
1 

PARA İSTEMi : TÜRKİYE İÇİN BİR DENEME 

Asis.T. Selçuk KAYAN 

Ekonomide istem konusu, özellikle bir mala olan istem şek­
linde ifade edilm,ez. Yani otomobil istemi. televizyon istemi şek­
linde anlatırolara rastlanmaz. istem, genel olarak anlatılır, ta­
nımlanır ve bu tanımdan çeşitli mal ve hizmetlere olan is~em 
çıkarılabilir. İstemin anlatımında da genellikle kişilerin çeşitli 
malları kullanmaktan ne derece doyum sağladıkları düşünülür 
ve bu doyum derecesıinden piyasadaki mallara ve hizmetlere 
olan istem bulunur. 

Paraya olan istem, yukarda söylediklerim,izden farklı bir 
konudur. Çünkü paxıa, hemen doyum sağlamamasına ve zaman 
içinde hizmetinden yararla.n.ılmaı:İıasına rağmen istenir. Hatta 
faiz getirmeyen şekillerde bi.l,e insanlar ellerinde para tutmak 
isterler. Paraya olan bu istem nasıl açıklanabilir? Para istemini, 
mal ve hizmetlere olan istem gibi açıklamak olanaksızdır. Onun 
için para istemi konusunda, JDal ve hizmetler isteminden ayrı is­
tem kurarnları öne sürül~üş; para istemi, özel bir istem duru­
mu olrarak ele alınmıştır. 

Para istemindn, ayrı_ bir istem konusu olarak ele alınmasını 
paranın iki özelliğine bağlayabiliriz. Bunlar, pananın değiŞiim 
aracı olarak kabullenilmiş olm,ası ve piyasa değerinin genellikle 
bilinmesidir. 

PARA İSTEMi KURAMLARI 

ı - Miktar Kuramı 
2 - Likidite Tercihi Kuramı 

/ 3 - Portföy Dengesi Kuraını 
4 - Servet Uyll,!Jllla.ın.ası KQramı 
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ı - MİKTAR KURAMI 

a) Irving Fisher : Bu yaklaşıma göre para alışveriş için is­
tenir ve paranın ele geçmesiyle harcanması arasındaki zaman 
aralığınden ortaya çıkar. Aslında Fisher'in para istemi konu­
sunda pek birşey söylemediğini belirtelim. Fisher, doğrudan pa­
ra istemin den bahsetmemiştir; ancak kurduğu eşitlikten para 
istemine geçilebilmiştir. Cta.idler 1975: s . . 44) 

Fisher'in kurduğu eşitlik şudur : 

MV=lpQ 
Burada : 

M: Sürümdeki (,tedavilldeki> para miktari 

V : Paranın do1a.şım hızı 

p : Fiyat düzeyi 
Q : Üretim miktan 

Fisher,_yukardaki eşitlikten şu sonuçlan çıkarmıştır. 
I - V ve Q sabitken, M değişirse, p, M'nin değişi.md kadar 

değişecektir. . · · 
II ....:._ M ve Q sabitkan V değişirse, p, V' deki değişme kadar 

değişecektir~ 

III.:._ M ve V sabitkan (ki bu, eşitliğin para tarafının sabit 
olması demektir> Q'da bir değiŞme olursa p aynı 
oran da ama ters yönde değişecektir. CFisher 1963: s 
26-27} 

MV =lpQ eşitliğini ba.sitleştirmek için lpQyerirre PT yaza... 
biliriz. Bu durumda eşitliğimiz MV =PT olur. Bura.di : p: Ortala­
ma· fiyat. T : Ekonomideki bütün alışverişlerin toplamıdır. 

MV =PT eşitliği çeşitli şek;!lerde yorumlıanabilr. Ancak biz 
istemle ilgilendiğimiz için bu eşitliği yalnızca para istemi açı­
sından yorumlamay~ çalışacağız. 

M, paraya olan istemi gösterirse ve MV =PT eşitliğinden M' yi 
çekersek şu şekilde ortaya çıkar. 

PT 
M=---

V 
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Fisher'in MV = ~pQ eşitliğinden çıkardığı ve yukarıda. belirt­
PT 

tiğimiz $Onuçlar M = -~- eşitliği için, de geçerlidir. Yani T ve 
V 

V sabitken p'dekibir değişme M'de (paraya olan istemde) doğ­
rudan ve aynı oranda bir değişmeye neden olacakt-ır. P ve V 
sabitken Tde bii: değişme olursa, M aynı oranda ve yönde de­
ğif;ecektir. p ve T sa.bitken V'de bir değişme olursa, M aynı oran-
da faikat ters yönde değişecektir. · 

cFisher'e göre gerçek gelir düzeyi_ ve harcamalar para su­
numundan bağımsız; ama teknolojinin düzeyine ve kUllanılabilen 
kaynaklara <tam kullıamm varsayımı yapılmıştır) bağımlıdır. Yi­
ne Fisher'e göre paranın dolaşım hızı da para sunumundan 
bağımsızdır ve in&anların ·ödeme alış.kanlıklan, ticari kurallar, 
ulaşım kolaylıkları gibi teknik olgularla belirlenir. Fiyat seviyesi 
ise para sunumundan bağımsız değildir V'e para sunum u ve para­
ya olan isterole belirlenir. Bu durumda, Fisher'e göre yalnız fi­
yat düzeyi hem pata piyasası tarafından belirlenir hem de para 
piyıasasını belirler" <Wrightsma.n 1976 : s. 132) 

Fisher'in bu bulgulan ·ampirik çalışmalar' sonucu reddedil­
miştir. Çünkü herşeyden önce kuramın varsayımları .gerçekçi de­
ğildir. Gerçek gelir ve harcamalar para sunumundan bağımsız 
düşünülemez. Paranın dolaşım hızı'nın sabit olduğu varsayımı da 
gerçekçi değildir. Para sunumunda.ki artış yalnız fiyat düze­
yind'eki ·a~ tarafından değil, gerçek gelirdeki, üretimdeki veya 
toplumun para harcama İnzır\_daki değişiklikler tarafından da 
emil'ebilir. Ayrıca, fiyaıt düzeyiyle para miktarının fiyat 
düzeyini etkilemasri kadar fiyat seviyesinin para sunumunu et­
kilemesi de olasıdır. V~ya, dıaıh.a başka etkenler para sunumu­
nun ve fiyat düzeyinin birlikte değişmesine neden olabilmekte­
dir. 

b) P.igou : Pigou'nun miktar kuramı, kendinden önceki ve 
sonraki ~ra kurarnları arasında köprü gibidir. 

P.igou'nun kurduğu eşitlik şöyledir : 

M = k11'R · Burada: 
1.' 

M : Para ist-emi 
R : Topluınun elindeki toplam, ·kaynıak ve servetin gerçek 
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değeri 

'Ir : Toplumun elinde tuttuğu toplam servetin (assets) fiyat 

ın d eksi 

k : Toplam sezyetin para olarak tutulmak istenen oranı. 

Fisher'in kullandığı V ve T yerine Pigou k ve R'yi kullan-
maktadır. Çünki Pigou para istemini Fisher gibi harcamalar­
la değil, toplumun elinde bulundurduğu toplam servetle açıklar. 

P.igou'nun bulduğu sonuç şudur: .. Fiyat seviyesi, para mik­
tarındaki değişmeyle aynı yönde değişir; ama bu değişme oran­
sal olmıa.yabilir.• <Wrightsman 1976 : s . 138) 

' 
Pigou, para istemi üzerinde yoğunlaşmasına rağmen, istem­

deki değişiklikterin ekonomiık faktörlerle olan ilişkisi hakkında 
pek birşey söylememiştir. Ayrıca k ile M arasındaki ilişkiyi de 
belirlememiştir. Kısaca bu kurarn paranın gelir üzerindeki etki­
lerini açıklamada yetersizdir. <Kaufman ]..978 : s: 276) 

c) Yeni Miktar Kuramı <Fri'edmanJ : Bu kurama göre pa­
raya olan istem diğer parasal olan veya olmayan varlıklara olan 
istemden farklı değildir. Çünki Freidman'a göre cparıa servet 
tutmanın beş yolundan biridir. Bunlar i) para, iD bono, iii) his­
se senedi, iv> fiziksel maıl. v> beşeri sermayedir. Bunların her 
' biri farklı özellikler gösterirler ve para olarak veya maJ. olarak 
geliri sıağlarlar.• <Friedman 1970: s. 53) 

Friedman' a göre para isteminin fiyat esnekliği birdir ve 
gerÇek gelir para isteminin en önemli belireyicisidir. Friedman 
para isteminin gelir esnekliğinin birden büyük olduğunu söyler. 
Yani, toplumun paraya olan istemindeki değişme, gelirindeki de­
ğişmeye oranla daha fazladır. Bu rredenle Friedman parayı lüks 
ol~a~ görür. 

Friedman, kendinden önceki miktar kuramlarının, para is­
temini fiyat ve gelirler açıklamalarını kabul ederken, bir üçün­
cü değişken daha 'ekler. ·Bu, elde para tutmanın maliyetidir. 
eBu maliyet iki şekilde belirir. 1-Paranın, elde tutulacağı yer­
de borç olarak verilmesi durumunda getireceği gerçek faiz ara- . 
nı ve 2- paranın alım gücünün azalmasına neden olan fiyat 
seviyesindeki değişme. Bu maliyetlerd€:ki herhangi bir artış top-
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lurnun elinde tutmak istediği para miktarının , yani para iste­
m..lnin a.zalmasına neden olur.'" <Wrightsmaın 1976 : s . 139) 

Friedman'nın para istemini belilreyen değişkenlerini şu şe­
kilde sıralayabiliriz. 

ı - Gerçek gelir (y) ; 2- Fiyat seviyesi (p); 3-Faiz ora­
nı (r) 4- Fiyat artış hızı. Bu duruıp.da para istemi fonksiyonu: 

M.ı=f(p,y,r, fiyat artış hızı) şeklinde yazılabilr. Değişkenler­
den p ve y para istemini doğru yönde, r V'e fiyat artış hızı ters 
yönde etkiler. 

Friedman, ktınim,ını kanıtlamak için aşağıdaki ampirik ça­
lışmayı yapmıştır. 

M.ı = aPyb 

M.ı : Para istemi, P : Fiyat seviyesi, y : Gerçek gelir. a : . Sıfır­
dan büyük sabit parametre. Sıfırdan büyük olması Md ile P ve 
yarasında pozitif ilişki olduğunu göstermektedir. b: Birden bü­
yük parametre. Birden büyük olması para istemindeki değişme­
nin, gelirdeki değişmeye o:rıaınla daha fazla olduğunu göster-
mektedir. . .... 

Friedman M.ı=aPyb'nin her iki tarafını P'ye bölerek değiş­

k~n sayısını üçten ikiye indiriniştir : 

Md 
---=ayb 

p 

Daha sonra da her iki tarafın logaritmasını almıştır. 

Md 
log ( ) - log a + b log Y 

p 

Md 
Friedman .bu eşitlikten --- ile y arasındaki korelasyon 

p 
katsayısını .99 bulmuştur. Yani gerçek gelirin para istemini açık· 
lama gücü çok yüksektir. Ayrıca., gelirin logaritmasının regres-
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yon katsayısını da 1.8 bulmuştur. Bu katsayının birden büyük 
olması, Friedman'ın parayı lüks kaıbul etmesinin nedenidir. · 1.8, , 
para isteminin gelir esnekliğini göstennektedir. ' 

Friedman'ın bu çalışmadan çıkardığı bir sonuç da faiz ora­
nırun ve fiyat artışlannın para istemini çok az 'etkilediğidir. 
Başka bir deyişle, elde paııa tutmanın :m,aliyeti para, istemini 
belirlemede çok zayıftır. 

Friedman'ın bulduğu bu sonuçlar özellikle La.İdler tarafın­
dan ·eleştirilmiştir. (L.a.idler 1975: s. 97) En çok eleştirilen ko­
nu Friedman'ın para tanımıdır. Yukardaki sonuçların çıkması­
nın nedeni, Friedman'ın va.deli mevduatı da para tanıınına sok­
masındandır. Eğer vadeli mevduat para tanımındıarı çıkarılacak 
olursa, gelir esnekliği bir civannda ç:ıkacaktır. Yani dola.şımdaki 
paıra ve vadesiz -mevduatın lüks olduğu söylenemez. 

İkinci eleştiri, faiz oranı ile para iste\ffii arasİnda bulduğu 
düşük ilişki üzerinedir. Dolaşımdaki para ve vadesiz mevduat 
(ABD için> faiz getirmeyen değerlerdir. Bunlar için alternatif 
değerlerin fıaiz oranlan fırsıaıt> maliyetidir. (opportunity cost); 
ancak vadeli mevduatın faizi maliyet değil bi~ getiridir. Bu du­
rumda faiz oranı yü:kselirse emis~ona ve vad'eSiz . mevduata 
istem azalacak fakat vadeli mevduata olan istern yükselecek­
tir. Bunun için Friedrnıa,.n faiz oranının para i$temine etkisini 
düşük bulmuştur. 

Friedman'ın vadeli mevduatı da içeren bir para tanımı yap­
masını nedeni, böyle bir tanımın, ülkenin toplam üretin:'ıini da­
ha iyi açıklamasındandır. Friedman bunu şöyle açıklar: Baş­
langıçta Md=Ms.Ms artarsa tıicari banka1ann munzam karşı­
lıklan dıa artar. istenenden daha fazla rezerv bulunması sonu­
cu Pan.kalar kredilerini ve y;aıtınmlarını artırırlar. Bu da fazla 
rezerv kalmaıyıncaya değin vadesiz mevduatın artmasını sağ­
Lar. Bu durumda bankalar hisse senedi ve tahvil gibi değerler 
almayıa başlarlar. Bu değerlere loan istemin artmasıyla fiyat 
yükselir, faiz oranı düşer. Bu s~eç tüketim mallarını da içerin­
eeye dek devam eder. Yani tüketim malları fiy·atlan artar ve 
üreticilerin karlılığı da buna bağlı olarak yükselir. Bu kar artışı 
üretimi artırır. Gelir ve fiyatlar. artar. paraya olan istem, yeni 
para sunumuna eşit oluncaıya değin bu süreç devam .ede~. (Fried­
maın 1970: s. 9-10) 
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2- LİKİDİTE TERCIHI YAKLAŞIMI (KEYNESl 

Bu yaklaşım Keynes tarafından 1936'da sunulmuştur ve 
para istemini etkileyen etkenlerin aynntılı bir çözümlemesini 
içermektedir. 

Keynes, para tutmanın üç şeklini belirtir. Bunlar, alış-veriş 
güdüsüyle, istem, n'e olur ne olmaz güdüsüyle istem ve a lavere 
güdüsüyle istemdir. 

e,) Alışveriş güdüsüyle para istemi : . Herkes, günlük ge­
reksinimlerini kıarşılayabilmek için bir miktar para bulun­
durmak zorundadır. Bu istem, gelirin miktarına ve kazanılma­
sıyla <yani P-aranın ele geçmesiyle) ödemelerin yapılması a.ııar 
sındaki zıamanın uzunluğuna bağlıdır. <Keynes 1976: s. 195) Bu 
durumunda alışveriş güdüsüyle para istemi : 

L= k(Y) şeklinde yazılabili.ı\ · 

b) Ne olur ne olmaz i\İdüsüyle para istemi : Bu tür para 
istemi geleceğin belirsizliğinden kaynaklanır. Geleokteki beklen­
medik haroaım.aları karşılayabilmek için bir miktar para tutmak 
gerekmektedir. Bu miktar gelirin bir fonksiyonudur. Dolayısıy­

le, ne olur ne olmaz güdüsüyle para isteminı de L = k (Y) olarak 
yazabiliriz. 

Alışveriş ve ne olur ne olmaz güdüsüyle para istemi gelir dı­
şındaki etkenler tarafındıan. da etkilenir; anoak bu etki çok kü­
çük olduğu için işlem.e katılmaz. örneğin faiz oranı her iki tür 
işlemi de etkilemasine rağmen, etkisinin küçüklüğü nedeniyle 
fonksiyonel ilişkide yeralmaz. <Shapiro 1974: s . 293) 

. . 
c) Alavere güaüsüyle para istemi : Likidite tercihi yaklaşımı· 

nı klasik yıa,klaiımdan ayıran nokta alavere güdüsüyle para is­
rem.idir. Keynes'e göre değer <assetJ tutmanın iki alternatif yolu 
vaa-dır: Para ve bonolar. Paranm değeri sabittir; ancak bono­
ların fjyatı faiz oranına bağlı o1arnk değişjr. Faiz oraiıı düşerse 
bono fiyatlan artar, yükselince de düşer. Faiz oranının düşük ve 
bono' fiyatlannın yüksek olduğu bir dönemde insanlar, faiz ora­
nının yükselip bono fiyatlarının düşeceğini düşünerek a.la.vere 
amacıyla ellerinde para' tutarlar. Faiz oranının yükselip bono fi­
yatlarının düştüğü,. durupıda ise ellerinde a,Iavere amacıyla tut-
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tuklan parayı bonolan ya~lar. Yani alavere para istemi faiz 
oranının ters . bir fonksiyonudur. Bu ilişkiyi 

L.= ı Cr) şeklinde yazabiliriz. 

Likidite tercihi yakl~:ımınaı göre cfaiz oranı para. istemi­
nilı en önemli açıklayıcı değişkeni olarak k a bul edilmiştir. Para 
sunumundaki artış, paranın en yakın yerine geçerlerinin Ctah­
vilat gibi) alımında kullanıla.oaık, bunlann fiyatlanndaki artış, 
efekt:if faiz oranını (getiri yüzdesinil düşürecek, bu durumda 
alavereciler ellerindeki bonoları satıarıa:k alavare amacıyla tut­
tuklan nakit fonlannı -artıracakJ.ardır. Eğer para isteminin faiz 
esnekliği düşük ise, para sunumundaki artJŞ sonuçunda faiz orn­
nının büyük bir düşüş göstermesi, esnekliğin yüksek olması du­
rumunda ise fa.iz oranının para sunumundaki artıştan fazla et­
kilenmemesi söz konusu olacaktır. CKeyder 1977: s. 74) 

Bu bilgilerin ışığındıa Keynes'in para istemi fonksiyonu 

M.ı=.f (kY + ı (r) w) P şeklinde yazılahilir. _ 

Bu e~itlikte : 

M.ı : Para istemini 

P : Fiyat indeksini 

Y : Gerçek geliri 

r : Faiz oranını 

w : Serveti göstermektedir. 

Kısa dö:rıem çözümlemelerinde, sorvet değişmeyeceği için, 
fonksiyondan çıkaniabtir (Lai.dler 1975: s. 54) 

Soruna yatın.mcılaır açısından baktJ.ğı.mızda düşük faiz ora­
nının yatırımlan artırdığını görürüz. Bu artış, çarpan aracılı­
ğıyla gerçek gelin de artıracaktır. 

Bütün bunlar. Keynes'de fıaiz oranının ne denli önemli ol­
duğunu göstermektedir. Keynes'in kuramma göre faiz oranı, 
~erçeık sektörle Para sek~örü azıasında iliş:kiyi sağlamıaktadır._ 

3 - PORTFÖY DENGESi YAKLAŞlMI 

Portföy dengesi yruklaşıı:n,ı 1960'larda Tobin tara.fındıa.n sunu!-
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muştur. Bu yaklaşıma göre faiz oranlan, göreli faiz oranlan 
olarak alınır. Aynı zam9.nda• bu kuram,d~ğerler tassets} arasın­
daki seçim de n d e bahseder. Yani «bu kuram değerlere olan is­
tem kuram · dır ve her bir değere olan istem toplam değedere 
oranıyi8 ölçülüd ür ." (Wrightsman ,1976: s. 191} 

Bir değere olan istem, kendi faiz oramyla. doğru, diğer de­
ğerlerin f-aiz oranlarıyla ters ilişkilidir. Para da bir değer oldu­
ğu için, bu kura rn ayı;u zamanda bir para. istemi kuramı olairak 
düşünüleb i li r. «Böylece, h erhangi bir değer'e olan talep (para 
dahiD yal nızca bir ·raiz oranının değil, p'ek çok getiri yüzdesi­
nin bir fonksiyonu şeklinde ortıaıya çıkmaktadır. Aynı zamanda 
para arzı dah il, her h angi bir değerin arzındaki değişiklik yal­
nız bir f9iz ora.nını etkilemekle kalmayıp, birçok faiiz oranını 
etkileyebilm ek f·edir . Ayrıca., herhangi bir değerin faiz oranında­
ki değişm e, sadece o değere olan talebi etkilemeyip, para dahil, 
diğer tütün değerlere olan talebi . de etkileyebilmektedir. Bu da 
herhangi bir değerin getiri yüzdesinin yalnız kendi arzı ile de­
ğil, diğer bütün yerine gı;ıçerlerinin arzı ile de Hintili olduğunu 
göstennekte~ir.» <Keyd'er 1977: s . 79} 

Portföy dengesi yaklaşırnma göre (paira dahil} herhangi bir 
değerin sunumundaki değişiklik faiz oranlarını değiştirmeRte , 

faiz ora-nlarındaıki değişme sonucu yatırımlar değişmekte ve 
böylece ekonomide değişiklik meydana gelmektedir. 

«Portföy dengesi kuramının ampirik safhada en önemli so­
runu. açıklayıcı değişken olara;k kullanılan birden fazla faiz 
oranı arasındaı olabilecek korelasyon nedeniyle çoklu doğrusal 
bağıntının sôz konusu olmasıdır.» (Keyder 1977: s . 80) · . 

4 - SERVET UYUMLAMASI YAKLAŞlMI 

Bu kurarn 1960'larda Karl Brunner ve Allan Meltzer tara­
fından sunulmuştur. Kurama göre paradaki değişiklikler, eko­
nomik faaliyetlerdeki değişikliklerin en önemli bel'iı:Jeyicisidir. 

Servet uyumlaıinası kuramma göre paraya olan istem göreli 
faiz oranları ve toplumun elinde bulundurdue;u toplam değerler 
·ta.ııafındam. belirlenir. <Para toplam değerlerin bii: parçasıdır.) 
Yani para istemi, göreli faiz oranlan ve servetin bir fonksiyo­
nudur ve para istemiyle faiz oranlan aras.ındaki ilişki ters, ~e~-



v.etle arasındaki ilişki ise doğru bir ilişkidir. Genellikle literatür­
de paım istemiyle servet arasındaki ilişkinin aynı yönde ve oran­
sal olduğu varsayılır. Yani paTa istemi üzerinde servetin etki­
si pozitiftı:ir ve istemin servet esnekliğı bire efjittir. 

Bu kuramı kıarutlamak için Meltzer 1963'de ampirik bir ça..­
lışma yapınLŞ ve 

Md= .aib we fonksiyonunu sınamıştır. 

Bu fonksiyenda : ~: Para istemi, i: Faiz oranı, w: Paranın da dahil 
olduttu servet stoku, a: Sabit parametre, b: Para isteminin faiz 
esnekliğini gösıt:eren negıa:tif sabit, c: Para isteminin servet ~snek­
liğni gösteren, varsayışta( hipotezde) bire eşit olduğu savu­
nulan pozitif sabittir. 

Meltzer fonksiyonunu logaır.i.tmi!{ olıaırak tekrar yazmıştır . 
. Md= log a + b log i+ c log w 

·Meltzer, çalışma sonucu korelasyon katsayısını .99 bulmuştur. 
Kısmi kocelasyon katsayı1annı ise servet için .98, faiz oranı 

için 0.88 ve -0.93 bulmuştur ki bu sayılar uzun dönem para 
istemini açlıklamada servetin ve faiz oranının hemen hemen eşit 
derecede 'önemli olduğunu göstermektedir.,. CWrightsman 1976: 
s. 209) 

Dikka t edilirse, servet uyumlaması yaklaşımı, para istemi 
fonksiyonundıa .geliri kullanmamaktadır. Halbuki «para istemi 
fonksiyonunun saıptanmasmdaki asıl amaç, para sunumundaki 
h'erhangi bir değişme karşısında gelirin ne yönde ve ne ölçüde 
etkileneceğini . tahmin e_debilmektedir. Ancak, ·açıklayıcı değiş­

kenleri arasında gelir bulunmaıyıan servet modeli, doğrudan bu 
amaç için kullanılamaz.• CKeyder 1977: s. 81-82) 

Ancak Brunner ve Meltzer cPredictiniVelocity: Implica.tions 
for Theory atnd Policy• adlı maika.lelerinde. sınadıklan fonksiyon­
dan gelirin tahrn.L.--ı edilebileceğini göstermişlerdir:. Buna göre 

Md = a.i.b we 

Md= aib w 

Md 

c=l vıarsayarsak 

her iki tarafı w'ye ölersek 

aib ters çevirip i ile çarparsak 
w 
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i w i 
eşitliğini elde ederiz 

Md 

Burada i, servetin getirisi olan faiz oranını göstermektedir. 
iw ise toplam servet stokunun gelirini gösterrn,ektedir. Ms=Md 
eşitliğinden h~eket ederek: 

i w 
--- yaJklaşık olarak gelirin dolaşım hıiınf verir. Bu du-
Md 

rtundıaı 

i w 

Md 

y i 
= V olur. 

M 
V ile para sunumunu, CMsl çarparsak gelir düzeyini elde 

ederiz. 

TÜRKİYE İÇİN PARA İSTEMi FONKSİYONU 

Türkiye, iç.lıı yaptığımız çalşma 1962-1976 dönemini içermek­
tedir. 

Çalışmamızdan çıkan bulgulara geçmeden önce, istem fonksi­
yıonunda kullandığımız veriler ve bu, verilerin bulunması konu­
sunu açıkJıaırna;ya çalışalım. 

Al Açı.klanan Değişkenler : 

ı - Para: istemi :Para istemi önce . dar ve geniş kapsamlı 
para istemi olarak alınmış, her ikisi için de nominal v·e gerçek 
değerler kullanılmıştır. Hareket noktamız paııa. sun,umunun para. 
istemine eş.itli~dir. CM,=Md) 

Aç:ıık.lanıa.ıi değişkenleri şu ş·ekilde tanımlayabiliriz : MN: Dar 
kapsamlı n ominal para istemd = Fiilen dolaşımdaki para + va-
desiz tioari mevduat · 

, MN 
MDR : Dar kapsariılı gerçek para istemi = ) x ıoo . 

Pi 
* P; = <Cari alıcı fiyatlarıyla GSMH/1968 yılı alıcı fiyatlarıyla ÇSMH> 

X 100 
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MG : Geniş kapsamlı nominal para istem~i 

sarruf mevduatı 

MGR : Geniş kapsamlı gerçek para istemi = 

B> Açıklayıcı Değişkenler: 

+ vadesiz ta-

MG 
xıoo 

Pi 

. ı - Gelir: Nominal para is1Jeminin saptanmasında alıcı 
fiyatianyla GSMH <NGJ , gerçek para isteminin saptanmasında 
da 1968 alıcı fiyatlarıyla GSMH <RGJ 'kullanıJmıştır. · 

2- Enflasyon hızı: (E) Enflasyon hızının bulunmasında gi­
·Zil GSMH def latöründen (P;) * ya.rıarlanılmıştır. t yılı için enf­
lasyon hızı t -l yılında gerçekleşen yüzde fiyat değişimi olar~ 
kabul edilmiştir. Bunun matematiksel gösterilişi şöyledir : 

~P e aP 
--.,-. ) = ' ,<---

p t p t-l 

3 - Altın fiyatı : TC Merkez Bankası kaynaklanndan ya­
rarlanilarak, İstanbul piyasasında Çuın,h~riyet attınının ortala­
ma fiyatı kullanılmıştır. <AU 

4 - Faiz oranı -: Nur Keyder_'in yaptığı çal~şmalar <Keyder 
1977) kaynak olarak kulanılmıştır. Faiz oranı, tas•arruf bono­
su alış fiyatları üzerinden gidilerek efektif faiz haddi olarak 
bulunmuştur. Çalışmalarımızd-a faiz ora.İıı, nominaJ para istemi 

. fonksiyonlarında riomina-l faiz olarak <RNl, gerçek para istemi 
'ronksiyonlarmda ise gerçek faiz. oranı olarak <RRJ kulJ.anıl­
mıştır; Gerçek faiz oranının bulun~asında Fisher denklemi* 
kullanılmıştır. 

·BULGULAR 

Para istemi için kurduğumuz modell'er hem doğrusal hem de 
çift logaritmik olarak denenmiştir. Her, açıklanan değişken için 

.1 + RN 
*RR=-----1 

dPi 

1:S2 

1+-­
dt 



1 

kurduğumuz aJ.tı modelde önce gelir yalnız başına denenmiş, 
daha sonra gelir e, açıklayıcı değişken olarak enflasyon hızı. altın 
fiya~ ve f:aiz oranı eklenmiştir. · 

Para istemiyle g'elir a rasmda doğru . enflasyon hız ı ve fa.lz 
oranı ile arıasında ise t ers bir i l i şk j ç ıkması beklenmişlir; anca k 
faiz oranı ile para is temi an ;ıtıda bek lenem ter s. ilişki model­

. leri çoğunda bulunamamıştı r. btın vn .neden in i borsa faaliyei.ıefi 
il'e ilgili riziko maıiının "lık<;·.: t-. clm tt::ıına b ağ!ayabiliriz. Riziko 
ma.rjını ölçm ek jse olaria.kE: ızdJr. 

Enfla syon hızıyl a pa ı a. jsi em i a rasmda b eklen en ters .. 1lişki 
denenen m odeh erde .k ı;ırı.ı.! ~ı ·ı ~-,:~tu·. B ıı ters .! lişkj , enfla syon sı·o­
oomlecinde paranın a.h ;n güctı ıı ü •. o::~..y-b~tn:ıes ıyJ e, _ı op lumun pa.­
radan k açma eğili mini gostermek redir, 

Gelir, par a ' s terrinin en önemli açık1ayJc ı sı olarak or taya 
çıkmıştır. Ncn:in ,;;J dağeder ku-Ham td •ğmda J civarında. bulu­
nan paıra istem • ııi n ı.:.2lir esnekJ jği , gerçek değerler k ulhim~dı-' . 
ğında birin üstı..u:~de çık~ıştır. 

Altın ile par::i is Lem i an~s ında ic:e ters b ir ilişki bu l p nm uş­
tur. Bunun ar.ı :;: .·.~ · r<itm fiyatl<?.r ı ı.w . yükselme gcs tecd iği do: 
nemlerde topiu,.nun alı. ın alunına ba~ianıe.sı , ~ir seı ve t lürü ola­
rak ıa.ıtın ist6mınde bulunmasıdır. 

Yukarıdak gsmJ a çı'hlamaJardan sonra, d enediğim:iz model-
leri ayrı ayrı ince!eyebilriz. . •. 

Para. is tem ini yaln ız geJirle açlrl '=l d1ğımız m odeller de, geli­
rin para · isteİnin i ar,,k la :n:1, glic ü çok y uksek buiunmuşmr. Dar 
ka.psamlı n eminal para ;~ ten.;; ıle n(;mirıal gelır a.ras;noak i itiş ­

ki de R2 = .9951 W(dULi::tlilü>;c, dt- tı::tm ina sy vn katsayısıY"' . ~947 
bulunmuştur, den eme t .smaıııas.ndan geç.ıniş; a nca k Dtırbm­

Wa.tson sınama-sında belirsiz bö!geye d uı:;müşLür. lTablo 5; Mo­
delı> 

' 
AçıklaYJel değişken olarak yalnız geürin kullanıld1ğı , ger-

çek ve n ominal m odellerin doğrusal ve çıft logaritın ik o oğru-­
sal denkleını uygulamlarınd-a ise R2 ve R ·'l ery üksek çıkmış, de-

n-1 

n-k-1 
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nemeler t- sınamalarından geçmiş, Durbin-Watson istatisti~­
de de otokorelasyon olmadığı bulunmuştur. Para isteminin ge­
lir esnekliği, gerçek değerler kulla.m.lan ve çift logaritmik doğ­
rusal model uygulaın:an· denklemlerde <Tablo 10, 12: Model 1) 
birden büyük çıkıaırken, diğer denemelerde bire çok yakın çık- . 
mıştır. En yüksek R2 ise nominal gelir kullanıldığında çift lo­
gaTitmik doğruısal denklem uygulamasında bulunmuştur. Bu de­
nemede R2= .99-51 çıkm,ıştır. 

Gelir ile enflasyon mzının birlikte kullanıldığı modellerde, 
gıelırin açıklama gücü yine yüks'ek çıkmış, enflasyon ile para 
istemi arasındaıki ilişki ise beklenilcliği gibi ter$ çıkmıştır. Dar 
kaıpsamlı nominal para isteini ile ncmıinal gelir ve eıiflasyon 
hızı arasındaki Uişkide <Tablo 5: Model 2>, R2= .9975, R2= .9971 
bulunmuş, t'- sınaması %5 güvenilirlik d erecesinde olumlu sonuç 
v.ermiş, Durbın-Watson ]Atatistiği de otokorelasyon olmalliğını 
göstermiştir. Açıklayıcı değişken olarak gelir ve enflasyon ıiı.­
zının kulanıldığı cliğeı:: medellerde ise (Tablo 6,7,8,9,10,11,12: 
Model 2) ya t- sınaması ol:luı:ı,lu sonuç vermemiş, yad~ R2 dü­
şük çıkmıştır. 

Gelir ile altın fiyatlarının açıklayıcı değişken olarak kul­
lanıldığı modellerde en iyi sonucu, nominal deg~rlerin kullanıl­
dığı ve çift logaritmik doğrusa,l denklemin uygulandığı model 
verntiştir (Taıblo 9: Model 3) Bu denemede R2= .9977 çıkrn,ış, t­
sınaması % 5 güvenirlik sınırında ollimlu bulunmuş. Durbin­
Watson istatist1ği de otokorelasyon olma<lığını göstermiştir. Ay­
nca, bu denemede, altın fiyatlannın esnekliği . -0.122 bulunmuş­
tur. Yani altın fiyatlarındak.i % 1'lik. bir artış., pa.r'al isteın.in,de 
.122'lik bir düşüşe neden olmıaıktadır. 

Gelir, enflasyon hızı ve altın fiyatlarının açıklayıcı değiş­
kenler olarak ' kullanıldığı modellerde en iyi sonucu dar kap­
samlı . nominal para istemi için denenen doğrusal uygulama 
vermiştir (Tablo s : Model 4). Bu denemede R2= .9993, R2 = .9991 
çıkmış, t- sınamaJ.an % 5 güvenirlik bölgesinde olumlu sonuç 
vermiş, Durbin-Watson is.tatistiği otokorelasyon olmadığını gös­
termiştir. Anoak gelıir: - esnekliği 1.219 çıkmıştır. Diğer deneme­
ler<I:e ise genelliıkle Du,rbin-Watson istatistiği kamrsızlı.k bölgesi­
ni göstermiştir. 

Açıklayıcı değişkenler olarak gelir, enflasyo.n hızı ve faiz 
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oranının kullanıldığı modeller (Tablo 5,6,7,S,9,10,11,12 : Model 5) 
faiz oranının, para isteiThini açıklamada pek güçlü olmadığını 
göstel1!leiktedir. Çoğu denemelerde, faiz oranı için t- sınainçı.sı 
çok geniş güvenirlik sınırJan içinde bile olumlu sonuç verme­
miştir. t- smamasının % 99 güvenirlik sınırında olumlu sonuç 
verdiği modellerde ise (Ta.blo.6,9,10: Mcdel 5) Durbin-Watson is­
ta.tistiği kesin sonuç vermemiş, kara.rstzlık bölgesini göstermiştir. 
Yani f$ oranı açıklayıcı değişkenler arasına. katıldığı zaman 
hem R2'yi yükseltmemiş, hem de t-sınamalan olumlu sonuç ver­
memiştir. Tüııkiye için, para istemini a.çıklama.da fadz oranının 
etkisi yok denecek kadaı: azdır. 

Tablo 5,6 6, 7, 8 , 9 , ıo, 11 ve 12'deki 6 numaralı modelle!· 
de faiz oranı için aynı sonucu vermektedir. 6 numaralı model­
lerde açıklruyıcı değişken olarak gelir, enflasyon hızı, ıaltın fi­
yatlan ve faiz oranı bir).i\cte kullanılmış ve bütün denemelerde 
de Durbin-Watson istatistiği belirsizlik göstermiştir. 

SONUÇ 

Dar kapsamlı nominal para istemi için kurulan m odellerde 
doğrusal uygulama, çift logaritınıik doğrusal uygulamaya oraııla 
daha iyi sonuç vermiştir. Dar kapsamıı nomina.l para istemini en 
:iyi açıklayan model ise. nominaıl geli:r, enflasyon hızı ve altın 

fiyatlannın açıklayıcı değişkenler olarak kullanıldığı mocieldir. 
Bu modelde R2= .9993 bulunmuştur. 

Dar kapsamlı gerçek para istemini açıklamada doğrusal uy­
gulama daha iyi sonuçlar vermiştir. En .iyi açıklayan model ise 
gerçek gelir ve enflasyon hızının açıklayıcı değişken olarak kul.: 

· lamldığı ·.modeldi.r. Bu modelde R2= .9893 bulunmuştur. 

Geniş kapsamlı no~inal para :ist~minin açıklanmasında da 
doğrusal uygulamadan elde edilen. sonuçlar daha iyidir. NÖmi­
nal gelir ve altın fiyatlarının açıklayıcı değişken olarak kullanıl­
dığı model en iyi sonucu vermiştir. Bu modelde R2 = .9953 bu­
lunmuştur. 

Doğrusal denklem . uyguılaması geniş kapsamlı gerçek pa­
ra istemi denemesinde de da.haı :iyi sonuçlar vermiştir. Gerçek 
gelir ve altın fiyatlarının açıklayıçı değişken ola.ııak denendiği 
model, geniş kapsamlı gerçek paaa isteminıi en iyi açıklayan mo-
delcür. Bu modlde R2= .9211 bulunmuştur. · 

• .~ .ı_ 
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Bütün bunlardan ~u sonuçlan çıkaiıaibiliriz : 

ı - Tütkiye için para istemi çalışınalannda doğrusat denk­
lem uygulamaları, çift İogaritmjk do~rusa.ı uygulamalaTa göre 

\ . 
daha iyi sonuçiar verm'ektedir. 

2 - Çelir, para iStemini açıklamada en önemli de~işıken~r 
ve esnekıliği ı civıaırındadır. 

3 - Altın fiyatlanndaki değişme, enflasyon hızına göre da­
ha fyi bir açıklayıcı değişkendir, Yani toplum, enflasyondan çok 
ailtın f iyat.Ia;nyla ilgilenmektedir. 

4 - Altın fiyatlan, enflasyon hızına gore daha çok açıklarİla 
gücüne sahip ise de·, altın fiyatlarıyla 'enflasyon hızının, gelide 
birlikte kullanıldığı modeller en iyi açıklama. gücüne sahiP'~ 
dellerdir. 

· 5 - Türkiye için para istemlııin en iyi açıklandİğı model, 
açıklaınan değişken olara;k dar kapsamlı norninal para istemi, 
açıkılayıcı değişkenler olarak da nominal gelir, enflasyon hızı ve 
aJ.tın, fiy·at1arının kullanıldı~ı mc:xdeld,ir. · 

TABLO l 

- Bankalarda 
Yıllar Banknot Ufaklık Toplam Ticari Mevduat 

1962 4.368 159 4.527 1.747 
1963 4.772 154 4:926 1.805 
1964· 5.664 171 5.835 2;207 
1965 6 .174 152 6.,326 2.555 
1966 6.990 174 7.164· 3 .181 
1967 8.513 201 8.714 3 ,562 
1968 8.010 227 8.237 4,926 
1969 8.861 220 9.081 6.014 
1970 11.850 249 11.850 6.591 
1.971 13.640 277 13.917 8.7~ 
1972 15.650 328 15.978 11.901 
1973 20.328 372 20.70ô 16.030 
1974 25.744 401 26.151 22.631 
1975 32.396 509 32.905 32.095 
1976 41.781 685 42.466 44 ~977 
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TABLO 2 
(~yon TL> 

· Y.illar ·, MN MG MDR MGR · 

1962 6 .274 10.761 8 .365 14.348 
1963 6 .731 11.973 8.488 15.098 , . 
1964 8.042 13.976 9..8'19 17.169 
1965· 8 .881 16.409 10.448 19.304 . 
1966· 10.345 19.755 11.456 21.493 
1967 12.276 . 12.666 12.761 13.166 
1968 13.163 25.963 13.163 25.963 
J.969 ı.: 15.0.95 30.113 .. 14.335 28.597 
1970 18.441 35.260 15.654 29 .932 
1971 22.621 43.537 16.239 31.254 · 
1972 27.879 52.B08 17.188 32.557 
1973 36.7.30 69.786 18.550 35.245 
1974 48.782 88.613 19.190 34.859 
1975 65.000 117.770 22.004 . 39.868 
1976. 87.443 151.038 25.493 44.034 

\ • 

TABLO 3 

(Milyon TL> 

Yıllar GSMH (cari) GSMH (1968 fiyatıyla) p4 

1962 57.592 76.754 75.0 

1963 66.801 
/ 84.188 79.3 

1964 71.312 87.619 81.4 

1965 76.726 9Q.368 85.0 

1966 91.419 101.204 90.3 

1967 101.480 105.460 96.2 
1968 112.493 112.493 100.0 
1969 124.892 118.594 105.3 
1970 147.776 125.425 117.8 
1971 192.602 138.185 139.3 
1972 240.809 148.476 162.2 
1973 309.829 156.458 - 198.0 
1974 427.097 168.013 254.2 
1975 535.771 181.383 295.4 
1976 670.038 195.327 434.0 
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TABLO 4 
p e 

Yıll.aır · (-) i (nominaU · i (gerçek) AL 
p t 

1962 5.30 18.3 8 .1 99.67 
1963 . 2 .52 16.8 10.9 93.97 
1964 4 .93 19.1 16.0 93.77 
1965 5.88 24.3 18.4 94.44 
1966 6.66 28.8 21.6 96.28 
1967 4 .16 29.2 21.13 101.30 
1968 5 .00 24.6 19.6 114.45 
1969 11.43 . 25.0 19.0 129.60 
uno 18.80 25.3 12.5 117.02 
U)71 16.55 . 25.7 7.5 139.78 
1972 22.22 18.7 1.8 18) .08 
1973 28 .28 19.1 -2.6 298.76 
1974 16.14 21.3 -2.4 509.28 
1975 16.27 19.6 2 .9 5~7.37 
1976 17.22 18.9 2 .3 518.90 



Model Bağımsız ç sabit Regresyon param.etreleri Dur bin -
No değişken.(lerJ : . değeri · ltJ . ·~·. ce• .. Rı . az Watson 

' 0 .0126 

-i 378 2.. (51.56) 
·: r # ı .. . ! -:"" 1:2379 

ı NG . '0.9951' 0.9947' 0 .9951' 
belirsiz 

" 1.0..5" 

0.013 -208:78 
(51.87) ( -3.34) 1.8912 

2 NG,E -231.85 '0.9955' '0 .5461 ' 
0.9971 0.9975 otokore-

"1.095" " -0.10" lasyon yok 

0 .0147 '0.5461' 
(25.34 ) (-3.80) 0 .8U~3 

3 ' NG,AL -954•0.. '0.9816' 
0 .997 .. . 0.9978 otok orelas .. 

" -0.20" .<~ 

"1.219" "-0.20" yon var 

0 .015 -169.06 -19.64 
(42.08) (-4.66). (-5.14) 2.107 

4 NC,E,Al. -94.40 '0.9938' '0.6638' '0.7059' 
0 .0091 0.9993 otokorelas 

"1.236" "-0.076" "-0.16" yon yok 

' 0.013 -207.05 52.80 
1.868 

s· NG,E,RN . '-lW4 l49.13) ( -3.21) (0.55) 
0.9968 0.9975 otokore la& 

'0.9954' '0.4836' '0.027' yon yok 
"1.078" .. "-0.093" "0 .045" 

0 .013 . -168.91 13.47 -19.49 

6 NG E,RN AL -419.88 (40·2 ) (-4.45) (0.24) (-4.82) 
0 .9093 

2.0..5 
• • '0 .9938' '0 .6644' '0.0056' '0.600' 

0.9990 belirsiz 
"1.236" "-0.075" "0.012" "-0.16,. 

TABLO 5 : D~ ANLAMIJ NOMİNAL PAR~ ts'{EMt lMNJ 
DOGRUSAL MODELLER 



Model Bağımsız c sabit Regresyon· parametreleri Durbin-
No değişken. Her) değeri · : (tl, • r", .. e" R22 R' Watson 

0.0133 
(26.41) .. 1 • 

1.4075 
·· ı RG .. 

-1897.5 '0.981 7' 0.9803 0 .9817 otokorelasyon 

"0.9.24" ' 
yok 

0.0147: -90.10 
(22.998) (-2.912) 2.325 

2 RG,E -269~·6 '0.9778 ' '0.4137' ( 0.9875 . 0.9893 . otokorelasyon 
'·'1..021" "-0 ,0'7" yok 

0.0141 -1.879 
(12.97) .(-0.831) '' 1.3597 3 . RG,AL. -2505·1 '0.9334' '0.0544' · 0 .9798 ·0.9827 

belirsiz 
. "0 .979" "~0.027" 

0.0154 -88.39 -1.56 
(15:72) (-2.82) (.:.0.865) 2.3398 

4 RG,E,AL -3182~8 '0.9.574' '0 .4196' '0 .0637' 0.9875 0 .9900 
belirsiz 

"1.07" "0.068" " -0.022" 

0.0148 -57.14{) 31.879 
(22 .64) (-1.09) (0.786) 2,306 . 5 RG,E,RR -3474.3 '0.9789' ··o.0975' '0.0532' 0 .9870 0 .9898 

belirsiz 
"1.028" ' \ 0,044" !'-0.022" 

0.0152 -66.83 21.262 -1.175 
( 14.3Ş) (-1.1797) (0.464) (-0.574) 2.3016 6 · RG,E,RR,AL -3549.6 .0.9537 '0.1220 ' '0.0210' '0.0318' 0.9862 0.9902 

belir siz 
· ~ ı.o56" "-0.051" ."-0.015" " -0.017" 

TABLO 6 ı DAR .ANLAMU GERÇEK' PARA ·İSTEMİ <MDRJ DOGRUSAL MODELLER 



Model Bağımsız c sabit Regresyon parametreleri Durbin-
N~ değişken ller) değeri (t), 'r' .. "e" R' R' Watson 

Oo0224 
1.9907 o (46028) 

ı NG -157805 'Oo9939' Oo9935 0.9940 otokor elasyon 

" 1.028" 
yok 

Oo0227 -110.80 
1.893 

(33.07) (-Oo056) 
2 NG,E -970o07 '009891' '0.0346' 1· 

Oo9932 0.9942 otokorelasyon 

" 1.042" " :.0.027 
yok 

0 .025 -29.22 203245 
(16.58) (-1.83) 

3 NG,AL · l049 3 ' 0.9582' '0.2178' 
0.9945 0.9953 otokorelasyon 

1' 1.147" " -0.133" 
yok 

0.0251 -54.14 -28 .01 

(15.93) (-ü.335) (-1.647) ' 2.~571 
4 o NG,E,AL -n.ı.n ·o.9s84' '0.01' '0.1978' 

0.9940 . 0.9953 belirsiz 
"l.i 52" " -ü.0133" "-0.127" 

0.0227 -113.46 -88.676 1.85 

5 NG,E,RN 
(30.88 ) ( -0.646) (-Q.3ll) 

0.9926 0.9942 otokorelasyon 
973.63 '0.9886' '0 .0365' ' 0.0086' yok 

" 1.042" " -ü.028" "-ü.038"· 

. 0.0251- -55.72 -140.22 o -29.514 
(15.453) (-0 .334) (-0.575) (-1.663) 2.246 

6 NG.E,RN,AL 2614.8 •
0

.
9598

, 0 .9937 0.9955 belir siz . ' 0.011' '0.032' '0.2166' 
. " 1.152" ... -O.Oi 4'' " -0.0668" "-ü.134" 
TABW 7 : GENİŞ ANİ.AMLI NOMİNAi.. PARA İSTEMi ' (MG> DoGRUSAL MODELLER 



Model · B&ğunsıZ c sabu Regresyon paiametrel~ıi Dur bin-
No değişken Uer l değeı.·\ U> . ·ro. "e'' R' R' Watson 

' ,;0.02<lg 
(11.625) 2.029 

ı RG -4590.5 '0.9122' 0.9~55 0.9123 otokorelasyon. 
"0 .9585" yok 

.... .· '0 .0205 -96.066 
(7.519 (-0.565) 1.9799 

2 RG.E -5439.8 '0.8249' ' 0.0259' 0.9002 0.9145 otokralasyon 
" 1.02" . "-0.041" . yok 

0 .0295 . -10.9 . •; ... " ~ 

(6.551) (-1.1~2) 2.22 
3 RG,AL -8114·5 '0.7814' '0 .1011' 0.9079 0.9211 otokorelasyon, 

" 1.135" . "-0.086" . yok 

' , . 

·0 .03 -848 .43 -10 .59 
(5.837) (-0.5) (-1.091) ' 2.184 

4 RG,E,AL -8761.9 '0.755g' '0.0222' '0 .0975' 0.9018 0.9229 · otokorel~yon 

" 1.155" " -0.036"· " -0.083" yok 

-0.0264 -165,28 -66.95 

(7.21) . (-0.56 1) (-0.294) 1.958 

5 RG,E,RR -3906.21 '0.8E54' '0.0278' '0 .0076' 0.8920 0.9152 

"1.016" "-0.071" " -0.25" yok 

0.0321 -281.46 -194.32 -14.097 
(5.727) (-0.941) (-0.805) (-1.307) 2.281 

6 RG,E,RR,AL -5409.4 •0.7663• '0.0812; '0.0608' '0.1458' ' 0.89,86 0.9276 
belirsiz 

" 1.23" "-0.121" ""0.074" " -0.11" 
TABii> 8 ı GENİŞ ANLAMLI GERÇEK PARA İSTEMi (MGRJ DOGRUSAL MODELLER 



Model Bağımsız c: sabit Regresyon parametreleri Durbin_ 

No değişken Uer) değeri (tl, 'r', "e" R' R' ~ Watson 

1.046 . • .. .. 1.3683 

No 1nNG .. ' -5.1180 (63.611} 
. , 

0.9965 0.99.68 otokorelas-
'0.9968' yon yok . 
1.085 -0.005 , 1.826 

2 1nNG,e -5.6136 (43.95} (-1.97} 
. 

ofukorelas-
'0.9938' '0.2438' yon yok 

1.148 -0.122 
'· 

3 ·1nNG, inAL -5.94 (23.76) (-2.196) 
'0.9795' '0.2866' o.9M2 0.9986 

1.168 -0.005 -0.11 .. 
4 lnNG,E;lnAL -6.263 (25.82) (-1.89} (-2.1) 2.509 

'0 .9837' '0.2429' '0.2858' 0.9973 0.9977 belirsiz 

1.086 -0.005 0.15 .. 
5 EnNG,E,'ınRN -6.1 (54.55} (-2002) (2.73) 2.524 

'009963' '002705' '0.4039' 009978 0.9983 belirsiz 
• •t . ' 

6 · ınNG,E, " , 1.12 -0.004 0.116 0.055 '• .... .... o o 

lnRN. ınAL 
(23099) (-1.92) (1.78) (-0.99) 2.739 

-60326 'Oo9829; . '002695' '0.2407' '0.0902' 0.9982 0.9987 belirşiz . .. . - ~· . . ... .. . v • . ,. 

TABLO t ı İ>Aft 'ANLAMii NOMİNAL PARA İSTEM:l Çtrt LoGARİTMİK DoGRUSA.L MODELLER UnMNl 



BağİmSız· · Regresyon· parametreleri 
.. 

·-
-: . ; .. ~ ... : 

Model c Sabit \ Durbin-
· No değişkenler degeri . (t), 'r", "e" R' R' Watson . .. . . 'li .. . . 

·- 1.13655 '• ~ . - ·1.5593 . 

ı ıııoo -6.3636 (27.1 755) . '. .. 0.9813 0.9827 otokorelas. 
'0.9827' 

., 
·' ;, ..... . ~ .·• \ .. :, . YO? yok 

1.2403 ..0.005. ' '\.' 2:-4060 ' • 

2 lnRG,E -7.7574 (21.6151 (-2.327) 0.9861 0.9881 otokorelas-
'0.9749' '0.3109' yon yok .} ' ~· . . . . 
1 .2661 -0.061 1.8959 

3 1nRG,1nAL -7.8642 (14.132) (-1.611) 0.9834 0.9858 otokorelas-
'0.9433' '0.1777' yon yok ·, . 

L305 . ..0.0043 0.039 'ı 

4 1nRG,E,1nAL' . -8.4856 (15.475) (-1.858) (-1.054) '·0.9862 0.9892 2.6037 

'0.9560' 
- '0.2388' '0.0917' belirsiz 

1.253 -0.0009 0.0336 

5 lnRG,E,lnRR -8.056 .(22.888).· (-0.2976) (1.578) 0.9876 0.9903 2.7994 

'0.9794' '0.0079' '0.1846' belirsiz 

ı:.tRG,E,ınAL, 
1.2747 -0.0014 -0.0136 0.0292 

6 (14.495) (-0.349) < ~0.317) <ı .ııa> 0.9865 2.8027 0.9,904 
ınRR "8 ·272 '0.9502' '0.0109' ~ 0 .0090' '0.1020' belirSiZ 

, .. · ... · .,. ,.,.. .. .... 

TABLO ıo : DAR ANLAMLl GERÇEK .PARA İSTEMİ 
ÇİFI' LOGARtTMIK DoGRUSAL MODELLER ( lnMDR) 



Model Bağımsız c sabit Regresyon parametreleri Dur bin-

No değişken n er) değeri (tl, 'r', "e" R~ Rz Watson 

1.075 2.1909 
ı lnNG -4.9,47 (20.122) 0.9665 0.9689 otokore las-

'0.9688' yon yok 

1.095 -0.0026 ~ 2.1625 
2 1nNG,E -5.2108 (11.919) (-0 .281) 0 .9639 0.969,1 o tokorelas-

'0.9221' '0.0065' yon y ok 

1.1959 -0 .145 
3 1nNG,1nAL -5.9278 (6.5075) ( -.695} 0.9651 ' 0.9701 2.3225 

'0.7791' '0.0387' belirsiz 

1.204 -0.007 -0.1397 2.2991 
4 1nNG,E,1nAL -6.057 (6.148) (·-0.173) (-0.631) 0 .9620 0.9702 b elirsiz 

'0.7746' '0.0027' '0.0393' 

1.095 -0.0028 -0.029 
2.1511 

5 1nNG,E,1nRN -5.117 (11.41} (-0.28) ( -0.109) 0 . .9606 0.9691 otokorelas-

'0.9,221' '0.007' '0.0011' 
yon yoik 

6 1·nNG,E,E, 
1.26 -0.002 -0.213 -0.163 2.3402 

1;nAL, 1nRN 
(5.46) (-0.204} (-0 .788 (-0.509 0.9592 0.9709 

belirsiz -5.975 '0.74.88' '0.0041' '0.0585' . '0.0252' 

TABLO 11 : ~ENİŞ ANLAMLI NOMİNAL PARA İSTEMt 
ÇİFT LOGARİTMİK DOGRUSAL MODELLER ( lnMGRJ 



M odel Bağımsız c sabit Regresyon p a.::-ametreleri 
\ 

Dur bin-

N o değişken Uer) değeri (tl, 'r', ' ·e" nı \ Rı Watson 

1:228 . 2.21 

ı ınRG ,.7.077 (8.588) 0 .8429 0.85~2 otokorelas-
'0.8501' yon yok 

1.30 -0.0036 2.18 

2 1nRG,E -8 .074 (5.63) (..0.413) 0.8323 0.8563 otokıorelas-

'0.7253' ' -0.0140' yon yok 

1.409 -0.086 

ınRG,lnAL 
- -9.1765 (4.305) (-0.616) 0 .8351 ·0.8587 

2.287 
3 b elirsiz 

'0 .6069' '0 .0306' 

1.429 ..0.002 -0.075 

ınRG,E,lnAL· -9.4799 {4.051) {-0.216) (-0.48) 0.8209 0.8593 
2.26 

4 
'0.5987' '0.0042' '0.0205' belirsiz 

1.30 -0 .0041 -0.004 2.176 

5 ınRG,E,ınRR -8.039 {5.328) (-0.279) {-0.042) 0.8171 0.8563 otokorelas-
'0.7207' '0.0070' '0.0001' yon yok 

ınRG, E. ınAL. 
1.47 -o.006 -0.108 -0.039 2.26 

6 -9 7643 {3.79) (-0 .392) (0.574} (-0.337} 0.8052 
inRR 

0.8609 belirsiz 
. '0.5895' '0.0151' '0.0318 ' '0.0112' . 

TABLO 12 : GENİŞ ANLAMLI GERÇEK PARA İSTEMt 
ÇİFT LOGARİTMİK DOG R USAL MODELLER U nMG Rl 
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