir gelirin reel balans kisminda hesaba
dahil edilmistir.) Bununla beraber, ameliye ekonomik olarak bir-
takim manasiz sonuglar ortaya cikarmaktadir. Gelirin bir parcasi
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Bu modelin mekanigi Sekil 9 da gosterilmektedir. Sekilde Oy,
Okn ve Osy daha evvelki sekillerdekinin aynisini temsil etmekte-
dir. Oy“ fert basina harcanabilir geliri yeni tarifine gore temsil
etmekte olup, fert basina cari hasila y; daha evvelki modele gore ta-
yin edilmis olan reel balanslardaki hélihazir artis bgy, ve reel ba-
lanslarin sagladigi hizmetlerin tahmini kiymeti u(b)y nin toplamina
esittir. Toplam tasarruf Osy”, ve materyel kapital yatirim: icin mev-
cut tasarruf ise Os”(y)= Osy(1—bg) (1/s —1 —u(b) /bg) dir.

‘j"g 3(\-\— bq + u(b))
9

Sekil. 9

olarak hesabedilen fayda (r 4 P’/P)b dir. Burada b r 4+ P/P ile
ters yonde degismektedir; eger reel balans talebi maliyet yoniinden
elastik degilse, formiil bu kaynaktan hasil olacak reel gelirin reel
balans hasila oram nekadar diisiik olursa okadar yiiksek olacagim
gosterir; ve her halikdrda formiil reel balans talebinin doyum nok-
tasina (— P’/P = r ki reel balanslari tutmanin maliyfati yoktur)
gelmesi halinde fert basina toplam harcanilabilir gelir, diger $art.1a-
rin aym kalmasi halinde, daha diisiiktiir. Bilinen rnuhas_ebe bi.iy_ilk-
liikklerinden ¢ok ekonomik refah iizerine olan tesirlerini a!:settlre-
. cek bir ameliye takibetmek daha tercih edilir gériinmektedir.

Burada uygulanan yaklasim, reel balans tutmadap.doéac_anlc
reel gelirin Slgiilmesini yogaltilan nakdi balans }?iz'metlerimn de ila-
vesiyle talep egrisinin altindaki alamin entegralini bulmak esasina
dayanir. Bu cesit bir yaklasiminin bilmen“zorluklarl, bu quehn
amac1 yoniinden mallarin tiikketiminin marjinal faydasi sabit kabul

edildiginde, dikkate alinmiyacaktir. &
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Bir evvelki modelde oldugu gibi, dikkat edilmelidir ki g, s” (y)
nin bir fonksiyonudur ve buna giore b deki degismenin tesirlerini
temsil etmek icin Oy” ve Os”(y) egrilerini sadece kaydirmak yet-
memektedr; fakat modelin bu sekilde kullanisi ashnda dogru olan
cevaplarn vermektedir. '

Fert bagina hasilanin yiikselmesi halinde Oy ye bagh olarak di-
ger egrilerin genel hareketlerini tayin eden faktorler bir evvelki mo-
del vesilesiyle -reel balanslarin sagladig: faydanmn tesiri u(b)y harig-
tartisilmigti. Fert basina hasila yiikseldiginde materyel kapital iize-
rine gelir oram diigecek ve b yiikselecektir, boylece gelirin bu kismi-
nin hasilaya oram yiikselecektir.

Egriler cizildiginde Os”(y) Osy nin altinda uzanacaktir, ¢yleki
bir evvelki modelde oldugu gibi uzun dénem denge noktasi TV, TV nin
solunda yer alacaktir.

Bununla beraber, egrilerin bu iligkileri ve denge durumlan
fazla onemli degildir, fakat reel balanslarin sagladigi fayda yolu ile
tasarruf orani tlizerinde hasil ettigi tesirden ildve reel balanslarin
temin ettigi tesirin daha fazla olduguna dair dolayh bir faraziye bu-
rada yer almaktadir, ve cebirsel olarak (1/s —1), u(b)/bg den bi-
yiiktiir. Eger bunun aksi dogru olsaydi, Os”(y) Osy nin {izerinde
uzanacakti ve T, T" nin saginda yer alacakti, Bu iki sebeple alterna-
tif bir ihtimal de mevcut olabilecektir. (%)

Bir defa, -Oy egrisinin yatay eksene dogru biikiilmedigi farazi-
yesine dikkatimizi toplayarak- fert bagina kapital ve fert basina ha-
sila ayni tasarruf oraninda parasal bir ekonomide parasal olmayan
bir ekonomiye kiyasla daha yiiksek olabilir. Daha 6nce inceledigimiz
Keynesyen goriiste reel blanslarin fayda saglamas1 yoniinden ihmal
edilmesi, tasarruf oramimin sabit olmasi halinde, fert basina mater-
yel kapitalin ve fert bagina hasilanin uzun dénem denge noktasinda

(15) Ayni zamanda, dikkat edilecegi gibi, kapital - emek orami yiiksel-
diginde mademki u (b)/b ve g beraberce diiseceklerdir ve Os” (¥).
ile Osy arasindaki iliski u (b)/bg_ve (1/s — 1) nin nisbi biiyiikliik-
lerine bagh olmaktadir, Os” (y), Osy yi bir veya daha fazla sayida
kesebilir.
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parasal bir ekonomide parasal olmayan bir ekonomiye kiyasla daha
diisiik olacag: seklinde hatall bir neticeye gétiirmektedir. (19)

Ikinei olarak, Os”(y) egrisinin Osy egrisinin altindan veya fiis-
tinden ge¢cme durumuna bagh olarak, arzu edilen reel balans-hasila
orani b yi diisiirecek bir etkide bulunacak fazla enflasyonist bir po-
litika: Os”(y) egrisini yiikseltecek veya diisiirecek, ekonominin uzun
dénem denge-biiyiime yoluna yaklasim hizim yiikseltecek veya di-
slirecek, ve fert basina uzun dénem kapital ve hasilay: artiracak ve-
ya azaltacaktir. Béylece, daha 6nce ifade edildigi gibi, para biiylime

ile ilgili iki anlamda: 1— uzun dénem denge sartlan hari¢ ekonomik
biiylimeyi etkileyerek, ve 2— uzun donem denge-biiyiime yolunun

ozelliklerine tesir ederek etkin bir arag olma niteligini gostermekle
beraber bu etkiler bir evvelki modelden farkl olarak tek bir dog-
rultuda olmayip fakat daha cok mevcut sartlara gore degisme gos-
terecektir,

Ne yazikki, diyagramatik teknigi para politikasinin uzun dénem
denge-biliylime durumunda toplam tiiketim tzerindeki etkisini ince-
lemeye elverigli sekilde gelistirecek agik ve sade bir yol gériinme-
mektedir, giinkii paranin genisleme oramindaki bir degisme hem y”
egrisini ve hem de s’(y) egrisi ile kn egrisinin kesisme noktasim
kaydiracaktir.

D. Arzu Edilen Servet-Gelir Orani Modeli

Daha once belirtildigi gibi, gelirin sabit bir oraminin tasarruf
edildigine dair Keynesci varsayim ¢ok az bir teorik anlam ifade et-
mektedir. Tasarruf etmeyi ferdin servetini reel gelirinin belli bir
oranina ¢itkarmak ve bunu devam ettirmek arzusundan dogan bir
motife bagliyan alternatif bir teori ve buna bagh ortaya cikan neti-

(16) James Tobin'in bana gosterdigine gore, bu sekilde trampa ekono-
misi ile para ekonomisinin kiyaslanmasi dogru bir hareket degildir,
ciinkii bu, para ekonomisinde paranin oynadigl rolii trampa eko-
nomisinin nasil ifa ettigi sorusunu cevaplandirmamaktadir.
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celer Sekil 10 da gosterilmektedir. Sekilde toplam servetin hasilaya
arzu edilen oram1 OR egrisinin eg@iminin tersi ile ifade edilmektedir.
P, noktasindaki reel denge ile materyel kapita' Ok, beser kapital k K,
ve reel parasal servet K;w; olup toplam servet Ow, e ulagmakta-

=

3
x*®
b
R= K'\'ﬁ)
de
Y9,
we kn
W | *
- 4q4=--—4=3D=r(W-w)+kn
F |
3 4
< K, K,wn ke W‘I‘ KC w: i

Sekil. 10

dir. Para stokunun reel kiymeti: parasal olmayan servete veya (da-
ha kompleks bir gsekilde) materyel kapital geliri oram, hasila, ve pa-
ra arzindaki bliylime oranina bagh olarak tesekkiil eden reel balans
geliri oranina iligkin olarak degisen ‘arzu edilen reel nakdi balans’
orami yolu ile toplam servete baglanan ‘arzu edilen nakdi balans’ la-
rin degerine esittir. Reel yatirim-hasila oranimin kismen cari ser-
vet-hasila oranin1 devam ettirmek ve kismen de OR servet gelir ora-
nin1 arzu edilen nisbete yiikseltme arzusu tarafindan tayin edildigi
farzedilmektedir. Uzun dénem denge hasila Oye, fert basina mater-
yel kapital Oke, fert bagina beseri kapitalin degeri keKe, ve fert ba-
sina reel parasal servet KeWe dir. Daha once inceledigimiz reel mo-
delin aksine kapital gelir oranimin gelirin servete arzu edilen oranm-
dan daha yiiksek olmasi gerekir. Bunun yaninda, uzun dénem denge-
biiyiime sartlar: altinda parasal servetin toplam servete oram nekadar
diigiik olursa kapital geliri oran1 okadar diisiik ve uzun dénem den-
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ge-bilylime noktasindaki fert bagina hasila seviyesi okadar yiiksek
olacaktir.

Bu gartlar altinda hasila biiyiime oraminin niifusun biiyiime ora-
nina esit olmas1 ldzim gelecegine goére, nakdi balanslar iizerine elde
edilecek gelir oran1 ve netice olarak ta parasal servetin toplam ser-
vete arzu edilen orani para arzindaki artis oranmimin azalan bir fonk-
siyonu olacak, ve boylece para arzindaki yiikselis oraninin, fert ba-
sina parasal olmayan kapital yiikselen bir fonksiyonu ve kapital ge-
liri oram ise azalan bir bir fonksiyonunu teskil edeceklerdir.

Bununla beraber, meselenin bu sekilde formiile edilmesi, arzu
edilen para-servet oramina reel kapital geliri orammin etkisini dik-
kate almamasi sebebile bir hayli yaniltici olmaktadir, Bu iligkinin
acik bir goriintlisii, parasal olmayan srevetin (Ke) baslangic seviye-
sinden hareket ederek, arzu edilen para-servet oranindaki bir yiikse-
lisin hasil ettigi tesiri dikkate almak suretile ortaya konulabilir. Bu
yiikselme, daha sonra normal dlgiide devam etmek iizere, fiat sevi-
yesindeki bir defaya mahsus bir degisme ile temin edilecektir. Fert-
ler toplam servet-gelir oranmin arzu edilenden yiiksek oldugunu
gordiigiinde, parasal olmayan servet te dahil, ellerindeki serveti
azaltmaya bashiyacaklardir. Bu servet yogaltimn materyel kapital
geliri oranim1 ylikselterek arzu edilen para-toplam servet oranim
diigiirecek, ve bu suretle dengeyi yeniden saglamak igin liizumlu
servet azalis hizin1 yumusatacaktir. Alternatif olarak, para politika-
sinin bir hedef-fiat degismesi oranim1 amac edindigi faraziyesi altin-
da, fert basina hasilanin degisik seviyeleri i¢in toplam gergek serve-
ti temsil eden bir OW dogrusu tegkil edilebilir ki, bunun OR ile ke-
sistigi nokta denge-biiyiime yolunun ozelliklerini aksettirecek ve
hedef-fiat yiikselmesi oram1 nekadar diisiik olursa (veya hedef-fiat
diisiisii nekadar yiiksek olursa) OW okadar sagda uzanacaktir. Bu
nunla breaber bu sekil bir ameliye, kesisme noktasi harig, ekonomi-
nin biiyiime seyrini OW ile ifade etme zorunlugunu dogurur.

Daha once bahsedilen Keynezyen modellerde oldugu gibi, bu
modelde de ekonominin denge-biliylime yolundaki ozelliklerinin pa-
ra arzindaki degisme oranindan bagimsiz olup olmamas: yo6niinden
para uzun dénem denge anlaminda nétiir degildir. Bunun aksine
olarak, para otoritesi para arzindaki genisleme oramm yiikselterek
f;eya diigiirerek denge-biiyiime durumunda fert bagina hasila ve ka-
pitali yiikseltebilir, veya dusiirebilir. Bdylelikle para otoritesi eko-
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nomiyi arzu edilen servet-gelir oramina, ve yapilacak deflasyonun
materyel kapital geliri oranim1 gegmemesi kaydile altin ¢ag sartlar-
na erigmeye dogru hareket ettirebilir., Bununla beraber, daha 6nce
de belirtildigi gibi, nakdi balanslarin sagladigi hizmetlerin gelir ve
tilketimin tamimlarina dahil edilmesi gerekir; altin ¢ag durumunun
gerektirdigi uzun doénem para politikasi bu sebeple bahsedilen iki
sinirlamaya tabi olarak (elde reel balans tutumunun sagladig: hiz-
metlerin kiymetini de igine alan) niifusun bliylimesini karsilamaya
yeterli kapital ihtiyacini sagladiktan sonra geriye kalan harcanabilir
gelir fazlasim maksimize etmek olacaktir.

E. Sonug: Tasarruf Yonelimi ve Igsel Para

Bir evvelki ara boliimlerde incelenen modellerde para politi-
kasinin denge-biiyiime yolunun ozelliklerini etkileyip etkilememesi
gibi temel bir anlamda paranin nétiir olmayisinin ana sebebi, bu mo-
dellerin tasarruf davranisim1 yatirnm geliri oranimin disinda diger de-
giskenlere baglamalarindan ileri gelmektedir. Eger daha geleneksel
bir yaklasimla tasarruf tiiketim mallarinin bir ara (intertemporal)
safhasi olarak ele alinsaydi, tasarruf davranimi sosyal zaman tercihi
orani tarafindan tayin edilen bir minimuma gelir oram diislinceye
kadar, menkul veya gayrimenkul kiymet biriktirme arzusu olarak
temsil edilecekti ve paranin uzun dénemde nétiir olusu yeniden tesis
edilmis olacakt:, (*7) Bununla beraber, bu, bilhassa (servetin ya reel

1 bir gelir oranimin oldugu bir para ekonomisinde, zaman tercihini
servet stoku ve kompozisyonundan bagimsiz olarak ele almay1 ge-
rektirecektir ki, dogrulugu oldukeca siipheli bir faraziye olacaktir.

Simdiye kadar incelenen modeller «digsal para» modelleri olup
reel balanslarin materyel servete kapital mallar seklinde bir ilavesi
olarak farzedilmistir. Eger bunun tersine olarak, para 6zel borg kar-
sihg yartailmig bir i¢ para olarak farzedilseydi -simdilik faizsiz
borg alip faiz karsihginda borg vererek elde edilen banka kirinin ne
sekilde degerlendirilecegi sorusunu bir tarafa birakarak- reel ba-
lanslar materyel servete net bir ilave tegkil etmeyecek fakat bunun

(17) Bu yakla;im sekli Miguel Sidrauski’'nin Chicago Universitesinde
yazmis oldugu doktora tezinde uygulanmistir.
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yerine elde materyel servet tutmanin dolayli bir vasitasimi tegkil
edecekti. Bu héalde, para politikasi, gelirin bir parcas1 gibi farzedilmis

olan ilive reel balans miktarimi (arzu edilen para-gelir orami yolu
ile) etkileyerek bﬁyﬁmeyi ve buna bagh olarak materyel tasarruf
oranmini etkilemiyecektir. Bunun yerine, para politikasimin biiylime
iizerine etkisi, hedef-enflasyon veya deflasyon orammn reel balans-
larin sagladig: fayda lizerindeki tesiriyle simirh olacaktir.

Bununla beraber, boyle bir etkinin varligi «digsal para» mode-
linden kaynagimi alan ve paranin bir faiz geliri ta;imadigin:, bunun
neticesi olarak ta para politikasimin nakdi balanslar {izerine sagla-
nan gelir oram lizerinde bir degisme yapabilecegini kabul eden bir
faraziyeden ileri gelmektedir. Boyle bir faraziye ileri siirmek icin
herhangi bir hakli sebep yoktur. (%) Cok gelismis tilkelerde paradan
daha 6nemli bir 6deme vasitasi olan vadesiz mevduat {izerine faiz
o6denmeyisi bir tabiat kanunu olmaktan ¢ok hukuki bir sinirlamanin
neticesidir ve énemli bir &lglide, farazi faiz gelirine kars1 yapilan hiz-
met masraflarinin diisiiriilmesi ile bu tahditten kurtulunabilir. Dog-
rulugu bir hayli stipheli (*?) bu hukuki sinirlama: ticaret bankalari-
nin ellerinde istem dis1 tuttuklar, merkez bankasinin faizsiz borcu
seklinde goriinen ve gercekte ticaret bankalar iizerine yiiklenmis ve
faiz gelirine denk ozel bir vergi niteligine sahip kanuni ihtiyat had-
di olmasaydi, ticaret bankacilifn sahasindaki rekabet dolayisile va-
desiz mevduat sahiplerine reel kapital geliri oranindan, servetlerini
reel kapital yerine ¢cok daha elverisli bir banka hesab: seklinde tutan
fertlere saglanan mali aracilik bedeli disiildiikten sonra elde edile-
cek bedel miktarinda bir faiz édenmesi seklinde neticelenecekti. Bu
durumda materyel kapital yerine elde para tutmanin maliyeti para

(18) Bunu R. A. Mundell ile yaptigim tartigmaya borg¢luyum.

(19) Ornegin, bakimz. George J. Benston «Interest Payments On Demand
Deposits and Bank Investment Behavior» Journal of Political Eco-
nomy, Vol. LXXII, No. 5, Oct. 1964. S. 431 - 49. Vadesiz mevduat
{izerine faiz 6denmesi durumu gayet iyi bir sekilde bir gok vesile-
lerle meslekdasim Milton Friedman tarafindan incelenmistir.
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yaratmanin sosyal maliyetine esit olacak, ve para ekonomik biiyiime
agisindan nétlir olacaktir. (2°)

Bu netice bizi, simdiye kadar inceledigimiz modellerde parann
notlir olmayiginin ana sebebinin paranin faiz geliri tasimayan bir
kiymet oldugu farazyesinden ileri geldigi gercegine gGtiirmektedir.
(Veya daha genel olarak, paranin sabit bir nominal gelir tasidig: fa-
kat analizde kolaylif1 temin icin bu nominal gelirin sifira esit oldu-
gu kabul edilmistir.) Bu faraziye kismen, bir evvelki paragrafta
dogruluk derecesini stiphe ile karsiladigimiz, para arzim simrlayan
mevcut kurumsal diizenlemelerden oldugu kadar, daha ¢ok para ile
ilgili incelemelerde klasik gelenege bagh olarak dissal para kavra-
minin daha uygun diismesi ve statik denge sartlan altinda paranin
notiir bir rol oynadigim gostermekte ¢ok daha yarayisli olusundan
ileri gelmektedir, Paray1 da igine alan biiyiime modellerinin tegki-
linde parayla ilgili meveut kurumsal diizenlemeleri dikkate alarak
paranin notiir ‘olmadigin1 gostermek yerine para arzim diizenleyen
kurumsal tedbirleri yeniden gozden gegirerek paramn nétiir oldugu-
nu Sneren bir faraziye kullanma yolu tercih edilebilir. Ozellikle, pa-
rayla ilgili diizenlemelerin ellerinde para tutanlara reel balanslar
igin reel yatirim geliri oranina esit bir gelir garanti ettigini farzede-
rek paramin notiirligi temin edilebilir.

(20) Bu sartlarda, fiat istikrarmm devam ettirme politikas: ile faiz nis-
betinde bir deflasyon politikasi arasinda bir tercih yapilmasina
herhangi bir sebep yoktur. Modern paranin daha cok bir icsel para
oldugunun kabulii kismen klasik para teorisyenlerinin deflasyonist
para politikasimin kabulii icin yapmis olduklar: tavsivenin artik
6nemini kaybetmis olmasindan ileri gelmektedir. Eger para tama-
mile icsel para olsaydi ve serbest rekabet hali cari olsaydi, fiat is-
tikrar1 lehine, bunun reel ve nakdi faiz nisbetlerini esit kilacag
hususunda bir fikir ileri siiriilebilirdi.
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