CARPANIN PARASAL YONU (*)

. Jean DENIZET
(Cev. : Doc¢. Dr. Ilker PARASIZ)

GIRIS

Ekonomik hayatin belirlenmesinde genellikle mal akimlarmdan
s0z edilmektedir. Ornegin herhangi bir mal iiretiminden nihai tiike-
timine kadar kolayhikla izleyebiliriz. Gercekte burada bir yon vardr.
Bir akim sbz konusu degildir. Ashinda akim kavraminin kullamlabi-
lecegi tek mal paradir. Para stoklarindaki degismeleri etkileyen
_ davranislarin anlasilmasi icin bu sekilde diisiiniilmesi gerekmektedir.
Bir diger avantaji da, temel ekonomik alisveriglerin akimsal karak-
terlerini hatirlatmaktir : Mal iiretimine baglh gelir dagilimi, bu ge-
lirlerin harcanmasi sonucu mallarin yeniden satin alinmasidir (Ge-
rektiginde yatirilan tasarruflar aracihigi ile). Boylece cari gelir ken-
di kendini besler ve enjeksiyon (banka kredileri aracihg ile) veya
siznt1 (iddihar geklinde) olmadikea sabit kalir.

Boyle bir semaya, ekonomide banka kredileri aracihgl ile yeni
para enjeksiyonu ve bunun sonucu olarak dolagmakta olan para aki-
minda bir artis meydana geldiinde hasil olabilecek geylerin neler
olabilecegini tahmin edebilmek i¢in ihtiya¢ vardir. Ekonomik aras-
tirmalarin en eski tarihlere kadar uzananlarindan birisi de burada
durmaktadir. Kolayca tahmin olacag: iizere bu soruna miktar teo-
risi cevap aramaktadir.

Ekonomide para stoklar ile diger ekonomik biiyiikliikler ara-
sindaki iligkilerle uzmanlar ¢ok eski zamanlardanberi mesgul ol-
muslardir. En basit sekli ile miktar teorisine gore para stoku dog-

(5‘) Bu makale Jean DENZET'in «Monnaie et Financements isimli eserinin 3.
béliimiiniin bir kismimn &zetidir.
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rudan dogruya ve orantili bir sekilde tiim mal ve hizmet fiyatlarin
etkileyecektir. En geligtirilmis sekli ile miktar teorisine gire ise,
para stokundaki deZismeler genel fiyat seviyesini orantili bir se-
kilde etkilese bile, nisbi fiyatlar: yani cesitli fiyatlarm kendi arala-
rindaki iligkileri etkilememektedir. Keza para stoku ne iiretim fak-
torlerinin miktarimi ne de iiretilen ve ahs verise konu tegkil eden
mallarin miktarim etkilememektedir.

Keynes’denberi ise konu para hacminden parasal gelire gecmis-
tir. Keynesgil goriis acisina gore, eger parasal gelir artisim iiretim-
de bir artig izlerse fiyatlar genel seviyesinde degisme olmayacaltir.
Buna karsiik ekonomik biiyiikliiklerdeki degismelerin farkh farkh
olmasi halinde fiyatlar genel seviyesinde bir degisme meydana ge-
lecektir. Bir baska deyimle eger iiriinsel gelirle parasal gelir birlik-
te degisirlerse fiyatlar genel seviyesi degismeyecektir. Aksi takdir-
de duruma goére fiyatlar genel seviyesi ya diisecektir ya da yiikse-
lecektir.

Uriinsel gelirdeki degisimin en belirli sebebi iiretim katsayila-
rindaki ve Ozellikle emek iiretim katsayisidaki iyilesmedir. Emegin
veriminin artmasi bir taraftan mesleki ilerlemelere diger taraftan
daha etkin alet ve edavat knllamimina baghdir. Buna karsihk, kéti
rekolteler, grevler, tabii ve politik afetler birdenbire lriinsel geli-
rin azalmasina sebeb olabilirler.

Parasal gelir ise sadece ve sadece iki sekilde degisir :

a) Parasal gelir iddihar yolu ile azalir veya tersine iddihar ¢o-
ziilmesi ile artar.

b) Parasal gelir para yaratilarak arttirilabilir. Giiniimiizde
yeni banka kredileri araciligi ile para yaratimaktadir. Bu krediler

devlete, miitesebbislere veya yabancilara verilmektedir. Evvelce ve-
rilen kredilerin geri 6denmesi sonucunda da parasal gelir azalmak-

tadir. .
Genel olarak kabul edilen yukaridaki agiklamalarin miktar ieo-

risinden ayrilan yonleri nelerdir ?

Birinci olarak, belirtildigi iizere, parasal gelirle deger olarak
iiretim (fiyatlarla carpilmis fiziksel miktarlar) kars: karsiyadir.
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ikinci olarak, parasal gelir artig1 sadece fiyatlar genel seviyesi-
in etkilemez : Parasal gelir artis1 aym zamanda fiziksel iiretim mik-
tarmi da etkileyebilir. Bunun i¢in hazir, kolayca harekete gecirilen
bir iiretim faktorlerinin olmasi veya parasal gelir artisiyla aym an-
da biraz da sans eseri iiretim katsayillarinda bir degisikligin olmasi
gerekir. ;

Bu ikinei nokta oldukeca aciktir- Birinci nokta ise pek o kadar agik
degildir. Veya daha ziyade hemen yeni bir soru sorulmasini gerek-
tirmektedir : Para hacmi ile mal ve hizmet piyasasinda harcanan ge-
lir arasmda ne gibi bir iliski vardir? Acaba Fisher’in formiilii ile
aciklanan miktar teorisi yukarida deginilen hususlar1 aciklamamak-

MV = pT

ta m:dir? Formiilde M den parasal gelire bir V faktérii aracihg ile
gecilmektedir. Tabiatiyla V hakkinda herhangi bir gey bilmedikce
bu bir cevap olmayacaktir. V nin sabit mi yoksa degisken mi oldu-
" gunu bilmiyoruz. Eger V degiskense, acaba neyin fonksiyonu olarak
degismektedir ? Ilmi a¢iklamalarda yer alan paranm tedaviil siirati
hala bir bilgisizligi saklayan bir kelimedir. :

Cambridge denklemi olarak bilinen Alfred Marshall'm yaklasi-
mi icin de aym seyler sdylenebilir.

M=k~0.

Marshall’im k dan ne anladigi sorunu tartigmahdir. Acaba k
biitiin yetersizlikleriyle sadece V nin tersi midir? Ya da geliri harca-
ma ma egilimi midir?

Keynes'in cevabi ¢cok daha agiktir :

1° — Keynes iiretim degeri ile para arasina bir ara terim sok-
maktadir. Bu terim yatirimdir. Keynes tarafindan sokulan bu ara
terimin bizim eskidenberi bildigimiz birinci elden borglanma (') ol-
dugunun 1spatlanmasi cok kolaydir.

Keynes'gil temel iligki
d (pT) = kdQ diir.

(1) Burada «birinci elden borglanmay ifadesi mali olmiyan kuruluslardan ya-
pilan borclanmay: belirlemektedir.
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Tasarruf meylinin tersine esit carpan olarak 'adlandirilan bir
terim tarafindan deger olarak iiriiniin degismesi birinci borclanma- -
nin degisimine baglanmistir. Bu iliskiye Keynes cok kesin bir agik-
ik getirmistir. Halbuki aym acikhig1 miktar teorisini savunanlar V
faktoriine getirememislerdir.

2° — Simdi de M ve dQ arasindaki, déonem boyunca var olan
veya yaratilan para ile birinei bor¢lanmanin degisimi arasindaki ilis-
kiye donelim. Keynes'in cevahbi : iliski degiskendir. Iddihar meyline
— veya likidite tercihine — baghdir. Iddihar bizatihi faiz oranmm
bir fonksiyonudur. Iste burada agiklifa kavusturulmas: gereken
Keynesgil belirsizlikler baslamaktadir.

Keynes carpandan bahsederken paradan s6z etmiycr. Buna
 kargilik likidite tercihine ve Iikidite tercihi ve para miktar igin ter-
cih egrisi ile faiz oraninin saptanmasina gelince : «Bu yolla ve bu
tarzda para miktar: ekonomik semaya girmektedirs demektedir.

Diger Keynes'gil iktisatcilar da carpanin reel sartlarda isledi-
gini ve herhangi bir parasal yoniiniin olmadig1 konusunda 1srar et-
mektedirler.

Bu konuda Alvin Hansen iilnii «para teorisi ve maliye politika-
81 adli eserinde, milli gelirin belirlenmesinde paranin hicbir rolii ol-
madig1 veya cok zayif bir rolii oldugu fikrini daha &teye gotiirmek-
tedir. Bu konuda bir cok kez «karm ve kemer» 6rnegine deginmek-
tedir. Nasilki bir kimse iyice karnmi doyurdugunda .kemerini gev-
setmek geregini hissederse, ayni sekilde efer milli gelir artarsa da-
ha fazla para gerekecektir. Fakat kemeri gevsetme keyfiyeti insam
sismanlatmayacaktir. Bu mukayese dogru degildir : Para hicbir se-
kilde kemerle veya bir giysi (piyasanin para ortiisii) ile kiyaslana-
maz. Para ekonomik mekanizmanin kalbinde yer almaktadir. Para
olmaksizin parasal gelirde bir artis olmayacaktir.

-.I. J. Polack gibi parasal goriisii savunan bir ekonomist, carpan
analizi tipik olarak parasal degildir, belkide bu analizde para hig
yer almamistir demektedir. (LM.F. Staff Papers, novembre, 1857)

Nihayet P. A. Samuelson’da diinyaca iinlii «FEconomics» adh
eserinde, carpana parasal yoniine herhangi bir atifta bulunmaksizin
deginmektedir.
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Tersine bir baska okul temsilcisi ¢carpamn biitiin parasal icerik-
lerini ortaya koymaga calismuslardir. Bu okulun en belli bash tem-
silcilerinden biri R. M. Goodwin’dir. Goodwin'nin «serial multip
lier» adli analizi bu konuda en &nemli yaklagimlardan biridir. Ancak
bu okulun etkisi birinci okula nazaran daha hafif kalmistir.

Goodwin'nin cizgisinde bize gire carpan fenomeni esas itibariy-
le parasaldir. Daha acik bir ifade ile, carpan, para stoklarindaki de-
gismelerin milli gelir iizerindeki etkilerinin aciklanmasidir. Bunu
klasiklerde gOrmiisler, fakat aciklik getirememiglerdir. Ekonomik
siirecin akicihigl iizerine kurulan carpan, bunu kesin bir sekilde acik-
lamaktadir. Ancak carpamin Keynesgil sunumunu bir parca degis-
tirmek_gerekecektir.

1 — KEYNESGIL CARPAN MODELIi

Keynesgil garpan cok basitlestirilmig bir makro - ekonomik mo-
del olarak sunulmaktadir.

1) dY = dC 4+ dK
(2) dC = adY buradan,
; 1 :
(3) dY = —— . dK
1—a

Birinci egitlik basit bir sekilde, bir 6nceki doneme gore dY ni-
hai iiriin degismesinin, dC tiiketim degigsmesinden, dK yatirim degis-
mesinden miitesekkil oldugunu ifade etmektedir. Ikinci esitlik gelir
elde edenlerin davraniglarim belirlemektedir. Bir dY ek gelirinin bir
a kism ek tiiketim mallar1 satin alimina tahsis edilecektir. Bu iki
esitligin sonucu, biri tariften, digeri davranistan, donemdeki ek ya-
tiim ve ek milli gelir arasinda bir dogrusal iliskidir.

1°"— Kendisinden biitiin ekonomik muhasebelerin ¢iktigi bu
iki denklemli model ashnda ¢ok &zettir. Modelde hanehalk: ve miite-
gebbislerden miitesekkil iki iiyeli bir ekonomi tasarlanmaktadir.
igaret edilen islemlere gelince; en ozet sunum ii¢ tipin altina inemi-
yecektir : Mal alim satimlari, gelir dagihimi, tasarruflarmm yatirim:
Keynesgil semay1 asagida gorillen muhasebe semas: sekline getire-
biliriz. :
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Miitesebbisler Hanehalki
s ++ — -H
Uriin K X C
Gelir R R
Tasarruf Q E

Keynes zimni olarak yukaridaki muhasebe semasi kullan-
maktadir. Ornegin, sistem :

(4) X = EK4C

(5) R= C+E :
gibi iki bagimsiz denkleme dayanmaktadir. Bunlardan birisi, miite-
sebbis hesabinda, R yi Y iiriiniiniin toplam satis hasilatina bagla-
maktadir. Keynes R = Y olarak kabul etmektedir. Bir baska de-
gimle oto - finansman mevcut degildir. Miitesebbisler iiriin hasilat:-
nin tiimiinti gelir olarak dagitmaktadirlar.

(6) R=¥

(7 : C = aR.
Nihayet, tiiketim meyli mevecuttur :

Keynesgil basitlestirme o kadar acik degildir. Hanehalkma da-
gitilan gelir ve milli iiriiniin parasal degeri esitlii (R = Y), Key-
nese (5) ve (6) denklemlerini tasarruf etme olanagl ve denkleme ne

tasarrufu ne de bunun karsihg: olan ddiing para almay: ~sokmama
olanag1 vermektedir. ‘

. Mademki Y = R (6) dir, o halde igletmelerin muhssebe hesab:
dengesi,
(8) K = Q egitligini verecektir.

Yukaridaki sistem (4 den 7 ye kadar) tipki keyne'sgil sistem
gibi coziiliir. Sistem ayn1 zamanda asagidaki esitlikleri de verecektir.

1

(9) X Q

1—4a
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1
(10) Y = K
1—a

Yukaridaki ifade Keynes’gil modelde gercek carpanin yatirim

Y
degil ilk bor¢lanma oldugunu ortaya koymaktadir. ye esit olan
Q
5 i
~——— (carpan) «Primary Issue» nin tersidir. (Gurley ve Shaw’-
l1—a .

In gelir resyosu).

2° — Modele Keynes'in verdigi sekil altinda bile, model ii¢ terim
ve bir parametre ihtiva etmektedir. dY, dK, dC, terimleri; a, marji-
nal tiiketim egilimini gostermektedir. Ortada sadece iki denklem ol-
dugu icin bir bagimsiz degiskenin secilmesi gerekmektedir. Keynes
bagimsiz degisken olarak ek yatirim secmistir. Keynes, daha sonra,
eserinin ikinei kisminda, bu terimi, kapitalin marjinal etkinligi fonk-
siyonu araciligi ile faiz haddine baglamaktadir. Fakat burada yati-
rim degiskendir. Keynes, miitesebbislerin bir Onceki doneme oranla
bir ek yatirim harcamasina hazirlandiklarim kabul etmektedir. Bu
nokta {izerinde tartisabilir. Tiiketim ve tasarruf Y ye bagh olarak
(2) denklemi geregince ortaya gikmaktadir. Bununla birlikte, C nin
bagimsiz degisim durumlar meveuttur. Tiiketiciler, gelirleri ne olur-
sa olsun, biiyiik Slciide tiiketim kredileri aracihigr ile daha yiiksek
diizeyde tiiketimde bulunabilirler. Bu durumda Y, C tarafindan be-
lirlenecektir. Bu sema gercek dis1 degildir.

Hatta bazi durumlarda, Y nin bizatihi kendisinin nicin bagim-
s1z degisken olmiyacag1 sorusu sorulabilir. Ornegin, miitesebbislerin
dagitmakta olduklar: gelirleri bagimsiz bir sekilde arttirmaga ka-
rar verdikleri kabul edilebilir. Ornegin, sendikal giiclerin baskis:
karsisinda veya isgiicli kithgi sebebiyle boyle bir sonug hasil olabi-
lir. Bu durumda miitesebbisler banka kredilerine basvurmak sure-
tiyle R = Y yi artirma - davraniglarinda bulunacaklardir. Artik Y
bagimsiz degigkendir. C, E, ve K daki degismeler bunun sonucudur.
O halde sadece K y1 bagimsiz degisken olarak kabul eden son derece
basitlestirilmis Keynes'gil model ekonomik olaylarin ¢cok yanhs an-
lagilmasina yol agabilir.
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Keynes’gil iktisatcilar daha sonralar: bu boslugu telafi etmisler-
dir. Zamanimizda artik carpan formiiliindeki bagimsiz degisken ni-
hai harcamalardaki biitiin bagimsiz artiglardir. Bu artiglarin ister
tiikketim, isterse kamu harcamalarindan dogmas1 arasinda fark yok-
tur. Modelin bagimli degiskeni dY den daha cok dC dir.

3° — Bu yaklagim gimdiden olduk¢a anlamldir. Burada su
ortaya konulmaktadir : Baglangictaki dengesizlik, dengede farzedi-
len bir sisteme oranla, ek parasal harcamalardir. Hanehalki tarafin-
dan daha onceki donemlere oranla bu ek harcamalar, hangi para ile
gerceklestirilecektir? Tarif olarak bu harcamalar bir onceki done-
me ait gelirlerle yapilmayacaktir. t; donemine ait gelir, t, d6nemine
ait gelirle beslendiginden, t, donemi gelirine esittir. Siiphesiz bu si-
rada ekonomiye yeni para akimi sokulmug olabilir. Bu durumda so-
nu¢ degisecektir. Devreye yeni para iki sekilde sokulacaktir : Ban-
ka kredileri veya iddihar ¢oziilmesi seklinde. (Q, ek banka kredileri-
ni, —I,, hanehalkinin —I., miitesebbislerin iddihar c¢oziilmesini gos-
termektedir.)

Milli muhasebe hesaplarinda, herhaliikdrda, ayni anda gelir ve
hasilatlarin kaydedilmesi gerekmektedir.

O halde, basit model; mali piyasaya yatirilan senetlerle banka
kredileri arasindaki borclanma ve senet olarak ikrazatla ek ankes

arasmda ikrazatin secimini istemektedir.

isletmeler Hanehalk:

Uriin K Y C

Gelir R S -

'Plasman Q' P

Para ve Kredi Q Ly, (—Lin)
(—Lm)

Fakat burada Keynes bizi izlemegi neddedecektir. Siiphesiz Key-
nes K’'nin yerine Q'niin konulmasim carpan kosulu olarak kabul ede-
cektir, Tipk: iddihar ve iddihar ¢oziilmesini carpan terimi olarak
sokmada oldugu gibi, borclanmada; senet olarak borglanma ve ban-
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ka kredileri arasindaki ayrimi reddedecektir. Keynes soyle akil yii-
riitmektedir : Gerek banka kredileri, gerekse iddihar coziilmesi ye-
ni para kaynag olabilir. Eger hanehalkinda iddihar c¢oziilmesi mey-
dana geliyorsa, bu kimseler dogrudan dogruya tiitketimlerini iddihar
¢oziilmesinden (L) elde edecekleri hasilatla yapabilirler. Keza ha-
nehalk: sermaye piyasasina odiin¢g vererek P! yi arttirabilir. Bu du-
rumda, yeni kaynak isletme hesabinda goziikken Q' olacaktir. Bu sa-
dece birinci olgu ile ilgilidir. Fakat carpan belli sayida donemlerde
cereyan eden bir siirectir. (teorik olarak sonsuz sayida dénemlerde).
Keynes arkadan gelen dénemlerde Q niin finansmamnin nasil sag-
lanacagini bilmiyorum diyecektir. Bu likidite tercihine bagh olacak-
tir. Bu konuyla ilgili teoriyi daha sonra yapacagim diyecektir. Bir
tek husus kesindir, o da ¢arpan siireci icin gerekli dénem sayis1 bo-
yunca, ilk borclanma sabit bir seviyede kalacaktir. Ciinki bu carpa-
nin temel hipotezidir. Burada yeni para kaynag: kavramini sokmak
karisikhifa sebeb olacaktir. Ciinki ikinci donemde veya bir sonraki do-
nemde, Q niin finansmam yeni para ile degil ve fakat onceki dénem-
lerde saglanan ek tasarruflarla saglanacaktir.

Bu akil yiiriitme kabul edilebilir. Ornegin banka krnedilerini,
bankalarin davranislarina bagh olarak, bagimsiz bir degisken ola-
rak diisiinebiliriz. Fakat artik Keynes'in ekonomisinden farkli bir
ekonomi yazilmaktadir. Keynes'in tezi kendi icinde cok tutarhdir.
Bununla birlikte bu metodolojik kamtlama Xeynes ve onu takip
edenleri su noktayr tammalarim engellemiyecektir : Ekonomiye yeni
para sokulmadikca baslangicta hicbir sey olmayacaktir.

Bunun tam tersine Genel Teorinin sunumunda ve Keynes'gil
ders kitaplarinda ¢arpanin parasal yiiziine hi¢ deginilmemektedir.
Ogrencilere daha yiiksek seviyede yatinm akimlarindan bahsedil-
mekte, fakat miitesebbislerin her donem yapacagl daha yiiksek ya-
tirimlar icin gerekli paray: nereden temin edecekleri keyfiyetinden
s0z edilmemektedir. Buna kargilik, t, dénemine gore daha bilyiik
dK miktarim1 6demek igin herbir donem gerekli paranin nereden te-
min edildiginden bahsedilmemekle birlikte, bu yatirimlara bagh ola-
rak parasal milli gelirde meydana gelecek artiglar1 gosteren formiil-
lere kolaylikla yer verilmektedir.

Fkonomik mekanizmada higbirgey sihirli olarak meydana gel-
mez. Semamizda R kanalinda parasal gelir devreye ya para yarat-
mak ya da iddihar c¢oziilmesi seklinde sokulmustu.r
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Gelirin sonsuz olarak artmamasi keyfiyetinin de agiklanmas:
gereklidir. Gelirin sonsuz olarak artmamasmin sebebi modelde ta-
sarlanan tasarruf seviyesi ile gelir hacmi arasindaki 6zel iliskidir.
Burada s6z konusu olan husus «tasarrufun yavaslatici» roliidiir ve-
ya daha dogru olarak «iddihar» dir.

4° — Carpan baslangic dengesizliginin parasal kaynagim agik-
lamamaktadir. Carpan iddihardan s6z etmeksizin yavaglatici unsu-
ru herbir déneme iliskin sizmalari, agikladigini iddia etmesi tutarsiz
olacaktir.

Keynes'gil modeli grafik olarak goyle gosterebiliriz :

Sekil : 1

Goriildiigii iizere yukaridaki semada banka sektoriine yer veril-
memistir. Tasarruf tamamen sermaye piyasasina nakledilmistir. Bu-
radan da miitegebbislere nakledilmistir. Boyle bir sema K akimimnin
nasil arttimlabilecegini agiklamamaktadir. Gene garpanin temel un-
suru olan yavaslaticimin» nasil isledigi de agiklanmamigtir. Herbir
donem meydana gelen «leakage»lar (sizntilar) carpanin bitimli ka-
rakterini aciklamaktadir. Fakat bu sizinti nerede meydana gelmek-
tedir? Tasarruf bir sizint1 degildir. Ciinki tasarruflar sermaye piya-
salar1 aracii@ ile miitesebbislere naklonulmaktadir.

tktisatcilarin ¢arpan gemasina ¢arpanin parasal vechesini sok-
mak istememeleri onlari ¢oziimii imkénsiz zithklara diigiirmektedir.
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5° — Dénem kavram carpanin aciklanmasinda temel unsur-
lardan birisidir. Keynes bu konuda da susmaktadir. Carpan konu-
sunda, bashea iki ekol vardir.

a — Birincide analiz dénemi makro ekonomik dengenin belir-
lenme donemiyle cakistirilmistir. Birinei ¢bziime itirazlar yonelti-
lebilir. Carpan bitimsiz bir zaman talep etmektedir. Pratik olarak
birkag dagitim sonunda calismanin en Onemli kismi gerceklesmis
olacaktir, Ornegin carpanin 5 olmasi durumunda 9 dagitim sonunda
dY = 4,34 dQ bulunacaktir. Yani siirecin ¢, 87 si tamamlanmigtir.
Pratik olarak siirecin bitimli bir zaman talep edecegi kabul edilebi-
lir. Mamafih zaman secimi keyfi olacaktir.

ikinei olarak takvimsel zamanla carpan siireci icin gerekli za-
manin uyusmamasl icin hicbir sebep yoktur. Ekonomik muhasebe-
ler yillik, bazende ii¢c aylik tutulmaktadir.

Nihayet, carpanda baslangic bozulmas: bir defa meydana gel-
mektedir, daha sonra bu durum yenilenmemektedir.

Ornegin, Samuelson carpam su tarzda aciklamaktadir : Bir
kimse garaj yaptirmak icin 1000 dolar harciyor. Baslangic yatirim
harcamasina bagh olarak zincirleme bir seri tiiketim harcamalan
meydana gelecektir. Bu zincirleme siire¢ giderek kiiciilerek devam
edecektir. Biitiin harcamalarin toplami bitimli bir toplam verecek-
tir. Eger marjinal tiiketim meyli a ise asagidaki durum elde edile-
cektir.

Baslangic harcamasi 1000 dolar
1. tiirev harcama a x 1000 dolar
2. tiirev harcama a’ x 1000 dolar
3. tlirev harcama a’ x 1000 dolar

Toplam harcamalar

1+ a-} a4 a+ + a°) 1000 = —— 1000

Bir sonraki dénemin basinda

Eger 1000 dolarlik harcama yenilenmezse gehr dénemden Once-
ki seviyesine diigecektir. '
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b — Diger ¢bziim basit dagitim ve gelirlerin yeniden harcan-
ma doneminin analiz donemi olarak diisiiniilmesidir. Bu metod ak-
tif para ve geliri tamimamiza biiyiik Slciide yardim edecektir.

R=M,

M=M}+M
M, : Muamelat amaciyla kullanilan para arzi,
M, : Kasalarda bekleyen hareketsiz para.

Doénem boyunca, biitiin gelir aktif para arz ile 6denmistir. Bii-
tiin iiriin gene ayni aktif para ile satin alinmistir, (Burada zaman

E

birimi basma hiz veya miktar birbirinden ayn iic akim R, C ve
Q
icin aynidir.)

Pratik nedenlerle, eger analiz dénemi bir takvim yili olarak ka-
bul edilirse aktif para gelire bir frekans unsuruyla baglanabilecek-
tir. Bir yilda aktif para arziyla ortalama n gelir ve harcama 6deme-
lerinde bulunulacaktir. :

O halde R = nM, yazlacaktir.

Bu metodun saglayacag: en bilyiik avantaj, carpanla paranin
tedaviil hiz1 arasindaki iligkileri acikhga ¢ikarmasidir.

Eger birim analiz donemi kabul edilirse, t, aninda nihai talep
A kadar arttiginda sonucun ne olacagim arastiralim. ,

PARA ARZI ILE MIiLLI GELIR ARASINDAKI ILiSKi

’

Gelir artisi Tiiketim artist  Tasarruf artisi
Bt A aA © (1—a) A
B et aA a’A (1—a)azA
Tt = a’A a’A (1—a) a*A
s e (o 2] a o :]

t @ amA=0 axA =0 (1-58) gl =@
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Eger nihai ek harcama bir defa yapilirsa ve diger donemlerde ye-
nilenmezse carpan fenomeni olmayacaktir. Etkileri bir donemden di-
gerine giderek ortadan kalkan bir dalgalanma vardir. Daha sonra es-
ki denge yeniden tesekkiil edecektir.

EgZer bir dénemden digerine, t, daki yatirirma oranla yatirim A
kadar artarsa durum asagidaki tabloda goriildiigii gibi olacaktir.

Diénem geliri Dinem tiiketimi Diénem tasarrufu
(ta oranla biiyiik) (t,a oranla biiyiik) (t,a oranla bilyiik)
tl e A aA > (1—a) A
ty wwa, | AL 8) aA (1 + a) (1—a) A (1 4+ a)
by setiig. AL B 4 aA (1 4+ a 4 a2) - (Al A e Bedat)
a?)
t ALy a F B2.p . A (L4 a+a 4.5 (1—a)A(l 4+a4 a
a BRI 1 e 4 BP) = A
$ 20) = i +a®)—A
1—a l—a

Simdi ¢arpan fenomeni daha acik bir gekilde belirlenmigtir. Her
donem A gibi sabit siringalara ragmen gelir smirsiz olarak artma-
maktadir, Bunun nedeni her dénem devreden s1zdig1 kabul edilen ta-
sarruftur.

Il — CARPANIN PARASAL YUZU : 1Ki UC VARSAYIM :
TASARRUFLAR TAMAMEN iDDIHAR EDIiLMiSTiR VEYA TA-
SARRUFLAR TAMAMEN YATIRILMISTIR

Her dénem yapilan tasarrufun iddihar edilmesi veya yatirilmasi
durumlarina gore carpan farkh sekillerde isleyecektir.

A — TASARRUFLARIN TAMAMEN IiDDiHAR EDILDIGi
DURUM

Burada genel temayiiliin iddihar y6niinde oldugu bir konjonktiir
farzedilmektedir. Bu durumda yatirimlarm finansmam igin gerekli
para akimi banka kredileri aracihif ile saglanacaktir.



Carpamin Parasal Yonil 87

Birinci devre : Yeni banka kredileri miitesebbislerce alinan ek
yatirim kararina esittir. (dM = dK). Banka kredileri R ye ilave edil-
migtir ve hanehalkina iicret, maas ve kir olarak dagitimaktadir.
Eger tiiketim meyli a ise banka kredileri (a.dM), tiiketimle (1 — a)
dM tasarruf arasinda paylasilacaktir. Aym1 devre icinde adM miite-
sebbislere donecektir.

Sekil : 2

ikinei devre : Miitesebbisler yatirimlarimi K -+ dK seviyesinde
muhafaza etmek istemektedirler. Yeni tasarruf (1 — a) dM varsa-
yim olarak iddihar edildigi icin, miitesebbislerin mall piyasalardan
herhangi bir para bulma olanag:i yoktur. O halde miitegebbisler ban-
kalardan bor¢ para almaga dm(adK) baslarlar. Daha sonra bu pa-
ray1 miitegebbisler keza iicret artislari seklinde devreye sokacaklar-
dir. Tiiketim mallar1 piyasasimndan elde edilecek ek hasilat (a.dM)

olacaktir.

Burada bir nokta iizerinde durmak gerekecektir. Beklenilmeyen
adM hasilatinin hemen harcanacag keyfiyeti acik degildir. Eger mii-
tesebbisler tiiketim mallar1 talep artisim stoklarindan ve fiyat artis-
lar1 olmaksizin karsilayabiliyorlarsa, miitegebbislerin stoklarmm ye-

- niden tesis edecekleri kabul edilebilir. Bu durum adM harcamasini
gerektirecektir. Bunun haricinde bir durum miitegebbislerin gelecek-
te is hacminde bir duraklama olacagim tahmin ettiklerinde meydana
gelecektir. Boyle bir durumda miitegebbisler iddihar yapacaklardr.
Carpan stireci durmustur. Bu durum Keynes’gil depresyon tipidir.
thrag edilen likidite bir tuzaga diigmiistiir : Carpan siireci dogamaz.
Hatta basit fiyat artislari olsa bile, ve ieger heniiz enflasyona duyar-
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hlik gdstermeyen miitesebbisler, ikame maliyetini bilmiyorlarsa,
a .dM nin harcanacag kesin olmayacaktir. Keynes ve onu izleyenler
sadece hanehalk: kesiminde meydana gelen bir canlama iizerinde 1s-
rar etmektedirler. Herbir donem miitesebbis kesiminde de keza bir
canlanma gereklidir. Simdilik bu canlanmanin genel oldugunu kabul
edelim.

ikinci dénem boyunca (t.a oranla) dagitilan ek gelir dM | adM
dir. Bu yeniden tiiketimle a (dM + adM) tasarruf (1—a) (dM -+
adM) arasinda paylasilacaktir. Tasarruf edilen kisim tamamen iddi-
har edilmigtir.

Siirec bu sekilde sistemden ¢ikis debisinin (Bir devre boyunca)
giris debisine ulagsmasma kadar devam edecektir. O halde gelir dur-
gun kalacaktir.

~ Asagida bulunan tablo ¢arpanin isleyisini tasvir etmektedir : Bu
tabloda sagda akimlar (t, alkamina gore diferansiyel) yer almaktadir.
Solda stok para artisi, her bir donem dM, ve bunun ne oldugunun
muhasebesi tutulmustur. 2. kolon 6. kolona esittir. Ozellikle 3. kolo-
nu inceleyelim. Burada enjeksiyon gosterilmektedir. Her donem bu
kisim faal olarak kalmaktadir. Bu kisim giderek zayiflamakta ve sii-
recin sonunda sifira inmektedir. Siirecin bitimini gerek ekonomik
ajanlarin arkadan gelen donemde devreye arzulanmayan ankesleri
sokmaya karar vermedikleri an gerekse donem iginde iddihar edilen
tasarrufun aym doénem icindeki para enjeksiyonuna esit oldugu an
olarak tasvir edebiliriz.

Durumu mekanik olarak da inceleyebiliriz.

Bir banyo kiiveti diigiinelim. Kiivetin su bosaltma deliginin debi-
si su muslugunun debisine esit olsun. Kiivetteki seviye sabit kalacak-
tir. Bu carpanin bitimindeki resmidir. Kiivet resmi yardimiyla car-
pam faaliyet halinde sunabiliriz. ,

Kiivetin su bosaltma deligi bir parca 6zel olsun : Kiivette bo-
~ galan su ile kiivette kalan suyu devamh olarak orantihi tutan bir me-
kanizma olsun. Baslangicta denge meveuttur. E debisi S debisine
esittir. Simdi E nin debisini artiralim. Su seviyesini yeniden S = E
oluncaya kadar yiikselecektir. v :
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Sekil : 3

Simdi ¢ok basit ve ¢ok klasik bu ikinci hipotezi ele alahm :
Ciinki sistemdeki iligki '

(1) S = sV dir.
Ciinki denge sart:
(2) S = E dir.
1
(3) N = E seviyesinde

S

hacim istikrarh kalacaktir.

Bunun Keynesgil denklem sisteminden farki yoktur : V, R tara-
findan; su girigleri yatirim, su gikiglar tasarruf tarafindan ikame
edilmigtir.

Yeniden belirtmek gerekirse, toplam iddihar hipotezimize gore,
carpan mekanizmasi yeni E debisinin sabit kalmasim istemektedir.

fddihar hipotezinde (toplam veya kismi) bir defa yapilan biitiin
enjeksiyonlar sistemi baglangic dengesine getirecektir. Eger dM pa-
ra enjeksiyonu sabit degilse gelir carpan mevcut olmiyacaktir.

'Simdiki cok kisith hirotezimize gére ihrac edilen paranin gelire
oram sonsuza yonelmektedir. Bu nokta tek basma carpanin miktar
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teorisinden olan farkini igaret etmektedir. Yukaridaki agiklamalari-
mizda hernekadar teorik olarak carpanin simirsiz bir zaman talep et-
tigini sdylemigsek de pratik olarak olduk¢a sinirli tur sayisi sonunda,
nihai sonuca yaklasilmaktadir. (6rnegin, 9% 80 bir tiiketim egilimi
ile (a = 0,8) carpan 5 dir. Fakat daha 9. turda dR '= dM x 4,34 bu-
lunacaktir.) Gergekten, yatirnmeilarin veya iddihar yapanlarin davra-
miglar1 olduk¢a cabuk degismektedir. Dolayisiyla bizim sadece ilk 8
veya 9 turla ilgilenmemiz daha gergekci olacaktir. O halde bu daha
gergekei goriis agisina sadik kalarak ilk 4 dénem sonunda dM/dR
oranim arastiralm. Tabloda (1) ve (4) kolonlarina bakalim. Bu du
rumda ;



A Hipotezi : Biitiin tasarrufiar iddihar edilmigtir.

STOKLAR AKIMLAR
DONEMDEN DONEME AKTIF VE AKTIF OLMAYAN
PARA STOELARINA ILAVELER T, DONEMINE ORANLA DIFERANSIVEL AKIMLAR
H de Db lirt D - Hane halkimn dénem
nem ge tilke
Dinem iginde  Hane hallunmn iddihan  bekleyen B g tasarrufu
(t, oranla daha (t, a oranla daha " Ia biiviik
para enjeksiyonu  (dYnem stoklanna ilave)  ‘devredeki " ) ) (t, & oranla bityiik)
ankesler Uylik ity (iddihar edilmig = (2)
(I (2) (3) 4) ) (6)
) e e s dM (I—a) dM adM aMm adM (I-—a) mM
A g aM (I—a) dM (I+a) - azdM daM (I+a) adM (I4a) (I—a) dM (I4-a)
3, aMm (I—a) dM (I4-a4-82) a¥dM dM (I+4a+a2) adM (T4a4a2) (I—a) dM (14a+-a?)
& asdichinn dm (I—a( dM (I4a4-824a3) asdM dM (I+a+a2ta’) adM (I+a4arya’) (I—a) dM (I4aia?iad)
Siirecin (I—a) dM (I+8+824....c) & oo dM 1 I
sonu aM el — O M ——— aM (I—a) dM (I4+ata24 ...
: i i I—a 1--a +aw ) = dM
1) = (2) + 3 Q =L, + L, Banka hesaplarinda muhasebe dengesi
4) = (5) + (6) R =044 L, Hane halk: hesaplarinda muhasebe dengesi
I 4+ (5) = (4) + (3) Q.+ C=R + L Miitegebbislerin muhasebe hesap dengesi
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4 dM 4 dM

dR (%) dM (1 + a4 a? + a?)

4
= = 1,35 bulunacaktir.
1+ 084+08+08

Burada doénemle ilgili olarak temel hipotezimizi hatirlamakta
fayda olacaktir. Bizim analiz d6nemimiz, muntazam olaarak édenmis
ve harcanmig (veya iddihar edilmis) olarak farzedilen 6deme ve ge-
lir harcama dénemidir. Dolayisiyla R = M, dir. (M, aktif para arzim
temsil etmektedir.)

Eger, analiz donemi, aktif para arzinin bircok tur, bircok gelir
Odemesi ve harcama 6demeleri gerceklestirilebilecek sekilde diisiinii-
liirse, donem boyunca R = nM, elde edilecektir.

Eger M ;'= R ise iginde iddihara giden para da bulunan M, R den
daha biiyiik olacaktir.

M/R oram 1 den biiyiiktiir.

Yukaridaki hesabimizda carpan siirecinin ilk 4 devresi i¢in bul-
dugumuz dM/dR orani enteresan bir sonuctur.

Simdi ikinei hipotezimize gegelim :

B — TASARRUFLARIN TAMAMEN YATIRILDIGI DURUM

Eger iddihar sifir olarak farzolunursa, buradan biitiin tasarruf-
larm mali piyasaya yatirildigl, oranda da miitesebbislerce yatirim

amactyla kullanildig1 sonucu ¢ikar. Tasarruflar tekrar devreye sokul-
mustur.

Simdi ¢arpan oldukca farkh bir sekilde cereyan edecektir Bunu
aciklamak icin para enjeksiyonunun debisi iizerine yeni bir hipotez
yapmak gerekecektir. Para enjeksiyonu artik sabit kalmayacaktir.
Sifira kadar giderek artan oranda azalacktir.

Gercekten, genel temayiil iddiharin yoklugudur. Ustelik belki de
iddihar coziilmeside s6z konusudur. Hanehalk: bir yandan biitiin ek
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gelirini tiiketim mallar1 satin alimina kullanmaktadir, diger yandan
da biitiin tasarruf edilmis gelirlerini yatirmaktadirlar.

/\

ﬁuﬂ}' isler | fane a‘-(él

\ 0 /
:7444 .

Sekil : 4

Birinci devre : Ilk para enjeksiyonu yatirim akimlarini yeni bir
seviyeye yiikseltmek kararinda olan miitegebbisler tarafindan banka
kredilerine miiracaat veya ¢ok muhtemelen mali piyasadan yapilacak
istikrazlarla saglanir. R ye eklenen dM (= dK) hanehalkina iicret,
maas ve kar geklinde dagitilir. A durumunda oldugu gibi, adM ve

(1—a) dM olarak paylasima konu teskil eder. Yalniz burada bir fark
mevecuttur o da sudur : (1 —a) dM kismi devreden c¢ikmayp mali

piyasaya sunulan fonlar seklinde miitesebbislere geri dénmektedir.
1. devrenin sonunda biitiin dM nin kasalarindadir ve devreye geri gin-
derilmegi beklemektedirler. (Bkz. 2. kolon)

ikinei devre : Miitegebbisler yatirimlarim dK seviyesinde muha-
faza etmek istemektedirler. A hipotezinden farkli bir sonug elde edi-
lecektir. Ciinki simdi miitesebbisler birinci devreden gelen taze ta-
tasarruflar:, bir (1 —a) dM akimim &diing alabilme durumundadir.
Bu sebeble miitesebbisler bankalardan veya méli piyasalardan (iddi-
har c¢oziilmesi) kendi yeni dM finansman ihtiyaci ile (1 — a3 dM ye-
ni tasarruf kaynag arasindaki fark: ddiing almak ihtiyacinda olacak-
tir. Bir bagka deyimle para enjeksiyonu sadece adM dir. (yani dM -
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(1—a) dM '= adM). Miitesebbisler gelir akimi icine yeni enjeksiyo-
nu art1 beklemekte olan fonlar sokarlar. Yani adM + dM'= (1 + a).

Gelir hanehalkina tiiketim akimi ve plasman akimi geklinde da-
gilmistir, v.b.

Siire¢ bu sekilde taki enjeksiyon sifir oluncaya kadar devam
eder. Her devre dM ek finansmani tamamiyle 6nceki devre yatirimla-
rindan gelmektedir.

Asagidaki tablo fenomeni tasvir etmektedir.

Burada da aym sekilde tablo iki kisma ayrilmisti. Sagda t,a oran-
la differansiyel akimlar gésterilmistir. Solda ihrac¢ edilen paramn id-
dihara gider veya aktif olarak kalan kisimlari yer almistir. Fakat
burada iddihar edilen para kolonu mevcut degildir. Ciinki varsayim
olarak iddihar mevcut degildir. Biitiin para enjeksiyonlar1 aktif ola-
rak kalmaktadir. Tipk: 6nceki durumlarda oldugu gibi enjeksiyon id-
dihara esit oldugu zaman siire¢ durur. Yani sifir oldugu zaman, ve-
ya ajanlarin aktif olarak birakmaya karar verdikleri ek ankesler si-
fir olduklar1 zaman.

Simdi de fenomeni mekanik bir sekilde agiklamaya cahsalim.

E

Sekil: 5



B Hipotezi : Blitiin

t, DONEMINE ORANLA DIFERANSIYVEL AKIM

DONEMDEN DONEME STOKLARA ILAVELER

H de bekleyen,

devredeki
Diénem icinde para ankesler Diinem geliri Diinem tiiketimi Diénem tasarrufu
enjeksiyonu (dénemden dd- - (yatirilong)
neme bilytiyen) ;
), ) 3 (4) (5)
daM - daM dM adM (1—a) dM
adM . adM (14+a)dMm (14a) adM (1—a) dM (1+a)
a2dM axdMm (14a+482) dM (14+a4a?) adM (1—a) dM (1+a4-a?)
aidM addM (14a4-a%4ad) dM (13 aya24ad) adM

slirecin
- sonu a®dM = 0

a®dM = 0

1 1
dM

1—a 1—a

(1—a) dM (1 4a4+a24a3)

dM

(3) = (4) + (B)

(1) = (2) (cilinki iddihar mevecut degildir)
1) + (5) + (4) = (3) |+ (2)

QQ+Q +C=R4L

Hanehalkinin hesap dengesi
Banka hesap dengesi
Miitegebbis hesap dengesi

nuox jeseaed utuedie))

<6
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Tekrar banyo kiiveti 6rnegimize donelim. Yalniz bu defa su bo-
saltma deligi musluga baglanmistir. Simdi kiivetteki su hacmini oran-
il olarak S cikis debisini ayarlayan bir mekanizmanin yanisira cikis
debisi yiikselirken dis kaynak debisini giderek kapatan E de de bir
ikinci mekanizmaya ihtiya¢ vardir. Boylece kiivetin beslenmesi sabit
kalacaktir.

1°. Cikis debisi 8 = sV

2°. E 4+ S'= K tarzinda ayarlanms dis debi,

3°. 8 = K denge sart1.

1

Dengede, V = Kve E'= O dir.

S

Tabloda 1. kolon enjeksiyonun dénemden doneme artan bir se-
kilde azalismm gostermektedir. Para enjeksiyonu a® dM ye, yani si-
fira yonelmektedir. Ciinki a 1 den kii¢iiktiir. Tersine, 5. kolon dM bas-
langic biiyiikliigiine yonelen S debisinin artan bir sekilde artmasini
gostermektedir. dM degerine ulasildiginda artik muhafazakir akim
gistemi artik tesis edilmis olacaktir. Kiivetteki su seviyesi artik yiik-
selmemektedir. Carpanin oynadig1 rol bittiginde ekonomide gelir sevi-
yeside yiikselmeyecektir.

B hipotezinde para herhangi bir sekilde iddihar edilmedigi icin
devaml olarak dolasan para gelire esittir. Ornegin t, ve t, arasinda
devreye sokulan para ile 4. donem gelir arasmdaki baglar arastira-
Iim.

1. kolon 3*dM = dM (1 + a 4 a? + a’) sonucunu vermektedir.
4. kolon diger taraftan 4. dénem geliri igin
R*=dM (1 + a + a? + a’) sonucunu igaret etmektedir.

Buradan,

34 dM
‘= 1 bulunur.
dR (Y



