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işte Türkiye'nin yeni kredi kart ı : 

Pamukbank, itibarl ı  bir ödeme biçimi 
arayanlara, Türkiye'nin yeni, 
itibarl ı  kredi kart ı n ı  sunuyor... 

Prestige Card I 
Türkiye'nin en seçkin 3000 kurulu ş unda* 
Pamukbank itibar ı  ve güvencesiyle, 

"özel" avantajlar ı , "özel" kolayl ı klarlyla 
sunulan yeni kredi kart ı n ı z... 

Prestige Card'a sahip olmak, 
Prestige Card itibar ı ndan yararlanmak 
için size en yak ı n Pamukbank ş ubesine 
başvurun. "Prestijinizi" art ı r ı n. 

Oteller, lokantalar, gece kulüpleri, 
butikler, büyük mağ azalar, kuyumcular, 
havayolları , demiryollan, denizyollar ı , 
hediyelik eşya sat ı c ı ları , galeriler... 

PAMUKBANK 
iyi bankad ı r. 
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İ nceleme 

,KEYNESC İ  DOKTRlN 

1980'lerde Keynescilik tek bir bütünsel 
kuram olmaktan çok, birkaç ak ı m ve bu a-
k ı mlar içinde farkl ı  ekoller taraf ı ndan temsil 
edilen çerçeve bir doktrindir. (*) 1960'lara 
kadar Keynescili ğ i «Neoklasik Sentez» tem-
sil ederken, 1960'lardan itibaren; fakat özel-
likle iktisadi krizle beraber 1970'lerde, neok-
lasik i'ktisatla Keynesci iktisadi ba ğ da ş t ı r-
may ı  amaçlayan neoklasik senteze alternatif 
say ı lan bir «Post Keynesci» ak ı m yüksel-
mi ş tir. Fakat «Post - Keynesci» ak ı m da ken-
di ba şı na bir bütün de ğ ildir. Keynesci dokt-
rin içindeki tart ış malar ve anla ş mazl ıklar 
1970'lerden itibaren yo ğ unla ş m ış  ve bir dizi 
kuramsal farkl ı la ş maya yol açm ış t ı r. Bu geli ş -
menin sonucunda post - Keynesci ak ı m için-
de farkl ı  ekoller ortaya ç ı km ış t ı r. (Hatta bu 
ekoller kendi görü ş lerini savunmak üzere ay-
r ı  dergiler bile ç ıkarmaya ba ş lam ış lard ı r : 
Cambridge Journal of Economics, Journal of 
Post - Keynesian Economics, Cambridge 
Econornic Policy Revievv). 

Kuşkusuz Keynesci doktrin içindeki a-
k ı mlar ı n ve ekollerin tümünün ortak özellik-
leri vard ı r; bu da devlet müdahalesinin ge-
reklili ğ ine ve ekonominin talep yönünün belir-
leyicili ğ ine inanmalar ı d ır. Onlara göre, piya-
sa mekanizmas ı n ı n ve özel mülkiyetin hâkim 
oldu ğ u ekonomilerde devletin ekonomiye mü-
dahalesi yoluyla, iktisadi ve toplumsal sorun 
lar ın üstesinden gelinebilir, ekonominin bü-
yümesi ve istikrar ı  sağ lanabilir; fakat neok-
lasik doktrinden farkl ı  olarak, iktisadi siste-
min denge durumuna oldukça h ı zl ı  ve oto-
matik olarak ula ş ma eğ ilimleri güçlü de ğ il-
dir; ekonominin istikrarl ı  büyümesi piyasa 
sisteminin sadece kendi 'kendini düzenleme 

«Genel Teori»nin Ellinci 

Y ı l ı nda Keynescilik 

Tülay ARIN 

İ .Ü. iktisat Fakültesi ö ğ retim üyelerinden 
Dr. T. Ar ı n' ı n «Dünya Krizden C ı kam ı yar mu?» 
ba ş l ı kl ı  çal ış mas ı , dergimizin 257. (Nisan 1986) 

say ı s ı nda yay ı mlanm ış t ı . 

(*) Bu metin, iktisat Fakültesi Mecmuas ı 'nda yay ı n-

lanacak olan daha geni ş  kapsaml ı  bir makale-

nin özetidir. At ı flar ve kaynakça için bu maka-

leye bok ı labilir. Bkz. Tülay Ar ı n, «Keynesçi A- 

/ 	k ı mlar: Keynesçili ğ in Krizi ve İ ç Tart ış malar ı ». 

3. 
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mekanizmasryla sa ğ lanamaz. 
Post-Keynesci ak ı mlar ı n ise ilki ortak ö-

zelli ğ i vard ı r. Bunlardan ilki, hepsinin 1960'Ia-
ra kadar «Keynesci» ∎kuram olarak kabul gö-
ren neoklasik sentezin Keynes'i ve Keynesci-
li ğ i eksik ya da yanl ış  temsil etti ğ i görü ş ünü 
benimsemeleridir. İ kinci olarak, hepsinin, ö-
zellikle 1970'lerin ikinci yar ı s ı ndan itibaren 
yükselen yeni-sa ğ  ekollerin Keynesci ikti-
sada yönelttikleri kuramsal ve politika uygu-
lamalar ı na ilişkin sald ı r ı lar ı  kar şı lamaya ça-
l ış maland ı r. 

Fakat bu iki ortak özellik ya da amaç ay-
n ı  zamanda ekolleri birbirinden ay ı ran farkl ı -
l ı klar ı n kayna ğı n ı  da olu ş turmaktad ı r. Farkl ı  
Post - Keynesci ekoller hem neoklasik sen-
tezi eleştirerek Keynescili ğ i kurtarmak, hem 
d yeni - sa ğ a alternatif bir model sunmak ü-
zere Keynescili ğ in ne oldu ğ u ile ilgili farkl ı  
yorumlar getirirken, Keynes'in görü ş lerinin 
farkl ı  yönlerini ve boyutlar ı n ı  ön plana ç ı kar-
maktad ı rlar ki bu da farkl ı  politika önerile-
rine yol açmaktad ı r. Kuramsal farkl ı l ı klar e-
sas olarak piyasa mekanizmas ı n ı n iş leyiş  bi-
çimine ve bu i ş leyi ş in sonuçlar ı na bak ış  a-
ç ı s ı n ı n farkl ı  olmas ı ndan kaynaklanmaktad ı r. 
Piyasa mekanizmas ı n ı n nerelerde ve ne öl-
çüde esnek oldu ğ u ve sistemin ş oklarc ı  na-
s ı l tepki gösterdi ğ i sorusuna verilen cevap-
lar farkl ı  modelleri farkl ı  politika önerilerine 
götürebilmektedir. İş te Keynesci doktrin için-
deki tart ış malar ı n ve görü ş  ayr ı l ı klar ı n ı n as ı l 
kayna ğı , en etkili devlet müdahalelerinin ne-
ler olduğ u, kapsam ve yoğ unluk bak ı m ı ndan 
nas ı l uygulanaca ğı  konusudur. 

En geniş  anlamda «Keynesci Doktrin» 
içinde yer alan ak ı mlar a ş a ğı daki ş ekilde s ı -
n ı fland ı r ı labilir : 

1. Neoklasik (geleneksel) Keynescilik 
2. Dengesizlik Keynescili ğ i 
3. Yeni Cambridge Keynescili ğ i 
4. Fundarnentalist K eyn es c i I i ı k 

Aş a ğı da bu ak ı mlar ı n ve ak ı mlar içinde 
yer alan ekollerin en temel özelliklerine de-
ğ inilmeye çal ışı lacakt ır. 

4 

Il. KEYNESC İ  AKIMLAR 

1. Neoklasik (Geleneksel) Keynescilik 

Samuelson'un «Post-Keynesci Neoklasik 
Sentez» («Büyük Sentez»), Chase'in «Key-
nes'in ABD Oe ş itlemesi», Coddington'un 
«Hidrolik Keynescilik», Bartlett'in «Gelenek-
sel Liberal Keynescilik», Leijonhufvud'un 

«PiçIeş tirilmiş 	(ba ıstardized) 	Keynescilik», 
Clower' ı n ise «Keynesci Kar ş :devrim» ad ı n ı  
verdi ğ i bu ak ı m en yayg ı n ad ı yla «Neoklasik 
Sentez» olarak bilinmektedir. Bu ak ı m İkinci 
Dünya Sava şı 'ndan 1970'lere kadar ders ki-
taplar ı na ve geli ş mi ş  kapitalist ülkelerdeki 
politika uygulamalar ı na hâkim olan Keynesci 
ak ı md ı r. 

Neoklasik Keynescilik, Keynes'in, üre-
tim ve istihdam düzeyinin ve dalgalanmala-
r ı n ı n toplam talep, taraf ı ndan belirlendi ğ ini, 
dolay ı s ıyla tam istihdam ı n gerçek ücretlerin 
düzeyinden çok toplam talep düzeyine ba ğ -
l ı  olduğ u görüş ünü kabul eder. Bu görü ş lere 
uygun politika uygulamalar ı n ı  kesin kontrol 
edilebilir, yönlendirilebilir hale getirerek ba-
sitleş tirmek üzere, az say ı da makroekono-
mik değ i ş ken aras ı ndaki ili ş kilere indirgen-

miş  modeller kullan ı r. Az say ı da makro eko-
nomik de ğ i ş ken asl ı nda ekonomiye derne ş ik 
düzeyde birbirinden ayr ı lm ış  homojen a-

k ı mlar ı n bütünü ve bu ak ı mlar aras ı ndaki is-
tikrarl ı  ilişkilerin bütünü olarak bakan bir 
görü ş ün simgeleridir. Makro düzeydeki bu 
istikrarl ı  ili ş kiler sayesinde, devlet ekonomi-
nin makro düzeyinde az say ı da ili şkiye mü-

dahale etti ğ inde iktisadi istikrar ı n sağ lana-

ca ğı  görü ş ü de savunulabilir duruma gelir. 

Ba ş l ı ca temsilcileri Hioks, Hansen, Kahn, 
Klein, Pen, Samuelson, C, Schultze olan ne-
oklasik Keynescili ğ in temeli -  Hiok-Hansen' ı n 

«IS-LM e ğ rileri» oözümlerhesidir. Bu çözüm-

leme hangi koşullar alt ında, az say ıdaki han-
gi makro de ğ işkene maliye ya da para poli-
tikas ı  arac ı l ığı yla müdahale edildi ğ inde ba- 
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şan sa ğ laman ı n mümkün oldu ğ unu, yani is-
tikrar içinde tam istihdama ula şı labilece ğ ini 
inceler. IS-LM e ğ rileri çözümlemesi, ekono-
mideki gelir düzeyinin mallar kesimindeki arz 
ve talep koş uları  (IS) ile parasal kesimdeki 
arz ve talep ko ş ular ı  (LM) taraf ı ndan belirle-
nece ğ ini kabul eder. Böylece monetarizmle, 
yani neoklasisizmle Keynescili ğ in ba ğda ş t ı rı -
labildi ğ i, ,kuram ı n bu nedenl e  «post-Keynes-
ci/neoklasik sentez» oldu ğ u iddia edilir. Ne-
oklasik sentez Keynes'in kuram ı n ı n nihai o-
larak neoklasik kuramla tutarl ı  olduğ u gö-
rü ş ünün bir ifadesidir. 

Bu yakla ş !m ı n kabul etti ğ i genel görü-
ş e göre i ş sizlik sorunu mokro düzeyde orta-
ya ç ı kar ve kaynaklar ı n da ğı l ı m ı  sorunundan 
farkl ı d ı r, nispi fiyatlardan, talebin ya da üre-
timin bileş iminden, yani mikroekonomik i ş le-
yi ş ten ba ğı ms ı zd ı r, dolay ı s ı yla makro müda-
hale yeterlidir. Öte yandan bu ak ı m içinde 
de en az iki ekolün yan g ı ndan söz etmek 
mümkündür. Bunlardan biri «devrimci tutu-
culuk», di ğ eri «neoklasik ba ş kald ı n» adla-
r ı yla an ı lmaktad ı r. Her iki ekol de standart 
neoklasik sentez modelini uygulamakla bir-
likte, sistemin çe ş itli esneklikleri ve uyarlan-
ma h ı zlar ı  bak ı m ı ndan özelliklerine farkl ı  ba-
k ış a sahiptir. Daha uç ortodoks biçiminde 
modele ücret sertli ğ i, likidite tuza ğı , serma-
ye-has ı la katsay ı s ı n ı n, özellikle de reel de-
ğ i ş kenlerin faize duyarl ığı  konusunda ev-
rensel bir «esneklik kötümserli ğ i» hâkimdir. 
Bu ortodoksluk parasal istikrar politikalar ı  
yerine mali (fiskal) istikrar politikalar ı n ı n ter-
cih edilmesine yol açar. Neoklasik fraksiyon 
ise «esneklik iyirr ıserli ğ i» içindedir, dolay ı s ı y-
la esneklik kötümserli ğ ini reddeder, parasal 
istikrar politikalar ı na daha çok önem verir. 
Bu gruba dahil iktisatç ı lara göre piyasa me-
kanizmas ı n ı n iş leyi ş ine sayg ı  gasterilmeden 

nispl fiyatlar ı n kaynak da ğı t ı c ı  ve gelir da ğı -
t ı c ı  i ş levini yapmas ı  mümkün de ğ ildir. Öte 
yandan özellikle sendikalar ı n ve tekellerin 
varl ığı n ın yaratt ığı  piyasa aksakl ı klar ı  ve es- 

neksizlikleri nedeniyle ekonominin kendi ken-
dine dengeye gelmesi siyasal bak ı mdan kabul 
edilebilece ğ inden çok daha uzun zaman olabi-
lir ve denge geçici bir süre için eksik istihdam 
düzeyinde kurulabilir. Devlet harcamalar ı , 
vergiler, bütçe aç ığı  ve para politikas ı  arac ı -
l ığı yla talebin canl ı  tutulmas ı  ye iktisadi dal-
galanmalar ı n azalt ı lmas ı-, zaten ula şı lacaK o-
lan tam istihdam dengesine yar ışı n h ı zland ı -
r ı lmas ı na hizmet eder. Bu yollarla talebi canl ı  
tutmak mümkün oldu ğ una göre, piyasa me-
kanizmas ı n ı n serbestçe çal ış mas ı na izin ver-

mek, buna ayr ı ca müdahale etmemek gere-
kir. 

Yukar ıda sözü edilen iki ekol aras ı ndaki 
uzla ş ma bu ba ğ lamda iki önermenin kabul e-
dilmesiyle sa ğ lan ı r. Bunlardan ilki, Keynes'in 
«Genel Teori» ad ı n ı  verdiğ i modelin klasik 
teoriye belli s ı n ı rlay ı c ı  varsay ı mlar getirilerek 
var ı lm ış  klasik teorinin «özel bir hali» oldu-

ğ u görü ş üdür. İkincisi ise her ş eye karşı n 
Keynesci özel durumun gerçek dünyay ı  an-
lamak baklm ı ndan genel denge ,kuram ı ndan 

daha anlaml ı  olduğ u görü ş üdür. Neoklasik 
Sentez özellikle bu yönüyle Post - Keynescl 
ekollerin sald ı r ı s ına hedef olmu ş tur. Öte yan-
dan Walrasç ı  genel denge tahlili ile Key-
nesci tahlil aras ı nda neoklasik sentezden 
daha kabul edilebilir bir senteze ula ş mak a-
mac ıyla pek çok çal ış ma yap ı lm ış t ı r. Bu ça-

l ış malara genel olarak «makroiktisat kura-
m ı n ı n mikro temeleri» ad ı  verilmektedir. Ne-

oklasik senteze kar şı  getirilen görü ş , Key-
nesci makroteorinin mikro temellerinin neok-
lasik genel denge taraf ı ndan temsil edilen 
mikro teori olamayaca ğı  yolundad ı r. Neokla-
sik mikro teorinin kendi makro dünyas ı  var-

d ı r ve bu Keynesci makro dünyadan farkl ı -
d ı r. 

Neoklasik Keynescilik 1970'lerde ya şa-
nan stagflasyon krizinde politika ba ş ar ı s ı z-

l ı klann ı n nedenini politikalar ı n kötü uygulan-

mas ı nda, yeteri kadar «ince ayar» tutturu-
lamamas ı nda bulur. Yani politikalar enflas- 
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yön s ı n ı r ı na dikkat etmemi ş tir. Ekonomiler 
Keynesci geni ş letici politikalar sayesinde 
tam istihdama yakla şı rken i ş gücü rezervleri 
azalmaya ba ş lam ış , bir yandan da temel 
hammadde ve girdilerde «arz şoklar ı » ortaya 
ç ı km ış t ı r. Arz şoklar ı  fiyatlar ı  art ı r ı rken sen-
dikal mücadelenin yaratt ığı  ücret art ış lar ı  bu 
fiyat art ış lar ı n ı  beslemi ş tir. Ücret art ış lar ı  ma-
liyetleri, maliyet art ış lar ı  fiyatlar ı , fiyatlar 
ücret art ış lar ı n ı  beslemi ş  ve bir fiyat — üc-
ret sarma'. ba ş lam ış t ı r. Bu s ı rada Keynesci 
talep yönetimi politikalar ı  talebi pompala-
may ı  sürdürmü ş tür. Böylece ekonomi ücret 
s ı n ı r ı na çarpm ış t ı r. Enflasyon bask ı s ı yla da-
ha sonra uygulanan daralt ı c ı  politikalar eko-
nominin büyümesini önlerken ve i ş sizliğ i ar-
t ı r ı rken ücret rijitli ğ i nedeniyle enflasyon ön-
lenememi ş tir. Böylece herhangi bir «d ış sal 
arz ş oku»nda ücretler, dolay ı s ı yla da nisai 
fiyatlar ş oka uygun olarak uyarlanmad ığı n-
dan, sistem de ş oka uyarlanamamaktad ı r. 
Talep yönetimi, üretimin art ı r ı lmas ı  önündeki 
ücret rijitli ğ i ve enflasyon engelleri yüzün-
den ba ş ar ı l ı  olamamaktad ı r. 

Yukardaki çözümleme neoklasik Key-
nescili ğ i Keynesci canland ı rma politikalar ı -
n ın enflasyonist olmamas ı  için «gelirler poli-
tikas ı » uygulanmas ı  gerekti ğ i görü ş üne gö-
türür. Gelirler politikas ı ndan kastedilen, 
enflasyonist ortamda i ş sizli ğ in azalmas ı  için 
ücretlerin art ışı n ı n fiyat art ış lar ı n ı n gerisinde 
kalmas ı d ı r. Gerçek ücretlerin gerilemesi ma-
liyetleri dü ş ürecek, bu da fiyat art ış lar ın ı  ya-
va ş latacakt ı r. Fiyat art ış lar ı n ı n sürekli olma-
s ı n ı n as ı l nedeni ücret art ış lar ı  olarak görü-
lünce, kâr hadlerinin ise rekabetçi bir ortam-
da küçük oynamalar gösterdi ğ i görü ş ü kabul 
edilince, gelirler politikas ı  ücret kontrolü poli-
tikas ı na dönü ş ür. 

Öte yandan bu ak ı ma göre ücretlerin 
denetimi piyasada nisai fiyatlar ı n olu ş mas ı  
sürecine dokunmadan ba ş ar ı lmal ı d ı r; ücret 
fiyat kontroleri ise buna ters dü ş er. Dolay ı -
s ı yla esas olarak önerilen piyasaya özendir- 

meye ya da cayd ı rmaya dayanan «serbest 
piyasa gelirler politikas ı » ya da «antienflas-
yonist piyasa plan ı » gibi yollarla ekonomide 
ortalama bir ücret düzeyinin saptanmas ı d ı r. 
Buna ek olarak baz ı  iktisatç ı lar mali özen-
diricilerin arz cephesine yönelik olarak kul-
lan ı lmas ı n ı  önermektedirler. K ı saca ekono-
miye mikro drizeyde müdahale yerine mali 
teşvik ve cayd ı rmaya dayanan az say ı da 
makro yöntem savunulmaktad ı r. 

2. Dengesizlik Keynescili ğ i 

«Dengesizlik» ekolü istihdam ve gelir 
düzeyindeki dalgalanmalar ı  «dengesizlik» fi-

yatlar ı yla birbirini izleyerek yap ı lan (ard ışı k) 

mübadelelerin süreci olarak inceler. Buna 
göre, e ğ er çe ş itli nedenlerle nisai fiyatlar 
Walrasc ı  denge fiyatlar ı  değ ilse, yap ı lan mü-

badelelerin hacmi de dengede olmayacakt ı r. 
Fiyatlar ı n dengesizlik fiyatlar ı na dönü ş me-

sinin nedeni piyasalar ı n yeteri kadar koordi-

ne çal ış mamamalar ı d ı r. Bu koordinasyon ye-

tersizli ğ inden dolay ı  piyasalar ı n i ş leyiş i sis-

temin tümünü tam istihdam ı  sağ layacak ş e-

kilde koordine edemez. 

1960'larda Leilonhuvfud ve Clower' ı n, 

daha sonra Barro ve Grossman' ı n önderlik 

etti ğ i bu ekolün çözümlemeleri geleneksel 
Keynescili ğ in Keynes iktisad ı n ı n kilit özel-

liklerini ve iktisat kuram ı na yapt ığı  katk ı lar ı  
içermedi ğ i görü ş ünde!" hareket eder. Ekole 
göre, Keynes bir denge kavram ı  ,kullanm ış -

t ı r ve sistemin herhangi bir i ş sizlik düzeyin-

de dengeye gelebilece ğ ini savunmu ş tur. Fa-

kat Keynes'in kuram ı  sadece biçimde sta-
tiktir, özde ise dinamiktir. Dolay ı s ı yla Key-
nesci kuram dengesizlik sürecinin dinamik a-
nalizini yapmal ı d ı r. Keynes sistemini denge 
sistemi olarak ele almak neoklasik senteze 

yol açm ış t ı r. Halbuki Walrasç ı  «denge» kav-

ram ı  Keynescilerin reddetmesi ve çözümle-

melerinde tümüyle terk etmesi gereken bir 
kavrannd ı r. Noklasik Keynescilik Keynes'in- a- 
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s ı l fikirlerinin içini boş altm ış  ve sonuçta Key-
nescilikten kalan tek ö ğ e ücretlerin a şı r ı  
yüksekli ğ inin ya da a ş a ğı ya doğ ru esnek ol-
mamas ı n ı n i ş sizli ğ i ortaya ç ı karaca ğı  görü-
ş ü olmu ş tur; dolay ı s ıyla da Keynescilik, üc-
retlerin a ş a ğı ya doğ ru esnek olmad ığı  klasik 
teorinin özel bir haline indirgenmi ş tir. Halbu-
ki bu saçmad ı r. Çünkü Keynes'e göre ücret-
ler esnek olsa bile, ücret esnekli ğ i iş sizli ğ i 
engellemez, tersine art ı r ı r. 

Dengesizlik ekolü, Keynes'in kuramsal 
kavramlar ı n ı n, bireysel seçi ş lerin nispi fiyat-
lar ı n dengede olmad ığı  durumlarda yap ı ld ığı , 
yani mübadelelerin dengesizlik fiyatlar ı yla 
yap ı ld ığı  durumlarla ilgili oldu ğ unu savun ıı r. 
Buna göre, piyasalar fiyatlar ı n ve miktarla-
r ı n denge düzeyinde olu ş mas ı na izin verme-
yecek ölçüde koordinasyondan yoksundur. 
Fiyatlar Walrasç ı  denge kuram ı ndakinden 
farkl ı  olarak yava ş  ve mükemmel olmaktan 
uzak bir ş ekilde uyarlan ı rlar. Sistemin istik-
rar ı n ı  ihtiyat stoklar ı  sa ğ lar, fakat herhangi 
bir piyasadaki dengesizlik bu stoklarm eme-
meyeceğ i kadar büyük olursa, stoklar piya-
salar ı  dengeye getirmeye yetmez ve denge-
sizlik ba ş lar. Dengesizli ğ in boyutunun ne ol-
du ğ u hemen bilinerneyece ğ ine göre, piyasa 
göstergeleri yanl ış  sinyaller vermeye ba ş lar, 
di ğ er piyasalarda da bu yanl ış  sinyallere 
göre, dengesizlik fiyatlar ı ndan mübadeleler 
yap ı lmaya ba ş lar. E ğ er sistem dengeden ö-
nemli ölçüde kaym ış sa, onu dengeye geti-
recek güçler o ölçüde zay ı flar ve yava ş lar. E-
fektif talep dengesizlikleri fiyat mekanizma-
s ı n ı n söz konusu kötü i ş lemesinden doğ an 
Hele sistemde kurumsal esneksizlikler de 
mevcutsa dengesizlik daha da büyür. Fiyat-
lar ı n h ızla değ işerek arz ile talep aras ı nda 
dengeyi kurmas ı  yerine miktarlar dengesizlik 
fiyatlar ına göre de ğ i ş ir ve tek tek piyasalar-
da fiilen mübadele edilen miktarlarla denge 
miktarlar ı n ı n birbirlerinden farkl ı  olmas ı na 
yol açar. Dengesizlik fiyatlar ı yla yap ı lmaya 

ba ş lanan ard ışı k mübadeleler de tek tek pi- 

yasalarda ve piyasalar aras ı nda koordinas-
yon ve denge kurulmas ı n ı  engeller. Bir piya-
sa dengeye gelmedi ğ i zaman, yap ı lan denge 
d ışı  mübadeleler «çarpar!» mekanizmas ı n ı n 
etkisiyle dengesizli ğ in di ğer piyasalara da 
yay ı lmas ına neden olur. 

Mal piyasalar ı nda fiyatlar ı n denge fi-
yatlar ı ndan dü ş ük ya da yüksek olmas ı  iş -
gücü piyasas ı nda ücretlerin de dengesizlik 
ücretleri olmas ına yol açar. Bu ,kurama göre 
fiyatlar ı n ve ücretlerin a şı r ı  düş ük ya da yük-
sek olmas ı  farkl ı  türlerde işsizliğ in ortaya ç ı k-
mas ı na neden olur. Belli ba ş l ı  üç tür denge-
sizlik vard ı r. «Keynesci işsizlik» durumunda 
fiyatlar denge fiyatlar ı ndan yüksektir. Bu, -a-
şı r ı  mal arz ı , ve sat ı n alma gücü yetersizli-
ğ inden dolay ı  a şı r ı  i ş gücü arz ı  yarat ı r; yani 
talep yetersizli ğ i ve i ş sizlik beraberce var o-
lur. «Klasik  işsizlik» (stagflasyon) durumun-
da ücretler a şı r ı  yüksektir, bu da a şı r ı  iş gücü 
arz ı  yarat ı rken, mal piyasas ı nda da a şı r ı  ta-
lebe yol açar. A şı r ı  i ş gücü arz ı  iş sizli ğ e, a şı r ı  
mal talebi a şı r ı  yüksek fiyatlara, yani enflas-
yona neden olur. «Bast ırı lm ış  enflasyon» du-
rumunda ise hem i ş gücü piyasas ı nda, hem 
de mal piyasas ı nda fiyatlar denge fiyatlar ı n-
dan dü ş üktür. Asl ı nda sistemde işgücü ye-

tersizli ğ i vard ı r, üretim düzeyi i şgücü arz ı  
taraf ı ndan belirlenmekte ve s ı n ı rland ı r ı lmak-

tadr ı . Bast ı r ı lm ış  enflasyon sadece fiyatlar ı n 

yukar ı ya doğ ru yükselmesine izin verilmeyen 
durumda ortaya ç ı kar. Dengesizlik her iki 
piyasada da fiyatlar ı n artmasi yönünde bas-

k ı  yapar. Fiyatlar ı n bask ı  alt ı nda tutulmas ı n-
dan vazgeçildi ğ inde bast ı nlm ış  enflasyon 
«Keynesci enflasyona dönü ş ür, yani hem 
fiyatlar hem de ücretler yükselir. 

Görüldü ğ ü üzere, dengesizlik Keynes-
ciliğ i geleneksel Keynescilikten farkl ı  olarak, 

farkl ı  konlonktür dalgalanmalar ı n ı  içeren da-
ha genel bir çerçeve kurmaya çal ış maktad ı r. 
Bu çerçeve içinde geleneksel Keynescili ğ in 

a ğı rl ık verdi ğ i at ı l kapasite — eksik talep —

i ş sizlik koş ullar ı  iktisadi dengesizlik konionk- 
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türlerinden sadece bir tanesidir. 
Dengesizlik ekolünde kuram denge du-

rumu ile u ğ raşmasa bile  denge fiyatlar ı na u-
la ş ma süreci ve bunun için gerekli politika-
larla ilgilenir. Burada i ş sizlik geleneksel Key-
nescilikte oldu ğ unun tersine kaynak da ğı l ı -
m ı ndan ba ğı ms ı z bir sorun de ğ il, kaynak da-
ğı l ı m ı  sorununun bir ürünü, hatta bir türüdür. 
Bu nedenle makro de ğ iş kenlerin büyüklü ğ ü 
kadar bileş imi — yani kaynak da ğı l ı m ı  soru-
nu — istikrar bak ı m ı ndan önem ta şı r. Fiyat 
esneksizlikleri nedeniyle dengesizlik fiyatla-
r ı n ı n oluş tu ğ u, fiyatlar yerine miktarlar ı n u-
yarland ığı  durumda, istikrar için sadece 
makro düzeyde devlet müdahalesi yetmez. 
Politikalar ı n ba ş ar ı l ı  olabilmesi için denge fi-
yatlar ı n ı n olu ş mas ı na yard ı m etmek üzere 
farkl ı  piyasalara yönelik mikro ekonomik po-
litikalar toplam talep politikalar ı yla birlikte 
kullan ı lmal ıd ı r. Toplam talep politikalar ı  geliri 
ve istihdam ı  art ı rsa bile tam istihdam ı  ger-
cekle ş tirecek kaynak da ğı l ı m ı n ı  sa ğ layama-
yabilir. Bu nedenle arz cephesinde kaynak 
dağı l ı m ı  ve nispi fiyat sorunlar ı na da ek mü-
dahale gerekir. Nispi fiyat dengesi ş eklini 
düzeltmek için hangi tür müdahalenin hangi 
dozda gerekti ğ ini saptamak için i ş sizli ğ in 
kayna ğı  ve dengesizli ğ in derecesi doğ ru te ş -
his edilmek zorundad ı r. 

Bu ekol son önermeye ba ğ l ı  olarak fark-
l ı  konjonktür türlerinde krizlerin ve dengesiz-
Ilklerin niteliklerine ba ğ l ı  olarak ayr ı nt ı l ı  po-
litika önerileri geli ş tirmeye giri ş ir. Bütçe po-
litikalar ı  yan ı nda fiyatlar ve gelirler politi-
kalar ı , para politikalar ı , d ış  ticaret müdahale-
leri, döviz kuru ayarlamalar ı , miktar k ı s ı tla-
malar] aras ı ndan farkl ı  durumlarda farkl ı  poli-
tika gruplar ı n ı n uygulanmas ı  gerekti ğ ini sa-
vunur, K ı sacas ı , bu ekolün politika aletleri 
paketi geleneksel, neoklasik Keynescilikten 
daha geni ş  bir yelpazeyi kapsar. Öte yan-
dan, dengesizlik ekolü dengesizlik analizi 
yapsa da esas olarak politika hedefleri 

Walrasç ı  denge durumuna ula ş mak olmak- 

tad ı r. 8u nedenle de örneğ in stagflasyon du-
rumunda önerdi ğ i politikalar ekonomiyi can-

land ı rmak yönünde Keynescilikten daha az 

endiş e ta şı maktad ı r ve monetarizmin parasal 

önerilerine yak ı n öneriler getirmektedir. 

3. Yeni Cambridge Keynescili ğ i 

Bu ekol'ün görü ş leri Cambridge iktisadi 
Politika Grubu (Cambridge Economia Policy 
Group) taraf ı ndan geli ş tirilmiş tir. Kuramsal 

çerçevesi Cambridge iktisadi Politika Grubu 
Modeli ile temsil edilir. (Cambridge Economic 
Policy Review dergisi de esas olarak bu ak ı -
m ı n görü ş lerini yans ı t ı r). Ak ı m ı n temsilcileri 
olan Godley, Cripps, Fetherson, Meore, Rca-
des, Tarling, Wilkinson gibi iktisatç ı lar Key-

nescili ğ i 1970'lerin ve 1980'lerin krizi çerçe-
vesinde yeniden gözden geçirme amac ı n ı  ta-

şı r ve uluslararas ı  rekabette ve ulusal olarak 
gerileyen Ingiltere'nin gerileme nedenlerini 

ve koş ullar ı n ı  ara ş t ı r ı r. 
Bazen «Yeni Keynescilik» olarak da a-

n ı lan yeni Cambridge Keynescili ğ i, gelenek-
sel Keynescili ğ in önermelerini, mali varl ı kla-
r ı n kullan ı labilir gelir ve harcamalar üzerinde-
ki etkilerini, ücretlerin ve fiyatlar ı n olu şumu-
nu ve uluslararas ı  rekabet gücünü çözümle-
meye dahil ederek geni ş letmeye ve iyileş tir-

meye çal ışı r. Çözümlemelerin bu ş ekilde ge-

niş letilmesi geleneksel Keynescilikten olduk-
ça farkl ı  politika önrmelerine yol açar. 

Mali servetlerin toplam talep üzerindeki 
etkisi ile ilgili çözümlemeler bu ekolün ken-
dine özgü olan ı d ı r. Bu konudaki görü ş ler 
«vülger» (kaba) Keynescilik olarak isimlen-
dirilen geleneksel Keynescili ğ in mali stok 
ve ak ı mlar ı  ele al ı s ı n ı n çok yetersiz oldu ğ u 
değ erlendirmesinden hareket eder. Mali ser-
vetler kullan ı labilir geliri etkilemesi bak ı m ı n-
dan önemlidir. Harcanabilir gelir özel [kesimin 
geçmi ş  y ı llardaki geliri ve bu gelirden ,  yapt ığı  
tasarrufldrla sat ı n al ı nan mali servetlerin 
miktar ı  ve cari gelir taraf ı ndan belirlenir. E- 
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ğ er mali servetler çözülerek tüketim harca-
malar ı n ı  finanse etmek üzere kullan ı l ı rsa har-
camalar, o y ı l ın gelirinden yüksek olabilir (ya 
da tersi). Gelir ile harcama aras ı ndaki fark-
l ı l ık etkisini doğ rudan doğ ruya d ış  ödemeler 
dengesi üzerinde gösterir. Bu nedenle de ta-
lebi geni ş letici politikalar ekonomi içinde ü-
retimi ve istihdam ı  uyarrnak yerine ithalat ı  
uyarabilir. Uluslararas ı  fiyat mekanizmas ı n ı n 
mükemmel i ş lemediğ i durumda ekonominin 
canlanmas ı  daha büyük bir d ış  ödemeler a-
c ığı na, bu da nihai olarak bütçe aç ığı na ne-
den olur. Mali varl!klar politikalarla ekono-
mide «ince ayar» yap ı labilmesini olanaks ı z 
k ı lar. 

Yeni Cambidge ekolünün geleneksel 
Keynescilikten ikinci önemli fark ı  enflasyon 
ve buna ba ğ l ı  olarak ücretlerin oluşumu ile 
ilgilidir. Bu önermeye göre i ş çilerin gerçek-
leş tirmek istedikleri bir «gerçek ücret düzeyi 
hedef I» vard ı r. İş ciler bu hedefe ula şabilmek 
için, hem vergi art ış lar ı n ı  ve fiyat art ış lar ı n ı  
telef' edecek, hem de gerçek ücretlerde bel-
li bir art ışı  sa ğ layacak kadar parasal ücret 
art ışı  talep ederler. Hedefe ula şı lmasa bile, 
bu süreç daha yüksek bir parasal ücret dü-
zeyi ile sonuçlan ı r. Firmalar ise fiyatlar ı n ı  
belirlerken, ücretlerin en önemli parças ı  ol-
duğ u toplam 'maliyetleri üzerne belli bir kâr 
haddi koyarlar (mark-up). Böylece parasal 
ücret art ışı  maliyet art ışı  yoluyla enflasyon 
neden olur. Fakat bu ekole göre i ş sizli ğ in a-
zalmas ı  enflasyonu körüklemez, tersine azal-
t ı r. Enflasyona yol açan etmen gerçek ücret-
lerin yükseltilmemesinden dolay ı  parasal üc-
retlerin durmadan t ı rmanmas ıd ı r. Halbuki i ş -
sizlik azalt ı l ı p üretim art ışı  sa ğ lansa verimli-
lik art ışı  gerçek ücretlerin artmas ı na da izin 
verecektir. Bu model içinde büyümeyi ve is-
tihdam ı  s ı n ı rlayan en önemli etmen yat ı r ı m-

ları n düşük olmas ı dı r. Yat ı r ı mlar ı n dü ş ük 
kalmas ı  doğ rudan doğ ruya ulusal sanayilerin 
dünya pazarlar ı ndaki paylar ı  ve rekabet gü-
cünün ve dinamizminin zay ı fl ığı  ile ilgilidir. 

Yat ı r ı mlar ı n rekabet gücünün dü ş üklüğ ü ya-
t ı r ı mlar ı n körl ı l ığı nm düşük kalmas ı na yol a-
çar. Yat ı r ı mlar ı n artabilmesi Için yat ı r ı mlar ı n 
karl ı l ığı  artmal ı d ı r. Kâr hadlerinin, kör pay ı -
n ı n ve verimliliğ in artmas ı  ise kapasite kul-
lan ı m oranlar ı n ı n artmas ıyla önemli ölçüde 
scğ lanabilir. ihracat performans ı n ı n kötü ol-
mas ı  ve daralt ı c ı  politikalar üretimi ve kapa-
site kullan ı m oranlar ı n ı  olumsuz yönde etki-
leyerek yat ı r ı mlar ı  yâva ş lat ı r ve karlar ı n dü-
ş ük kalmas ı na neden olur. Gerçek ücretlerin 
artmas ı  için de daha büyük parasal ücret ar-
t ış lar ı  gerekir. Bu ise enflasyonu ve durgun-
lu ğ u körükler. 

Yeni Cambrldge ekolü genel bir geniş le-
me politikas ı  ile beraber geniş leme önünde-
ki engelleri hafifletici politikalar önerir. Öne-
rilerin politikalar büyüme önündeki engelle-
rin hangilerinin en önemlileri oldu ğ u teş hi-
sine ba ğ l ı  olarak farkl ı la şı r. darboğ azlar, 
yükselen ücretler, ithal mallar ı n ı n İ O pazar ı  
sarmas ı , vergi art ış lar ı , yüksek faizler, yeter-
siz körlar farkl ı  a ğı rl ıklarla tart ışı l ı r. Fakat 
bu ekolün mensuplar ı n ı n üzerinde anla ş t ık-
lar ı  görü ş  genel canland ı rma politikalar ı  ya-
n ı nda, ödemeler dengesi sorununun ekono-
mik geni ş le 'meyi engelle ' memesi için ithalat ı n 
kontrolü politikas ı n ı n gerekli oldu ğ udur. Ta-
lep geni ş letici politikan ı n üretimi uyar ı p ka-
pasite kullan ı m ı n ı  yükseltebilmesi için talep 
art ışı n ın d ış  mallara değ il, iç mallara yönel-
mesi gerekir. Fakat sadece devalüasyon po-
litikas ı  ba şar ı l ı  olamaz. Çünkü iktisadi ge-
ni ş lemenin gerektirdi ğ i ithalat art ışı  o denli 
büyük olacakt ı r ki talebi k ı s:maya yetecek bir 
devalüasyon ekonomiyi altüst edecek kadar 
yüksek olmak zorundad ı r. Bu nedenle ithalat 
kontrolleri gereklidir. Fakat ithalat kontrolleri 
selektif de ğ il, genel olmal ı d ı r. Canl ı l ı k ve ye-
nilikler iç canlanmadan kaynaklanmal ı d ı r. it-
halat da mamul mallar yerine büyümeye yar-
d ı mc ı  olacak girdilere kayd ı r ı lmal ıd ı r. 

Bu çerçeve içinde büyüme ve verimlilik 
art ışı n ı n gerektirdi ğ i yat ı r ı mlar ı n yap ı labil- 

9 

pe
cy

a



mesi için körlann gelir içindeki pay ı n ı n art-
mas ı  gerekir. Bu amaçla esas olarak vergi-
lerin artmamas ı , ücret art ış lar ı n ı  önlemek 
için vergi indirimi, devletin üretti ğ i mal ve 
hizmetlerde fiyat art ış lar ı n ı n s ı n ı rland ı r ı lmas ı  
politikalar ı  önerilir. Bu çerçeve içinde gelirler 
politikas ı  çok büyük bir a ğı rl ı k ta şı maz. Fa-
kat ücret art ışı  sisteminde uzun dönemde 
mutlaka reforma gerek oldu ğ unu savunan ik-
tisatç ı lar da vard ı r. 

, Korumac ı l ı k yan ı nda baz ı  yazarlar bölge-
sel kalk ı nma için devlet deste ğ i önerir. Bu 
ekolde genel olarak makro düzeyde müda-
hale görü ş ü a ğı r basarken, az say ı da ikti-
satç ı  da yat ı r ı mlar ı  canland ı rmak üzere se-
lektif müdahale gereğ ini sav ıinmaktad ı r. Bu 
ba ğ lamda özel kesim ile devlet aras ı nda «ya-
t ı r ı m ve planlama anlaş malar ı » sistemi tar-
t ışı lan bir politikad ı r. 

Yeni Cambridge Keynescili ğ i stagflas-
yonda i ş sizliğ i önlemeye ve büyümeye verdi-
ğ i önemle ve korumac ı l ık önerisi ile di ğ er iki 
ekolden önemli ölçüde ayr ı lmaktad ı r. 

4. Keynesci Temeller Ak ı m ı  
(Fundamentalist Keynescilik) 

Bu ak ı m ı n en önemli özelli ğ i Keynes'i 
klasiklerden ve neoklasiklerden ay ı ran temel-
lerin ara ş t ı r ı lmas ıd ı r. Bu nedenle de «funda-
mentalist» olarak isimlendirilmektedir. (Bu 
ak ı m içindeki ekollerin görü ş leri Journal of 
Post - Keynesian Economics ve Cambridge 
Journal of Economics'te yans ı maktad ı r). Bu 
]kimi özetlemek oldukça zor olmakla bera-
ber, en önemli ve karakteristik tezlerinden 
biri, istihdam ve gelirdeki dalgalanmalar ı n e-
konominin gelecekteki durumunun belirsizli ğ i 
alt ı nda olu ş mu ş  beklentilerin dalgalanmas ı n-
dan kaynakland ığı d ı r. Ak ı m ı n kuramsal çer-
çevesi içindeki en önemli tezleri ş u konular 
etraf ı nda toplan ı r : belirsizlik, piyasa «ak-
sakl ığı », parasal ve mali istikrars ızl ık, gelir 
bölüş ümü. Bütün bu tezler sistemin istikrar ı  
aç ı s ı ndan yat ı rı mlar ı n en önemli belirleyici  

olmas ı , fakat yat ı r ı m istikrar ı n ı n da en zor 
sa ğ lanan iktisadi i ş leyi ş  olmas ı d ı r. Yap ı lan 
tart ış malar di ğ er Keynesci okurlar ı , özellikle 
de neoklasik Keynes yorumlar ı n' Keynes'i 
yeteri kadar temsil etmedi ğ i ya da hiç temsil 
etmedi ğ i iddias ı yla ele ş tirir. Keynes'in kura-
m ı n ı n «devrimci» esaslar ı n ı  ve temellerini 
yeniden tan ı mlayarak ve de ğ erlendirerek 
Keynes'in kuram ı na dönülebilece ğ ini savu-
nur. Keynes'in devrimcili ğ i ise sürekli uyum 
ve esnekli ğ e dayanan piyasa mekanizmas ı -
n ı n ve genel denge kavram ı n ı n reddedilme-
sindedir. 

Bu ak ı m Keynes'in kuram ı n ı n en önemli 
özelli ğ inin ve devrimcili ğ inin belirsizlik konu-
suna yakla şı m ı  olduğ unu kabul eder. Bu ba-
k ı mdan yat ı r ı mlar çok kritiktir. Yat ı r ı mlar 
belirsizliklerle dolu gelecek hakk ı ndaki de-
ğ erlendirmelerden ve beklentilerden en çok 
etkilenen, dolay ı s ıyla en çok dalgalanan de-
ğ i ş kendir. 

İ kinci önemli önermeler alan ı  piyasa 
«aksakl ığı » ile ilgilidir. Neoklasik Keynescilik 
ve dengesizlik Keynescili ğ i sonuçta gene 
denge kavram ı n ı  ve dengeye ula ş ma kavra-
m ı n ı  kabul etmektedirler. Halbuki iktisadi 
kararlar al ı n ı rken insanlar ı n karşı la ş t ı klar ı  
koşullar istikrarl ı  davran ış  ili ş kilerini ve 
dengeye dayanan tahlilleri engeller. Üretim 
ve fiyat düzeylerinin gelecekte hangi yöne 
doğ ru hareket edece ğ i beklentiler taraf ı n-
dan belirlenir. Beklentiler mu ğ lak, kaygan ve 
belirsizdi 'r. (Shackle ve Loasby bilgi ve belir-
sizlik kavramlar ı n ı n en tavizsiz temsilcileri-
d ir) . 

Rekabet ve piyasa etkinli ğ i ile ilgili gö-

rü ş ler belirsizlik ve bilgisizlik ko ş ullar ı  alt ı n-

da al ı nan kararlar ı n piyasa mekanizmas ı n ı n 

i ş leyişi üzerindeki etkilerini aç ı klamay ı  a-

maçlar. Walrasç ı  piyasa etkinli ğ i koş ullar ı na 

uymayan piyasa i ş leyiş lerinin «piyasa aksak-
l ığı » olarak tan ı mlanmas ı n ı  yanl ış  ve gerçek-

lere ayk ı r ı  bulur. Buna göre piyasada «es-
neksizlik» ve «sertlik» olarak nitelendirilen 
ve piyasan ı n «aksak i ş lemesine» yol açt ığı  
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iddia edilen özellikler, aksakl ı k değ il, iktisa-
di iş leyiş in ayr ı lmaz ve etkin parrçalar ıd ı r. Pi-
yasalardaki fiyat ve ücret esneksizlikleri be-
lirsizlik ve bilgisizlik alt ı nda al ı nan kararla-
r ı n daha etkin ve istikrarl ı  olmas ı na yard ı m 
eder. Çok geli ş miş , karma şı klaş miş , karma-
ş ik pratikler geli ş tirmi ş  kapitalist ekonomiler 
doğ as ı  gere ğ i istikrars ızdı r. Toplum istikrar-
s ı zl ıklar' azaltacak davran ış  biçimleri ve ku-
rumlar geli ş tirir, bu i ş leyiş  de istikrars ı zl ığı  
azaltmaya yönelik oldu ğ u için aksaklik de ğ il-
dir, kendi içinde rasyoneldir. Öte yandan bu 
i ş leyiş  biçimleri tam istihdamdan uzakla ş ma-
ya neden olur. Keynesci makro teorl bu i ş le-
yi ş  biçimlerini sistematikle ş tiren bir mikro 
temele oturmak zorundad ı r, neoklasik mikro 
temele değ il. (Bu ekolün önde gelen temsil-
cisi Thurow'dur). 

Mali Istikrars ı zl ık konusundaki görü ş ler 
sürekli olarak dalgalanan para piyasas ı nda 
ve mali piyasalarda serbest piyasa mekaniz-
mas ı n ı n istemesinin söz konusu olmad ığı n ı , 
gerçek dünyada serbest piyasa mekanizma-
s ı n ı n yerini alacak kurumlar geli ş tirildiğ ini, 
uzun dönemli olmas ı  gereken yat ı r ı m karar-
lar ı n ı n bu istikrars ız piyasalarda büyük be-
lirsizlikler içinde al ınd ığı n ı  savunur. 

Bu ak ı m içindeki dördüncü önemli tar-
t ış ma alan ı  gelir bölüş ümü ile ilgilidir. Ro-
binson, Kaldor, Pasinetti gibi yazarlar neok-
lasik gelir bölü şümü kuramlar ı na kar şı  ge-
liş tirdikleri kuramlarla, büyüme ve istikrar a-
ç ı s ından gelir bölü ş ümünün önemini ince-
lerler. Klasik görü ş ler ve Ricardocu gelir bö-
lüş ümü görü ş leri Keynes'in ve Kalecki'nin 
eksik talep ve tekelci uygulamalarla ilgili gö-
rü ş leri ile 'bütünleş tirilmeye çal ışı l ı r. Özellikle 
stagflasyon aç ı klamas ı nda «gelir bölüşümü 
mücadelesi», «gelir çat ış mas ı » kavramlar ı  
önem ta şı r. 

Bu ak ı m ı n politika önerileri neoklasik pi-
yasa mekanizmalar ı n güvenerek istikrars ı z-
l ı klar ı  önlemenin mümkün olamayaca ğı  görü-
ş üne dayan ı r. Mali istikrars ı zl ı k di ğ er tür Is-
tikrars ı zl ı klar! da besleyerek, geleneksel yak- 

la şı m ı n «istikrarl ı » olarak kabul etti ğ i der-
neş ik düzeydeki ili ş kilerin de istikrars ız ol-
mas ı na neden olur. Bu istikrars ı zl ı k uygula-
nan politikalar ı n sonuçlar ı n ı n da tahmin edl-
lebilmesini, istihdam düzeyinin kolayca kon-
trol edilebilmesini önler, politika arac ı l ığı yla 
ekonomide «ince ayar» yap ı labileceğ i iddia-
s ı n ı  geçersiz k ı lar. Belirsizlikler ve derne ş ik 
düzeydeki ili şkiler aras ı ndaki istikrars ı zl ık 
maliye ve para politikalar ı  arac ı l ığı yla enflas-
yona ve deflasyona yol açmadan i ş sizliğ in 
ortadan kald ı r ı lmas ı n ı  engeller. 

Bu yorumlar çerçevesinde, kapitalist e-
konomilerin i ş leyi ş ini iyileş tirmek üzere, b.ir 
yandan_geniş  alana yay ı lmış  devlet müdaha-
lesi, öte yandan özel kesimin karar alma sü-
recini saran ve i ş leyi ş  mekanizmalar ı n, et-
kileyen belirsizlikleri azaltmaya yönelik dev-
let faaliyetlerinin gerekli olduğ u sonucuna 
var ı l ı r. Geni ş  kapsaml ı  devlet müdahalesinin 
ve politikalarmin genel çerçevesini belirle-
yecek yakla şı m bu nedenle iktisadi planlama 
olmal ıd ı r. Iktisadi planlama olmadan politi-
kalar ı n sonuçlar ı n ı  kestirmek zorla şı r, farkl ı  
amaçlar  aras ı  n da koordinasyon ve denge 
kurma olana ğı  ortadan kalkar. Planlama ya-
p ı lmazsa politikalara da belirsizlik hakim o-
lur. Planlama önerisi kapitalist toplumlarda 
iktisadi yönetimin giderek zorla ş t ığı  varsay ı -
m ı na ve tahliline dayan ı r. (Ulusal planlama 
J. Robinson, Leckachman, Harrington, Galb-
raith gibi yazarlar taraf ı ndan savunulmuş tur). 

Fakat ulusal planlaman ı n kapsam ı  ve 
kaynak da ğı l ı m ı na müdahalenin boyutlar ı  ko-
nusunda çok farkl ı  tart ış malar bulunmakta-
d ı r. Günümüzde planlama üç düzeyde tart ı -
şı lmaktad ır : Sanayi politikas ı  ve yat ı rı m po-
litikası ; işçi ve işverenler aras ı nda yeni bir 
toplumsal anlaş mayı  da içerecek ş ekilde bö-
lüş üm, fiyatlama, yat ı r ım politikalan ve de-
mokratik karar almaya yönelik kurumla ş ma 
(bu arada «demokratik korporatizm»); mül-
kiyetin ve körlann demokratikle şmesi. Bu ö-
neriler sadece ekonomik kontrolün yeterli 
olmayaca ğı n ı , demokratik uzlaşma mekaniz- 
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maları nı n ve kurumlar ı n ı n kurularak devlet 
müdahalesinin bürokratik olmaktan ç ı kar ı l-
mas ı n ı , sermayedarlar ı n çal ış anlar ı n yat ı r ı m-
lar ı n ı n art ı r ı lmas ı  ve bileş lminin değ i ş mesi 
bak ı m ı ndan demokratik yollarla' ikna edilme-
sini ve yükleri demokratik yollarla payla ş ma-
s ı n ı  savunur. Yukar ı da belirtilen üç farkl ı  
planlama kapsam ı n ı n ilkinden üçüncüsüne 
doğ ru giderken radikallik derecesi de artar. 
Özellikle demokratikle ş me önerileri «yeni 
bir toplumsal anlaşma» projelerinin önemli 
parçalar ıd ı r. (Eichner, Mishra ve üçüncü ka-
tegoride Gordon, Weisskopf gibi yazarlar). 

III. SONUÇ 

Keynesci doktrin içinde son y ı llarda sü-
ren tart ış malar ı  özetlemeye çal ış an yukar ı -
daki incelemeden ortaya ç ı kmaktad ı r ki, Key-
nescilik esas olarak devletin arac ı l ı k etti ğ i bir 
«s ı n ı flararas ı  uzlaş ma» anlay ışı d ı r. Bu uzla ş -
ma devlet politikalar ı  arac ı l ığı yla h ızland ır ı l-
m ış  büyüme döneminde, bir yandan ücretle-
rin artmas ıyla, bir yandan da yat ı r ı mlar ı  can-
l ı  tutacak körlar ı n korunmas ıyla ayakta du-
rabilmiş ti. Sermaye birikimi canl ı l ığı n ı  yitir-
dikçe ücret art ış lar ı  ve refah ı  koruyan güven-
ce olarak görülen devlet harcamalar ı  yat ı -
r ı mlar üzerinde yük olan engeller olarak gö-
rülmeye ba ş land ı . Toplumsal uzla ş ma art ı k 
toplumsal çat ış maya dönü ş tü. Öte yandan 
Keynesciler kendi aralar ı ndaki tart ış malarla 
ve yeni-sa ğa yönelttikleri ele ş tirilerle bu uz-
laş man ı n hangi koşullar alt ı nda ve hangi po-
litikalarla yeniden sa ğ lanabileceğ i aray ışı  
içine girdiler. Bu anlamda Keynescili ğ in y ı k ı l-
d ığı  görü ş ü pek anlaml ı  değ il. 

Öte yandan, Keynescili ğ in krizi Keynes-
cili ğ i çökertmese de Keynescili ğ in bölünmesi-
ne ve var olan ayr ı l ı klar ı n belirginleş mesine 
yol açm ış t ı r. Yirmi y ı l önce neredeyse tek bir 
Keynescilik anlay ışı , neoklasik sentez, hâkim-
ken, son yirmi y ı ld ı r farkl ı  Keynesci ekoller 
yükselmiş tir. Ek olarak, iktisat siyaseti anla-
y ışı  olarak Keynescilik çökmerni ş  olsa b;le, 

Keynesci iktisat anlay ışı nda bir şey kesin 
olarak y ı k ı lm ış t ı r; bu da kapitalizmin devlet 
müdahalesi arac ı l ığı yla, az say ıda makro ala-
na müdahale edilerek krize dü şmesinin önle-
nebileceğ i, kapitalizmi düzenlemenin kolay, 
basit, s ı n ı rs ı z ve sorumsuz oldu ğ u görü ş üdür. 

Bugün her ak ı mdan ve ekolden Keynesci ik-

tisatç ı  geçmi ş te oldu ğ undan daha müdahale-
cidir ve en iyi düzenlemenin bile belli ko şul-

lar alt ı nda ve belli dönemlerde etkili olabile-
ceğ ini, ba ş ar ı  derecesinin s ı n ı rl ı  kalabilece-
ğ ini kabul etmektedir. Keynesci müdahalenin 
etkinli ğ i ile ilgili anlay ış  değ i ş irken, en bü-
yük darbeyi neoklasik senteze dayal ı  liberal 
Keynescilik yemi ş tir. «Çöktüğ ü» söylenen 
Keynescilik neoklasik senteze dayanan Key-
nesciliktir. 

Keynescilikte meydana gelen önemli bir 
di ğer de ğ i ş iklik Keynesci kuram ın art ı k bir 

eksik tüketim kuram ı  olmaktan çok eksik ya-

t ı r ı m ve yat ı r ı mlar ı n verknilliğ i kuram ı  haline 

dönü ş mesidir, ve istikrar toplam tüketim yö-
nünden çok yat ı r ı m ve yat ı r ı mlar ı n verimlili ğ i 

aç ı s ı ndan ele al ı nmaktad ı r. Bu nedenle de 

ücret s ı n ı rland ı r ı lmas ı na yönelik gelirler poli-

tikas ı  a ğı rl ık kazanm ış t ı r ve sosyal refah 
devletinden eskisi kadar söz edilmez olmu ş -

tur. Ş imdi art ı k sorun, Keynesci toplumsal uz-
laş may ı  yat ı r ı mlar ı  art ı rma, d ış  ticareti denet-

leme ve mali istikrar ı  bozmama temelinde 

sa ğ laman ı n yollar ı n ı  aramak yönünde formüle 

edilmektedir. 

Sol kanattaki Keynesciler aç ı s ı ndan mü-
dahale tart ış malar ı n ı n en önemli oda ğı  mü-
dahalenin demokratikleş tirilerek yayg ı nlaş tı -
nimas ıdı r. Bu asl ı nda sermaye birikiminin ge-
rektirdi ğ i fedakörl ı klan yüklenecek kesimle-
rin onay ı n ı  ve kat ı l ı m ı n ı  alma yöntemlerinin 

geli ş tirilmesi, yani toplumsal uzla ş man ı n da-
ha geni ş  kesimleri ve alanlar ı  içermesinin 

yollar ı n ı n aranmas ı  çabas ı n ı  ifade etmekte-
dir. Fakat bunun ne tür ittifaklarla gerçek-
leş tirileceğ i ve ne tür demokratik reformlar 
gerekti ğ i konusu henüz pek aç ı kl ığ a kavu ş -

mu ş  değ ildir. 
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İ nceleme 

«Genel Teori'nin Yol 

Açabileceğ i Sosyal Felsefe» 

Üzerine Değ inmeler 

Nesrin ERTEL 

Dr. Ertel, Marmara Üniversitesi iktisadi ve idari 
Bilimler Fakültesi'nde ö ğ retim üyesidir. 

iktisat literatüründe, üzerinde en çok 
tart ışı laniardan biri olma özelli ğ ine sahip olan 
kitap, hiç ku şkusuz J.M. Keynes taraf ı ndan 
1936 y ı l ı nda yay ı nlanm ış  olan «istihdam, 

'Faiz ve Paran ı n Genel Teorisi» ya da k ısa-
ca «Genel Teori» diye bilinen kitapt ı r. Ba ş ta 
Üniversite öğ rencileri olmak üzere çok say ı -
da kiş i taraf ı ndan 'kolayca al ı nabilsin diye 
kendisinin saptad ığı  5 ş ilinlik fiyatla sat ış a 
sunulan (1) bu kitapta Keynes'in ortaya koy-
duğ u görü ş leri, onun hem liberal 'kanattan, 
hem de sosyalist kanattan yo ğ un eleş tiriler 
almas ı na yol açm ış t ı r. iktisatç ı lar ın aras ı nda 
«Keynes-Yanl ı s ı » ve «Keynes-Kar şı t ı » ş eklin-
de ortaya ç ı kan grupla ş malar günümüzde de 
devam etmektedir. 

Keynes kitab ı n ı n son bölümü olan 24. bö-
lümünde genel teorinin yol açabilece ğ i sos-
yal felsefeye de ğ inmektedir. Bu bölümden 
hareketle «Genel Teori»nin, dolay ı s ı yla Key-
nes'in sosyal felsefesinin incelenmesi, yaz ı -
n ı n amac ı n ı  olu ş turmaktad ı r. 

J.M. Keynes ünlü eseriyle, iktisadi istik-
rars ı zl ığı n kapitalizme özgü oldu ğ unu, kapi-
talizmin 'kendili ğ inden tam istihdam denge-
sini sa ğ layamayaca ğı n ı  ortaya koyarken, kla-
sik ve neo-klasik iktisat okullar ı n ı n teorik te-
mellerini ve buna paralel olarak baz ı  temel 
ilkelerini alt üst etmi ş , iktisat teorisinde yeni 
bir dönemin ba ş lamas ı na yol açm ış t ı r. Ancak 
bununla birlikte ne Keynes ne de kendisini 
izleyen iktisatç ı lar kapitalizme kar şı d ı r. Aksi-
ne tam istihdam ı  sağ lamak bak ı m ı ndan ye-
tersiz kalan Pkapitalizmin bu aksakl ığı n ı  
dererek ya şamas ı n ı  sağ lamak amac ı ndad ı r. 
Keynes'in kendi ça ğ daş ' olan iktisatç ı lardan 
en önemli fark ı ; onun, periodik olarak orta-
ya ç ı kan ekonomik krizlerin, kapitalist sis-
temin varl ığı na yönelik büyük bir tehlike o-
lu ş turdu ğ unun bilincinde olmas ıyd ı . (2) 

«Dünya bana göre 'kapitalist bireycili ğ in 
bir sonucu olarak ortaya ç ı kan bugünkü i ş -
sizli ğ e daha uzun süre tahammül .edemeye-
cektir» (3) derken, Keynes bu konudaki ku ş - 
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kusunu dile getiriyordu. 
İ çinde yaşad ığı  ekonomik sistemin en ö-

nemli iki yanl ışı ndan birinin, tam istihdam ı  
sa ğ lama konusunda gösterdi ğ i ba ş ar ı s ı zl ı k, 
di ğ erinin ise gelir ve servet da ğı l ım ı ndaki 

büyük eş itsilzik oldu ğ unu belirtmekle (4) bir-
likte Keynes, bölüş üm sorunlar ı na çok az 
değ inmiş , a ğı rl ığı  içinde ya şad ığı  ça ğı n ezi-
ci iş sizlik sorunlar ına vermi ş tir. 

Keynes, özel giri ş ime dayal ı  kapitalist 
sistemin i ş leyiş inden kaynaklanan aksakl ı k-
Icra, yine 'kapitalist sistem içinde çözüm ara-
m ış t ı r. Ona göre, «Otoriter devlet sistemleri 
işsizlik sorununu çözmü ş , ancak bu çözü-
mün bedeli, etkinlik ve bireysel özgürlükler-
den fedekörl ık olmu ş tur. Gerçekte, do ğ ru bir 
analizi° özgürlükleri ve etkinli ğ i feda etme-
den, hastal ığı  gidermek mümkündür» (5). 
Keynes analizinde, her şeyden önce siste-
min kendili ğ inden tam istihdam dengesine u-
laşamayaca ğı , özel mülkiyete dayal ı  kapita-
list sistemin düzgün i ş leyebilmesi için dev-
let müdahalesinin zorunlu oldu ğ unu göster-
mek istemi ş tir. Onun taraf ı ndan geli ş tirilen 
teorik çerçevenin devletin ekonomiye do ğ ru-
dan müdahalesini meş ru ve zorunlu hale ge-
tirmiş  olmas ı , kendisine liberal kanattan yö-
neltilen eleş tirilerin temel nedenini olu ş tur-
maktad ı r. 

Keynes, devlet müdahalesinin zorunlulu-
ğ unu belirtirken, müdahale biçimleri ne de 
genel olarak de ğ inmektedir. 

«Devletin k ı smen vergileme usullerl, k ı s-
men faiz haddinl saptama, belki k ı smen de 
di ğ er yollardan tüketim e ğ ilimi üzerinde yön-
lendirici bir etki yaratmas ı  gerekir. Ayr ı ca 
banka politikas ı n ı n faiz haddi üzerindeki et-
kisinin optimum yat ır ı m oran ın, ,belirlemekte 
yeterli olaca ğı  da şüphelidir. Bu nedenle ya-
t ı r ı mlar ın büyük ölçüde sosyalleş tirilmesinin 
tam istihdama yakla ş mak için tek araç ola-
bileceğ ini dü ş ünüyorum» dedikten sonra, bir 
yanl ış  anla şı lmaya neden olmamak içen, ya-
t ı r ı mlar ın sosyalleş tirlImesi önerisiyle, bir  

devlet sosyalizmi sistemini ileri sürmek is-
temedi ğ ini özellikle vurgulamaktad ı r. (6) Dev-

letin yat ı r ı mlar ı  nas ı l sosyalle ş tirece ğ i konu-

sunda, toplumun örf ve adetlerini zedeleme-
den uygulanmas ı  d ışı nda, herhangi bir ş ey 

söylerneyen Keynes'in asl ı nda böyle bir uy-

gulamaya çok fazla taraftar olmad ığı  da a-

ş a ğı daki sat ı rlardan anla şı lmaktad ı r: «Devlet 

için önemli olan, üretim araçlar ı  mülklyetine 

sahip olmak değ ildir. Eğ er devlet üretim kay-

naklar ı n ı n büyümesine ayr ı lan toplam kaynak 

miktar ı n ı  ve bunlara sahip olanlar ı n elde e-

dece ğ i temel ödül oran ı n ı  belirleyebiliyorsa, 

gerekli olan her şeyi yapm ış t ı r» (7). 

Keynes devlet müdahalesine getirmi ş  ol-

duğ u bu s ı n ı rlamalara 'kar şı l ı k devletin i ş lev-

lerinin geni ş letilmesi önerisinin, liberal mu-

hafazakörlar taraf ı ndan «bireysel özgürlü ğ e 

yöneltilmi ş  korkunç bir sald ı r ı » (8) olarak ka-

bul edileceğ inin bilincindeydi. 

Bu nedenle, teorisinde her ne kadar o 
zamana dek bireysel giri ş ime b ı rak ı lm ış  baz ı  
alanlarda merkezi kontrollerin olu ş turulma-
s ı n ı n hayati önemi üzerinde durulmaktaysa 
da, dokunulmam ış  ve özel giri ş ime ayr ı lmış  
geni ş  bir faaliyet alan ı  bulundu ğ unu özellik-
le vurgulamaktad ı r. (8) Bu alanda bireyoili ğ in 
bütün geleneksel avantajlar ı n ı n geçerlili ğ ini 
koruyaca ğı n ı  belirten Keynes bu avantajlar ı n 
k ı smen, ki ş isel ç ı kardan ve sorumlulu ğ un 
paylaşı lmasindan doğ an etkinlik art ış lar ı  ol-
du ğ unu ileri sürmektedir. Ona göre bireyci-
Ilk, kusur ve a şı r ı l ı klar ı ndan kurtulabildi ğ i 
takdirde, her ş eyden önce, ki ş isel seçim öz-
gürlü ğ ünün geniş letilmesi anlam ı nda (di ğ er 
sIstemlere göre), bireysel özgürlü ğ ün en iyi 
koruyucusudur. Bireycilik seçim özgürlü ğ ün-
den kaynaklanan ya ş am ı n çok yönlülü ğ ünün 
korunmas ı n ı n da en iyi arac ı d ı r. Ya ş am ı n 
çok yönlülü ğ ünün ,kaybolmas ı , Keynes'e gö-
re, birbirine benzeyen (homojen) totaliter dev-
letlerin kay ı plar ı n ı n en büyü ğ üdür. Çünkü 
«bu çok yönülülük, önceki ku ş aklar ı n en gü-
venilir ve ba ş ar ı l ı  seçimlerini içeren gelenek- 
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leri korurken, bugünü fantezilerinin 
ğ i ile renklendirir, ve deneyimin, gelene ğ in, 
fantezinin hizmetinde olarak gelece ğ i iyile ş -
tirmenin de en güçlü arac ı d ı r.» (9) 

Keynes, bireycili ğ e ili ş kin olarak s ı rala-
d ığı  bu övgülerin d ışı nda, kendisinin klasik 
teoriye yöneltti ğ i eleş tirinin, sadece onun 
varsay ı mlar ı na yönelik oldu ğ unu, yoksa, kla-
siklerin analizinde mant ı ksal yanl ış lar bul-
mak gibi bir amac ı  olmad ığı n ı  da belirtmek-
tedir. (10) Klasik teorinin varsay ı mlar ı n ı n çok 
az geçerli olmas ı  veya hiç geçerli ' li ğ 'inin bu-
l'un ,mam ,as ı  nedeniyle, gerçek dünyan ı n so-
runlar ın ı  çözmesinin mümkün olamayaca ğı n ı  
ileri süren Keynes, e ğ er kendisinin önermi ş  
oldu ğ u merkezi kontroller ile tam istihdam ü-
retim seviyesine ula şı labilirse, bu noktadan 
itibaren, klasik teorinin yine bütün geçerlili ğ i-
ne kavu şaca ğı n ı  söy,lemektedir. 'Klasik dü-
ş ünce sisteminin d ışı ndaki güçler taraf ı ndan 
belirlenmi ş  bir üretim miktar ı  veri al ı nd ığı n-
da; ne üretilece ğ ini, üretimde kullan ı lan fak-
tör 'bileş iminin ne olaca ğı n ı  ve nihai ürünün 
bunlar aras ı nda nas ı l da ğı t ı laca ğı n ı  özel 
kiş isel ç ıkar ın belirleyece ğ ini ileri süren kla-
sik analize hiç bir itiraz ı  olmad ığı n ı  aç ı kça 
belirtir. Ona göre tüketim eğ ilimi ve yat ı r ı m ı n 
teşviki crras ı 'nda bir uyum sa ğ lanmas ı  için 
merkezi kontrollerin gereklili ğ i d ışı nda, eko-
nomik ya şam ı n sosyalleş tirilmesi için hiç bir 
ba şka neden yoktur. 

Keynes «Genel Teori» Içinde çok fazla 
değ inmemekle birlikte 'kendisinin marksizm 
konusundaki görü ş lerini ba ş ka yay ınlar ı nda 
aç ı kça ortaya koymu ş tur; «Sadece bilimsel 
olarak yanl ış  oldu ğ unu değ il, ayn ı  zamanda 
modern dünya için 'ilgisi ve uygulama olana-
ğı  olmad ığı n ı  bildi ğ im modas ı  geçmiş  bir ki-
ta'b ı » (Das Kapitari kastediyor) «her türlü 
eleş tirinin üzerinde ve d ışı nda bir Incil gibi 
kabul eden bir doktrini nas ı l kabul edebili-
rim? Kaba soba proletaryay ı , bütün hatalar ı -
na ra ğ men, ya ş am ı n değ erini olu ş turan ve 
bütün insani ba şar ı lar ı n tohumunu ta şı yan  

burjuvazi ve ayd ı nlar ı n üzerine ç ı kartan bir 
inanc ı » (bir din olarak de ğerlendirdi ğ i Mark-
sizm'i), «nas ı l benimseyebilirim?» (11) diyen 
Keynes, bir başka yaz ı s ında da şunlar ı  söy-
lemektedir: «E ğ er bir bölü ğün ç ı karlar ı n ı  sa-
vunmak durumunda kal ı rsam, 'kendiminkini 
savunurum. S ı n ı f mücadelesine gelince, be-
nim yerel ve ki ş isel patriatism'im, ba ğ l ı l ı k-
tar ı m, ayr ı ca kimi sevimsiz gayretke ş lerin d ı -
şı nda hep böyledir, beni kendi çevreme ba ğ -
l ıyor. Ben bana adalet ve sa ğduyu olarak gö-
rünen olgulardan etkilenebilirim ,, fakat, s ı n ı f 
sava şı  beni eğ itim görmü ş  'b ,urjuvazinin saf-
f ında bulacakt ır.» (12) 

Kendisinin, yukar ıda yer alan sat ı rlarda 
görülen, Marksizm karşı s ındaki aç ık tavr ı , 
Genel Teori içinde devlet müdahalesine ge-
tirmi ş  oldu ğ u s ı n ı rlamalar, özel giri ş ime ke-
sinlikle kar şı  olmad ığı na, aksine, bireycili ğ in 
sa ğ lad ığı  yararlar ı  kesinlikle benim'sedi ğ ine 
ili ş kin verdi ğ i güvenceler, yine de Keynes'i 
sa ğ  kanattan gelen yoğ un eleş tirilerden ko-
ruyama'm ış t ır. Keynes-yanl ıs ı  ve Keynes-kar-
şı t ı  iktisatç ı lar aras ında sürdürülen tart ış ma-
larda R. fiellbroner onu şöyle savu'nmakta-
d ı r: «Kapitalizmi kurtarmak isteyen bu ada-
m ı , kapitalizml boğmak isteyenlerle ayn ı  
kampa koymak, büyük bir hata olacakt ı r» 
(13) Benzer görü ş lere S. Harris'de de rastla:. 
n ı r: «Düzeltilmi ş  kapitaliz'min politik özgür-
lüğ ü ve ekonomik güvenli ğ i garanti .etti ğ ine 
inanan herkes, Keynes'i sistemimizin kurta-
r ı c ı s ı  ve komünizmin karşı s ı nda bir siper o-
larak serdmlayacakt ır.» (14) 

Liberal kanattakilerin kar şı  ç ı kmas ı na 
ra ğ men, Keynesci politikalar Il. Dünya sava-
şı n ı  izleyen y ı llarda geli ş miş  kapitalist ülkele-
rin önemli bir 'bölümünde uygulamaya kon-
mu ş tur. 1945-1975 döneminin dünya kapitalist 
sistemi için daha önce rastlan ,mayan uzun-
lukta bir boom dönemi olmas ı  söz konusu 
Keynes'ci politikalara attedilir. 

Keynes'in i şsizlik ve ekonomik kriz kar-
şı s ında önerdi ğ i reçetelerin ba ş ar ı s ı na ra ğ - 
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Men liberal dü ş üncenin bugüne kadar Key-
nes'i içine sindirememi ş  olmas ı n ı n nedeninin 
A.S. Akat, kapitalizmin bir sistem olarak ye-
niden üretim mekanizmalar ı nda aranmas ı  
gerekti ğ ini yazmaktad ı r. (1 5) Yazara göre, li-
bero! tepkinin kökeninde ekonomi-politika 
ayr ış mas ı  yatar. Kapitalizmin en önem-
li özelliklerinden biri; iktisadi düzey ile 

düzeyler (devlet) aras ı nda 
tar ı m toplumlar ında görülen bütünlü ğ ün, ka-
pitalizmde bozulmas ı  yani iktisadi düzey ile 
poltiik düzeyin ayr ış mas ıd ı r. Keynesgil teori 
ve Içerdi ğ i devlet :müdahalecili ğ i ise, iktisadi 
düzeyi tekrar politik düzeyin emrine soktu ğ u 
ölçüde, bizzat :kapitalist mülkiyetin temel tan ı -
m ı  ile çeli şecektir : ikapitalistlerin birbirlerin-
den ve devletten özerk olmalar ı . 

Keynes, liberal kanattan oldu ğ u kadar 
sosyalist :kanattan da ele ş tiriler alm ış t ı r. Bu 
kanattan yöneltilen ele ş tirilere göre; Keynes, 
analizinde ıkapitalizmin baz ı  çeli şkilerini or-
taya koymu ş  olmakla birlikte, bu çeli şkileri 
tüketim e ğ ilimi, yat ı r ım eğ ilimi, tasarruf e ğ i-
limi vb. gibi psikolojik faktörlerle aç ı klamaya 
çal ış m ış t ı r. (16) 

Gerçekte ekonomik Ili ş kileri psikolojik 
faktörler belirlemedi ğ i gibi, objektif süreçle-
rin sübjektif faktörlerle aç ı klanmas ı  da müm-
kün değ ildir. (1 7) 

Keynes'in konuya bu şekilde yakla ş ma-
s ıyla, bütün kantitatif analizi ve bu analizle 
ortaya koydu ğ u kapitalist yeniden üretim me-
kanizmas ı n ı n çeli şkileri, kapitalist toplum ya-
p ı s ı n ı n niteliksel temelinden izole edilmekte, 
ve sosyal içeri ğ inden ar ı nd ı r ı lm ış  bir biçimde 
ortaya konmaktad ı r. Bu biçimiyle Keynesyen 
teori, kapitalist ekonominin aksakl ı klar ı n ı n 
devlet düzenlemesiyle giderllebileoe ğı i gibi 
bir aldatmacan ı n yayg ınlaş mas ı na yol açar-
ken, ayn ı  zamanda emperyalizmin ve tekelci 
devlet kapitalizminin savunulmas ı na da temel 
olu ş turmaktad ı r. (1 8) 

Liberal- ımuhafazakârlar taraf ı ndan kapi-
talizmin temel niteli ğ ini ortadan •kold ı rmakla,  

sosyalistler taraf ı ndan ise, tekelci devlet ıka-

pitalizminin savunulmas ı na temel olu ş tur-

makla suçlanan J.M. Keynes'in ölümü ü-
zerinden 40 y ı l, ünlü eserinin yay ı nlanmas ı  ü-

zerinden ise 50 y ı l geçti. Onun önermi ş  oldu-

ğ u çözümler gerek ça ğ da ş  kapitalizmin, ge-

rekse azgeli ş mi ş  ülkelerin sorunlar ı na etkin 
çözümler getirmekten uzak olsa bile, Key-
nes'e olan ilgi azalmadan sürmekte. Bu il-
ginin daha uzun y ı llar devam edece ğ ini söy-

lemek, bir ıkehanet olmasa gerek. 
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Türkiyemizin yeralt ı  zenginliklerini 
değ erlendiren kurulu ş ... 

DEMIR EXPORT 
Çağ daş  madencilik yöntemlerini Türkiye'de uygulamak üzere: 

• Sürekli yenilenip, güçlenen makine park ı . 

• Yeralt ı  ve yerüstü maden 
iş letmecili ğ inde uzun y ı llar ı n 
deneyimine sahip seçkin ve uzman 
personel. 

• Ülkemizdeki maden yataklar ı n ı n en iyi 
biçimde de ğ erlendirilmesi için, yeni 
yöntem ve teknolojileri saptamak üzere 
yap ı lan araş t ı rma ve geli ş tirme 
çal ış malar ı . 

• Cevher üretimi, zenginle ş tirme 
çal ış malar ı , metal pazarlamas ı , etüt, 
arama ve mühendislik hizmetleri. 

 

Üretim gücü, teknolojisi, deneyimi ve 
uzman personeli ile; Ereğ li Demir Çelik 
Fabrikalan, Etibank, Türkiye Demir Çelik 
iş letmeleri, Türkiye Kömür iş letmeleri 
gibi güçlü devlet kurulu ş ları m ıza... 
Türkiyemize yararl ı  hizmetler sunan 
Demir Export madencilikte öncüdür. 

2E Demir Export A.S. 
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Dizi . 

Geleneksel iktisat 

Ele ş tirileri (Ill): 

Keynescilik : Bir Ele ş tiri 

Ben FINE 

Dizimizin bu bölümünde say ı n ı n temas ıyla bağ lant ı l ı  
bir incelemesine yer verdi ğ imiz Dr. Fine, 

Londra ijniversltest'ne ba ğ l ı  Birkbeck College'da iktisat 
okutuyor. Yazar ı n yap ı tlar ı  aras ı nda Marx's «Capital» 

(2. B., 1984), Re-Reading «Capital» (Laurence 
Harris ile birlikte, 1979), Theories of the 

Capitaliet Economy (1982), ve Macroeconomics and 
Monopoly Capitallsm (Andy Murfin ile birlikte, 1984) 

var. «Keynesianism: A Critique» özgün ba ş l ığı yla 
yazar ı n Economia Theory and Ideology (London, 

Edword Arnold, 1980) adl ı  kitabı nı n üçüncü 
bölümü olarak yay ı mlanan yaz ı y ı  Türkçeye 

Nail Satl ı gan aktard ı . 

I. Keynes ve «Klasik» Teori 

Keynes, George Bernard Shaw'a Genel 
Teort'si üzerine şöyle yazmış tı : «Bununla 
birlikte benim ruh hâlirni anlaman ız için 
iktisat teorisi konusunda yazd ığı m kitabın 
dünyan ın iktisadi sorunlar üzerine dü şün-
me biçiminde - belki hemen değil, ama 
önümüzdeki on yıl içinde - büyük bir dev-
rim yapaca ğı na inandığı mı  bilmeniz ge-
rekir.» 

Keynes, devamla «özellikle Manrizrnin 
Ricardocu temelinin y ıklacağull» ekliyordu. 
Bununla Keynes'in kastetti ği şey, her hâlde 
emek-değer teorisinin, neo-klâsik iktisatç ı -
larca önerildiğ i gibi marjinal üretkenlikler 
ile marjinal faydalara değ il, ilerde göreceğ i-
miz üzere bekleyi şler ile faiz haddine da-
yalı  olan alternatif bir teoriye yerini bira-
kacağı ydı . 

İ mdi, Keynes'in, Ricardocu temellerini 
yıkarak Mancizmin alt ını  oyabileceğ ine 
inanmas ı , Marxizm konusundaki bilgisinin 
neredeyse Shaw'unki kadar s ın ı rlı  olduğu-
nu, göstermekte. Shaw, düşünsel kapasite 
konularmda alçak gönüllülü ğüyle tan ınmış  
birisi değ ildi. Kendisinin (sıkışı k basılmış  
1200 sayfal ık bir, cilt oluş turan) Collected 
Plays'inin tam olarak anla şı lması  için on 
yı llık bir dönem boyunca her alt ı  ayda bir 
okunması  gerektiğ ine hükmetmi şti. Buna 
karşı l ık Marx'm yap ıtlanni tek bir günün 
öğ leden sonras ında okuyup özümlediğ ini 
iddia ediyordu! Keynes'in de alçak gönüllü 
bir adam olduğunu teslim edemeyiz; ama 
tarih, iktisat teorisinde devrimci bir önder 
olarak şöhret kazanma yolundaki iddias ını  
haklı  çıkarmış  görünüyor. ünlü kli şeye gö-
re: « Ş imdi hepimiz Keynesci olduk» (ama 
1984.  yaklaşt ıkça Orwellci parac ılar, bazıla-
rı= başkalanndan daha çok Keynesci ol-
duklarm ı  söyleyeceğe benzerler). Bizim 
amacımız, Keynes'in katk ı sınm içeriğ ini 
incelemek, esin kayna ğı  olduğu Keynesci- 
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lik geleneğ i içerisindeki yerine oturtmak 
ve nihayet Keynesciliğ in Keynes'in deyiş iy-
le «yüzeyin alt ında, Karl Marx' ın yer alt ı  
dünyasmda» ya şamakta olan teoriyle ili ş -
kisini keşfetmek olacak. 

Keynes'in kendi katk ısını  niçin iktisat 
terisine kazand ınlmış  devrimci bir hız ola-
rak gördüğ iinü anlamak için Keynes önce-
si iktisat teorisinin ilerde makro-iktisat 
haline gelecek olan alana getirdi ği katk ı -
lar ı  anlamak gerekli oluyor. Keynes, ba ş  ya-
pıt ına « İstihdam, Faiz ve Para Genel Te-
orisi» adını  vermi ş ti. « İş sizlik, Faiz ve Pa-
ra Genel Teorisi» ad ını  da pek alâ, verebi-
lirdi. Çünkü Keynes'in haleflerinkinden 
eni konu farkl ı  olan kavramlar ı  işsizlik, fa-
iz haddi ve parayd ı . Bu, Keynes'i efektif 
talep kavram ım ele almaktan aciz olduk-
ları  gerekçesiyle klasik ve marjinal iktisat 
çılan toptan reddetmeye götürmü ştü. O, 
Ricardocular ile marjinalistleri iktisat te-
orisinde karde ş  sayıyordu; i şsizliğ in neden-
lerine ili şkin anlayış ları  bakımından bu 
iki okulun ayr ı  görüş te olmas ına karşı n 
(Ricardocular, Malthusç ı lık ile ölçeğ e göre 
azalan getiriyi ve bir durgun durum çevre-
sindeki sapmaları  vurguluyorlar, marjina-
listler, bu günkü deyimle genel rekabet den-
gesi çevresindeki sapmalar üzerinde duru-
yorlard ı ) hepsi de, Say Yasas ı 'na olan 
bağ lilı klaruıdan ötürü «klasik» diye s ınıf-
land ırılmallydı .. 

Keynes'in Say Yasas ı 'na yönelttiği eleş -
tiri üzerinde durmadan önce Keynes öncesi 
faiz ve para teorilerini inceleyelim. «Kla-
sik» teori, en iyi olas ılıkla, faiz haddini dü-
pedüz borçlanma maliyetiyle özde ş liyor, 
böylece faiz haddi, iktisadi art ığ m borç 
verenlerce kaç ınmaları  karşı lığı nda mülk 
edinilecek bir parças ı  oluyordu. Bu haliyle 
faiz haddi kâr haddinden ayı rt ed.ilebiliyor-
du. Ne var ki «krasik» teori, en kötü olas ı -
lıkla, faiz haddini, en ba ş ta Fisher teorisin-
de olmak üzere, düpedüz kar haddiyle öz- 

deş liyordu. Bu teoride kar/faiz haddi, za-
manlar aras ı  üretim olanaklar ıyla birlikte 
ş imdiki ve gelecekteki tüketim arasmdaki 
zamanlar aras ı  tercih yoluyla belirlenmek-
tedir. 

«Klasik» para teorisi son derece az ge-
lişmiş ti. Ama bu, paran ın iş levlerinin far-
kında olunmad ığı  anlamına gelmiyordu. 
Paran ın bir ödeme arac ı , hesap birimi ve 
değer biriktirme arac ı  olduğu, on dokuzun-
cu yüzyılda bu günkü kadar iyi biliniyordu. 
Ne var ki para, kolayca görüldüğü gibi, 
durgun durumun in şasında, genel denge-
nin teorile ş tirilmesinde ve «klasik» teori-
nin bu örgütleyici kavramlar ından sap-
malar ın tahlilinde hiç rol oynarruyordu. Pa-
ra, yaln ızca nübadelenin gerçekle şmesini 
sağ layan yans ız araç olarak i ş  görmektey-
di. Içirnize çekti ğ imiz hava gibi gerçeklik-
te ne denli gerekliyse teoride o denli gerek-
sizdi. Sonuç olarak Keynes öncesi para 
teorisi, şu ya da bu biçimde miktar teori-
sinin egemenliğ i altındadır. 

«Klasik» teoride paran ın oynadığı  ro-
lün az geliş miş liğ i Say'in mahreçler yasa-
sının benimsenmesinde yans ır. Yasan ın 
dayandığı  ilke şudur: Bireyler ne zaman 
belirli de ğerde bazı  metalar talep etmeyi 
planhyorlarsa e ş  değ erde başka metalar ın 
arz edilmesi için e ş  zamanl ı  bir planın ya-
pı lmas ı  gerekir. Sonuç olarak her birey 
açı sından kavramsal ya da planlanan talep 
kavramsal arza e şit olmak zorundadır. 
Aksi halde bireyler, kar şı l ık olarak elde 
ettiklerinden daha çok de ğeri metalar bi-
çiminde arz etme ya da baz ı  başka birey-
lerin ayn ı  tarzda davranmalanyla metalar 
biçiminde talep edilen değerin arz edilen-
den daha çok olmas ı  gibi ak ıl dışı  bir bek-
lenti içinde olacaklard ır. Burada söz ko-
nusu olan, bireyler aras ında eş itsiz bir de-
ğer mübadelesi değ ildir. Bireyler birbirinin 
karşı sına hangi fiyatlarla ç ıkarlarsa ç ık-
sınlar (isteniyorsa bunlar al ış  verişten al ış  
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verişe farkl ı  da olabilir) her birey, planla-
nan sat ın al ış lara (talep değerine) denk 
düşecek bir sat ışı  (arz değerini) plânla-
mak zorundad ır. Üstelik bu durumda her 
birey için doğ ru olan, ekonominin bütünü 
için de doğ ru olmak zorundad ır. Planlanan 
derneşik meta talebinin planlanan derne-
ş ik arza t ıpat ıp denk olması  gerekir (an-
cak her bir meta için planlanan derneş ik 
talep planlanan arza denk olmayabilir el-
bette; bu durum göreli fiyatlara ba ğ l ı  ola-
cak, fiyatları  ayarlay ıp el yordam ıyla den-
geyi araş tıracak yap ınt ılı  bir Walrasçı  mü 
zayedeciyi gerektirecektir). 

Ş imdiye dek yalnızca, meta piyasala-
rıyla ilgilendiğimizi, dolayısıyla paran ın 
yalnız bir peçe olmay ıp aynı  zamanda dış -
landığı nı  vurgulamak isteriz. Buna Keynes-
ci iktisad ın Keynes öncesi iktisattan ayr ı l-
dığı  bir nokta olarak a şağı da döneceğ iz. Ay-
rı ca yaln ız kavramsal arz ve talebi ele alm ış  
bulunuyoruz. Ş imdi, Say Yasas ı 'n ı  elde et-
mek için, kahramanca bir var say ım yapa-
rak her bir kavramsal arz ve talebin bi-
reyin kafasıyla s ınırlı  kalmayıp ilgili piya-
sada varl ığı n ı  duyurduğunu kabul edelim. 
Sonuç olarak arz taleple kar şı laşı yor ve 
tersi oluyorsa, her şey yolunda demektir. 
Aksi halde sı ras ıyla bir arz fazlas ı  ya da 
talep fazlas ı  yarat ı lmış  olur. Kısacası  Say 
Yasas ı , kavramsal talep ve arzlann varl ı -
ğı ndan efektif talep ve arzlar ın varlığı na 
sıçranmas ını  gerektirir. 

Bir kez bu sı çramayı  yapt ık mı , der-
neşik kavramsal arz ve talep e ş itliğ i, der-
ne ş ik efektif arz ve efektif talep e ş itliğ ine 
dönüşmüş  olur. Bir başka deyi ş le kimi pi-
yasalardaki talep fazlalarma ba şka piya-
salarda arz fazlalar ı  tekabül etmek zorun-
dadır. Talep kendi arz ım, arz da kendi 
talebini yarat ır (ama denge sa ğ lanrnadığı  
sürece ille doğ ru piyasalarda değ il). 

Say Yasas ı 'n ın dolayımsız, ve «klasik» 
işsizlik teorilerini anlamanın can damar ı  

olan, bir içermesi, genel a şı rı  üretimin, bü-
tün metalarda arz fazlasm ın olamayacağı -
dı r; çünkü o zaman derne şik arz derne ş ik 
talebi aşabilir. Bundan çıkan sonuç, den-
gesizliğ in kimi piyasalarda arz fazlas ı , ki-
milerinde de telep fazlas ı  biçimini aldığı -
d ı r. Kald ı  ki bu tür ora,nt ısızlıklann kendi 
kendine düzelece ğini ummak doğaldır. 
Çünkü talep (arz) fazlas ıyla belirlenen pi-
yasalarda fiyatlar yükselecek (dü şecek), 
arz art ışı  (azalışı ) ve talep azal ışı  (art ışı ) 
yoluyla piyasa içerisindeki dengesizli ği dü-
zeltme eğ ilimi gösterecektir. 

Asıl klasik ekonomi politiğ e göre iş siz-
liğ in ağı r basan aç ıklaması , Malthusçı  nü-
fus yasas ın ın geçici olarak yaratabilece ği 
fazla emek arz ında yatmaktayd ı . Ücretleri 
geçimlik düzeyin üstüne itip nüfus art ışı nı  
uyaran fazla emek talebi fazla (bu ğday) 
sermaye arzma tekabül eder. Öte yandan 
ücretleri geçimlik düzeyin alt ına iterek iş  
gücünün tahribi yoluyla i şsizliğ i azaltan 
fazla emek arz ı  fazla sermaye (bu ğ day-
ücretler) talebine tekabül eder. İş sizlik, 
ekonomi durgun durumun ötesine geçerek 
büyüdüğü zaman oluşur. 

Klasik teori açı smdan emek piyasas ı -
nın bütünündeki dalgalanmalarm vurgu-
lanrnası , teorinin bazı  kesimlerde aşı rı  üre-
tim, bazılar ında ise eksik üretim olana ğı -
nın, bunun o piyasalarda emek için sıra-
sıyla arz ve talep fazlas ı  doğurabileceğ inin 
farkında olmadığı  anlamına gelmez. Ama 
böyle durumlarda piyasa rekabet güçleri, 
uygun fiyat ve miktar hareketleriyle arz ve 
talep fazlas ın ı  gidererek bu dengesizliğ i ge-
çici kı lacak etkenlik olarak görülür. Ne 
var ki emek piyasalar ında dengenin yeni-
den kurulmas ı  sürecinin ister derne ş ik dü-
zeyde ister kesim düzeyinde ele al ınsın ta-
m ı  tamına aynı  olduğuna, oysa dengeyi 
yeniden kuran etkenin birinde Malthusç ı  
nüfus yasası , btekinde ise piyasa rekabeti 
olduğuna dikkat edilmelidir. Emekçilerin 

19 

pe
cy

a



üretimi, fiilen her hangi bir başka metaın 
üretimi gibi, piyasa fiyat ı  olan ücrete gös-
terdiğ i tepki aç ısından ele alınmış tı r. 

Keynes devrimi dönemine (ve erte-
sine) dek iktisat teorisine hakim olan, 
18701erin marjinalist devrimi, kendi «dur-
gun durum»unu, yani genel dengeyi içeri-
yordu. Iktisat ekonomi politi ğin yerini al ır, 
etkinlik ve optimalli ğ in teorisi haline gelir-
ken dikkatler, giderek bu dengenin statik 
özellikleri üstünde odakla şı yordu. Klasik 
değer, s ınıf ve bölüşüm teorisi, yerini fiyat 
teorisi biçimindeki bir atomlaşma, azami-
leştirme ve bölüşüm teorisine b ırakıyordu; 
bunların hepsini uyumlula,ştıran, özgürce 
dayatılan piyasa mekanizmas ıydı . Gerçi bu 
metodoloji ile klasilderirıki arasındaki 
farklar ne denli vurgulansa azd ır; ama 
Keynes'e göre her ikisi Say Yasas ı 'na bel 
bağ layış larından ötürü özde ş lense yeriydi. 
Bunun sonucunun her iki teorinin derne-
ş ik arz ile talebi e ş itlemesi olduğu doğ ruy-
du. Dahas ı  rekabet güçleri, uygun fiyat ve 
miktar hareketleri yoluyla talep ve arz faz-
lalarm ı  sıfıra düşürmektedir. O halde, gö-
rünüşte, neo-klasik ve klasik bunal ım teo-
rilerinin, Keynes'in her şeyi kucaklayan 
«klasik» deyiminin dü şündürdüğü gibi, öz-
deş  olması  beklenebilirdi. 

Bu iki yaklaşı mın emek piyasas ında et-
kili olan güçlere ilişkin teorilerinin örnek-
lendirdiği gibi hiç bir şey doğrudan bu 
denli uzak olamaz. Klasik teoriye göre bu 
piyasa Malthusçı  nüfus teorisi çevresinde 
dönmekteydi. Kaynaklar ın kullanılmayışı , 
ancak durgun durumun ötesine geçildi ğ in-
de mümkündü; işsiz kalacak olan da, her-
kese yeti şecek kadar geçimlik ücret bile 
olmayaca ğı  için, emekti. Oysa, neo-klasik 
teoride, emek piyasas ı , başka her şey gibi, 
emeğ in üretkenliğine ve faydas ına (bu du-
rumda külfetine) ba ğ lıdır. Faktörler ara-
sında ikame olanağı  üzerindeki marjina-
list vurgu karşı sında işsizliğe hiç mi hiç  

yer yoktu, yeter ki her faktör kendi fiyat ı  
olarak marjinal ürününü almaya haz ır ol-
sundu. Neo-klasik teori için iş sizliğ i açık-
layan kay ıt işte budur. I şsizliğ in nedeni 
nüfus aşı rılığı . değil, aşı rı  fiyatland ırmadır 
Emek, her hangi bir ba şka faktör gibi, iş -
sizse bu durum, onun fiyat ının, ücretlerin, 
fazla yüksek olduğunu, iş sizliğ i giderecek 
mekanizman ın ise piyasa güçleri olmas ı  
gerektiğ ini yansıtıyor olmalıdı r. Neo-klasik 
teorinin mant ığı , ücret kesintilerinin ve 
bunlar ın piyasa güçlerinin hareket serbest-
ilgiyle geçekle ş tirilmesinin önüne çıkan 
her türlü engelin, o arada sendika faali-
yetlerinin ortadan kald ırılmasmın haklı  
çıkarılmas ına götürür. Hiç de ğ ilse burada 
neo-klasik ideolojinin, Keynes devriminden 
artakalabilen bir damar ıyla kar şı  karşı ya-
Ylz 

ii. Efektif Talep, Çarpan ve Gayri ha-
di İş sizlik 

Ne var ki bizim amaçlar ımız bakımın-
dan neo-klasik teori ile klasik teoriler ara-
sındaki farklar, olsa olsa ilginç bir konu 
dışı dır. Çünkü Keynes'e göre vumulanmas ı  
gereken, her ikisinin Say Yasas ı 'na bel bağ -
layış larıdır. Keynes'in düşüncesinin mer-
kezi bir özelli ğ i, Say Yasası 'm reddedi ş i ve 
piyasan ın iş leyi ş  biçimi konusunda değ iş ik 
bir görüşü benimseyi ş idir. Ona göre «kla-
sik» teori, hüküm süren fiyatlara göre ku-
rulmuş  bir derneş ik arz ve talepler siste-' 
mine dayanmaktayd ı . Buna uygun düşen 
ve fiyat değ işmelerini uyaran bir arz ve 
talep fazlalar ı  sistemi yarat ılıyor, böyle-
likle sürecin tümü, denge yönündeki 
devinimi içinde kendi kendini yineliyordu. 
Bunun içerdi ği uyumlu arz ve talep etkile-
ş imine «fiyata tepki gösteren miktar» sis-
temi adı  verilmiştir. Çünkü, derneş ik dü. 
zeyde fiyatlar da miktarlara tepki gösterse 
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bile, bireylerin ve ekonominin birer birey 
olarak ele alman kesimlerinin, üzerinde 
davrand ıklar ı  temelin bu oldu ğu düşünül-
müştü. 

Buna karşı lık Keynes, bir «miktara 
tepki gösteren miktar» sisteminin olanak-
lı lığ ull kabul ederdi. Nedir bunun anlam ı ? 
Ş udur: Say Yasas ı 'nın temeli, yaln ız müba-
dele edilen fiili miktarlar için de ğ il, ayn ı  
zamanda kavramsal arz ve talepler için de, 
her arzm bir talep oldu ğudur. Oysa bu ya-
sanın karış t ı rdığı  bir şey vardır. Her fiili 
alış  veriş te arz ve talebin e ş  zamanl ı  ola-
rak gerçekleşmesinin zorunlu olmas ına 
karşı l ık her hangi bir bireysel al ış  verişçi 
açısırıdan dengeleyici arz ve talep edimleri, 
zaman ve mekân içinde birbirinden ayni-
rmşt ı r. Ayn ı  nedenle kavramsal arz ve ta-
leplerin piyasada fiilen hissedilmesi, ancak 
bunar ın her biri bütünüyle ve doğru bir 
biçimde dizilmi ş se mümkündür. 

Örneğ in üç bireyden (ya da kesimden), 
yat ı rım malları , tüketim mallar ı  ve emek-
ten oluşan bir ekonomiyi ele alal ım. Birin-
ci kesim, tutal ım ki, yılda Ci  kadar yat ı rım 
mal ı  kullanmakta, Vi  değerinde emek is-
tihdam etmekte ve M ı  kadar kâr etmekte-
dir. İkinci kesimde bunlara uygun düşen 
miktarlar C2 , V2 ve M2 'dir. Vi  artı  V2 değe-
rinde emek hizmetleri ekonominin bütü-
nüne arz edilmektedir. Bütün kârlarm tü-
ketim mallar ına harcand ığ uu var sayıyo-
ruz. Sonuç olarak sat ın alışı  oklarla göste-
rerek diyagram l'deki gibi bir sat ış  ve sa-
tın alış lar resmini kolayca çizebiliriz. 

Diyagram 1 

1. kesimin işçilerden sat ın aldığı  Vi, 2. 
kesimden sat ın aldığı  ise Mi'dir. 2. kesimin 
1. kesimden aldığı  C2 ı  işçilerden aldığı  
V2'dir. 2. kesimden Vi  ve V2 sat ın alan iş -
çiler ise bu değerde toplam emek hizmeti 
satmış lardı r. Ş imdi, söz gelimi 1. kesim-
de, bir işçinin işsiz kald ığı nı  var sayal ım. 
Bu durumda o i şçi, 2. kesimden ücret mal-
malları  için eksik taleple kar şı laştığ uıdan 
1. kesimden yat ır ım malları  sat ın alarnaya-
cakt ır. O zaman 1. kesim, kendi mallar ı  
için eksik taleple kar şı laşacak, dolay ısıyla 
işsiz işçinin işsiz kalması  gerektiğ ine ikna 
olacakt ır. (Dahas ı  işsizlik kâr kayb ına yol 
açacak olursa yeni eksik talepler ortaya 
çıka.bilecektir.) 

Ekonomi bir k ısır dhngtiye yakalan-
mış t ı r. Say Yasas ı , ilke olarak geçerlidir. 
Kavramsal olarak fazla mal talebine denk 
düşen bir fazla emek arz ı  vardır. Ama. bu 
kavramsal arz ve taleplerin kendilerini 
piyasada duyurmalar ı  için hiç bir sebep 
yoktur. Sorunun ille denge d ışı  fiyatların 
varlığı na da dayandı rılmaması  gerekir. 
Gerçekten bütün mübadeleler denge fiyat-
larında yer al ıyor olabilir! Her al ış  veriş -
çinin uygun malları  satamayışı  fiyatların 
yanlış  olması  yüzünden değ il, herkesin baş -
kalar ının alış  verişlerine bağ lı  olması  yü-
zünden olduğu için bu iş sizlik dengesizliğ i-
nin kır ılması  için her hangi bir sebep yok-
tur. Benze ş im yoluyla, bir -koşu yolunda bir 
araya toplanmış  bireyleri göz önüne geti-
relim. Her biri ancak öndeki kadar h ızl ı  
dönebilir. Ama her bireysel ko şucunun 
önündeki en sonunda bireyin kendisidir. 
Ekonomiye gelince, (ister 1. kesimin ister 
2. kesimin satış  ve sat ın alış larnu ele al-
dığı mızda) ancak sıras ıyla C2 = Vı  + M1 
ya da C2 + V2 = 	-I- V2 oldu- 
ğu zaman denge üretim «luzınn ın veril-
miş  olduğunu görebiliyoruz. Oysa hüküm 
süren üretim h ızının tam istihdamla ba ğ -
lantılı  olması  gereken h ız olmaması  pek 
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âlâ mümkündür. 
Birçoklann ıza piyasa mekanizmas ınm 

bu betimleni ş i, daha ş imdiden Keynesci 
çaı-panı  çağ rış tırmış  olmalıdır. Bu yakla-
şı m açısndan, sistemin içinden akan ek 
efektif taleplere göre bir ekstra gelir do ğu-
rarak istihdam ve ç ıktı  yaratan şey, yat ı -
rım (ya da öteki otonom harcamalar) dü-
zeyindeki değ işmelerden, bunlar ın nicel 
bakımdan marjinal tüketim eğ sinimine 
bağ l ı  oluşundan başka bir şey değildir. Bu-
na karşı t olarak Keynes, efektif olmayan 
talebe tekabül etmek üzere, gayri iradi 
iş sizlik kavramın ı  inşa etmi ş tir. Gayri ira-
di işsizliğ in reel ücret düzeyi ne olursa ol-
sun, özellikle emeğ in marjinal ürünü reel 
ücrete e şit olsa bile, ortaya ç ıkabileceğ ini 
ş imdiden görmüş  bulunuyoruz. 

Keynes, olabilirli ğini «klâsik» teorinin 
kabul edemediğ ini öne sürdüğü gayri iradi 
işsizliğ i reel ücret dü şürülecek olsa dahi 
emeğ in gerek arzı , gerek talebinin var olan 
istihdam hacminden daha büyük oldu ğu 
bir durum olarak tan ımlar. (Örneğ in üc-
ret mallar ı  fiyat ında artış ). Bunun nası l 
meydana gelebileceğ inin_ burada üstünde 
durmamıza gerek yok. Yaln ız şu kadar ını  
kaydedelim ki ücret indirimine kar şı n emek 
z..srzınm artmasını  mümkün kılmak için 
efektif talebin art ınlmış  olması  gerekir. 
Buna kar şı t olarak neo-klâsik teoriye göre 
reel ücretin (emeğ in marjinal ürününün 
alt ına) düşmesi durumunda emek talebi 
yükselir; ama emek arzı , özellikle eme ğ in 
marjinal külfeti dengede reel ücrete e şit 
olursa ve sendika eylemi ya da öteki ortak-
laşa eylemler (grevler) reel ücreti bu dü-
zeyin üstünde tutsa bile, var olan istihdam 
hacminin alt ına düşer. Oysa Keynes'e göre 
emeğin marjinal külfeti, sendikalar ın 
«kapalı  iş letme» (closed shop) uygulama-
sından tamamen ayr ı  olarak, efektif olma-
yan talebin varl ığı  yüzünden, reel ücretin 
üstünde olabilirdi. Keynes, bu nedenle «klâ- 

sik» teorinin eme ğ in marjinal külfetinin 
reel ücrete e ş it olması  gerektiğ i yolundaki 
«ikinci postulat»uu reddederken, muhake-
meyi aksatmamak uğ runa, reel ücretin 
emeğ in marjinal üretkenli ğ ine eşit oldu-

ğu yolundaki birinci postulat ı  kabul eder. 

ili. Para ve Farz 

Keynes'in i şsizlik kavra.muun anla şı l-
masma baş langıç olacak bir çerçeveyi böy-
lece kurmuş  oluyoruz. Parasal ücretlerin 
azalması  yoluyla olanaks ız olan bir istih-
dam art ışı n ın ücret mallar ının fiyat ının 
art ışı  yoluyla olanakl ı  oluşu, neo-klâsik te-
oriye göre, para yan ılsaması  - ücret düzeyi 
düşmediğ i için reel ücretlerinin dü şmedi-
ğ ine işçilerin besledikleri yanl ış  inanç - açı -
smclan aç ıklarımak zorundadır. Bununla 
birlikte piyasa mekanizmas ını  irdelerken 
paran ın oynadığı  role işaret etmemi ş  oldu-
ğumuzun göz önünde tutulmas ı  önem ta şı r. 
Hemen yukarda sözünü etti ğ imiz para ya-
nı lsamasm ın reel fiyat yan ılsaması  olarak 
nitelendirilmesi daha uygun dü şebilir. Pa-
ra, ş imdiye dek irdelememizin içine girme-
miş tir. Efektif talep ile i şsizliğ in oluş tur-
duğu kısır döngürnüz, mübadelelerin para-
nın müdahalesi olmaks ı zın daha dolayl ı  
olduğu, ancak mübadele edimlerine bir s ıra 
ve zaman uyumu kazandırılmasmın ge-
ne de gerekli olduğu bir trampa ekonomi-
sinde de pek âlâ meydana gelebilirdi. (Pa-
ra olmayınca 1. kesime sat ış  yapan emek-
çi, karşı lık olarak yat ırım malları  almak 
zorundad ı r. Ard ından bu mallar 2. kesim-
den tüketim mallar ı  sat ın almakta kulla-
nılır, meğerki 1. kesim sermayecileri ilerde 
emek istihdam edeceklerini dü şünerek 
kendi ürünlerini 2. kesimle mübadele et-
mekte ilk ad ımı  atmış  olsunlar. C2 = V ı. + 
Mi  denge koşulunun piyasa arac ılığı yla ger-
çekleşen karma şı k etkileş imleri gizlediği 
açıkt ır). 
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Dengede trampa ekonomisi ile parasal 
ekonomi özdeş  gibi görünse de parasal bir 
ekonomi, mübadelenin e ş  giidümlenmesin-
de daha etkindir. Dıyagramımıza paray ı  
dahil edecek olursak para arac ı  olarak iş  
göreceğ inden istenen mübadeleleri gerçek-
leş tirmek için dolayl ı  mübadelelere ba şvur-
maya gerek kalmaz. Art ık her satm al ış a 
tekabül eden, ters yöndeki meta ak ımla-
nyla -gösterilen yönde bir para ak ımı  var-
dı r. Bundan şu sonuç ç ıkar ki ekonomi 
Keynesci bir i şsizlik dengesinde bulunu-
yorsa akmayan şey, yalnız meta miktarlar ı  
değ il, aynı  zamanda para miktarlar ıdı r. 
İş sizlerin emeğ i ve Sermayecilerin at ıl ser-
mayesi ile sat ılmayan metalar ı  gibi bunla-
rın da stok edilmesi gerekir. Öbür yandan 
para, ister tüketime ister yat ırıma, har-
canmış  olsayd ı  çarpan süreci harekete ge-
çirilir, bir efektif talep art ışı  meydana ge-
tirilirdi. (Malthus'm, toprak beylerinin 
lüks tüketiminin talep düzeyinin korunma-
sında oynad ığı  rolü vurgulayışı nı  Keynes' 
in övmesinin ve iktisadi dü şüncenin eksik 
tüketim ilkeleri değ il de Say Yasası  teme-
linde gelişmesine hay ıllanmasm ın sebebi 
budur.) 

Bu yorum, para stoklar ınm oluşumu-
nun ta şı dığı  öneme ışı k tutar. Keynes para 
tutmak için üç güdü belirlemi ş tir: al ış  ve-
ri ş  güdüsüyle, ihtiyat güdüsüyle ve spekü-
latif güdüyle para talebi. Bunlar aras ında 
Keynes'deki teorik yenili ğ i oluşturan spe-
külatif taleptir. Bu talep, paran ın gelecekte 
metalarla hemen mübadele edilebilecek bir 
değer biriktirme arac ı  olarak tanmmasma 
bağl ı dır. İ lgili metalarm, yani satm alma-
cak olanların fiyat ının düşeceğ i umuluyor-
sa spekülatif amaçlarla para tutulur. Ko-
layca anla şı labilecek bir olaydır bu. Bir 
kimse satın almaya niyetlendi ğ i bir me-
ta ın fiyatının azalacağı m beklemekteyse 
daha sonra satm al ı r, daha doğrusu daha 
sonra sat ın almayı  plânlar ve paray ı  elden  

çıkarmaz. im.di, de ğer biriktirme arac ı  ola., 
 rak para kavramı , piyasa mekanizmasma 

ilişkin «miktara uyarlanan, miktar» görü-
şüyle birlikte Keynes öncesi teoriden önem-
li bir kopuş tur. Çünkü bu kavram, ekono-
minin teorileş tirilmesinde paraya yans ız bir 
peçe rolü değ il, faal bir rol vermektedir. 

Ancak paranın bu yeni rolünün her 
hangi bir anlaml ıl ık taşı yabilmesi için iki 
başka öğeye daha gerek vard ır - bir bekle-
yişler teorisine ve bir de ğer teorisine. Bu-
nun nedeni, spekülatif para talebinin gele-
cekteki fiyatlarla ilgili bekleyi şlere bağ -
lı  olmasıdır. En ba şta belirttiğ imiz gibi 
Keynes'in değer teorisi, emek-zamana (ya 
da daha genel olarak fiziksel üretim ma-
liyetlerine) dayal ı  nesnel bir teorinin alt ını  
oyarak «1VIarxizmin Ricardocu temelleri-
nin alt ını  oymayı  amaçl ıyordu. Bu, marji-
nalist fayda teorisiyle bağ lantılı  öznel de-
ker teorisinin eklenmesi yoluyla yap ılacak 
değ ildi; çünkü bu teori de, Keynes'in mak-
ro-iktisadl i ş sizlik sorunuyla ilgisizlik eleş -
tirisine e ş it derecede aç ıkta. Çünkü Key-
nes'in getirdiğ i baş lıca yenilik, bekleyi ş-
lerin iktisat teorisi sahnesinin orta yerine 
gkar ılmaslydı . Değer teorisiyle 
bekleyişlerin faiz haddi üzerindeki etkisin-
den, bir de faiz haddinin sermaye de ğeri 
üzerindeki etkisinden ötürüdür. Ilerde gö-
receğ imiz gibi Keynes, arz ve talebin uyum-
lu etkileş irninin idealleştirilmiş  anlat ımın-
dan çok piyasan ın iş leyiş  bozuklukuna 
bağ lı  bir değer teorisi kurma ustal ık-mı  gös-
termi ş ti. Keynes'in faiz teorisi özünde iki 
ş eyi göz önünde tutmaktayd ı . Birinci ola-
rak, faiz haddi, para tutmakla vazgeçilen 
faizi, dolayısıyla ödünç para alman ın ma, 

 liy etini temsil eder. İkinci olarak, faiz had-
di, bu haliyle, tahvil fiyat ın ın (sermaye 
değerinin) tersini temsil eder. Bir tahvil, 
söz gelimi yılda 1 TL'lik bir y ı llık ödeme 
güvencesi verir (y ılda 2 TL iki tahvilin eş  
değeri olur vb.). Tahvilin değeri ya da fi.- 
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r 	 Faiz Haddi 

yatı  onun ıskonto edilmiş  bu günkü değeri 
1 

olup bu değeri bize toplam ı  — olan bir ge- 
r 

1 	1 
ometrik dizi olan 

ı  + r 	(1 + r) 2  
1 

... verir. Demek ki tahvil 
(1 + r) ,  

fiyat ı  faiz haddiyle ters orant ı lıdır. Tahvil 
alan tasarrufçularm durumu, faiz haddi 
ne denli ylikselirse o denli iyileş ir; ödünç 
alanlar için ise durum bunun tersidir. 

İmdi, sermaye fiyat ına faiz haddinin 
tersi gözüyle bakmakta yeni bir şey yoktur 
Bu günkü değer ıskontosundan başka bir 
şey değ ildir bu. Keynes'de yeni olan, faiz 
haddinin belirlenme biçimidir. Burada spe-
ktilasyon ile bekleyi ş ler kadar Fishercı  za-
manlar arası  fayda ve üretim etkenleri de 
kendi rollerini oynar. 

Kolayl ık sağ lamak için tahvil piyasası -, 
nı  fiziksel yat ırımın finanse ediliş iyle boz-
deşleyelim. İ lkin r r*'a, r'nin beklenen 
değerine, eş it olduğu zamanki tahvil tale-
bini ele alal ım. Tahvil fiyat ı  düşünce, yani 
faiz haddi yükselince tahvil talebi artar . 
Ama r* r'nin üstüne ç ıkar, tahvil fiyat ının 
düşeceğ i beklentisi oluşursa daha sonra 
tahvil satmayı  planlayan tasarrufçularm 
para tutması  sonunda tahvil talebi de dü-
şer. Bununla birlikte, ikinci olarak, borç-
lanma yoluyla yat ırım yapmak isteyen ser-
rnayeciler; ilerde fiyatlar ının azalacağı m 
düşünerek tahvil arzun art ırmayacaklar 
mıdır? (Tasarrufçular nas ıl daha sonra 
tahvil sat ın almak isterlerse ödünç alan-
lar da ş imdi satmak isteyeceklerdir). So-
nuç, tahvil arzının kaymasıyla bekieyi şleri 
gerçekleş tiren daha yüksek bir faiz haddin-
de olsa da yat ırım düzeyinin eski durumu-
na getirilmesidir (A ya da B yerine C'de 
denge). Bk. diyagram 2 

TahvillerNat ı r ı m 

Diyagram 2 

Yukardaki muhakeme bütünüyle dogru 
değ ildir. Çünkü sermayecilerin şimdi da-
ha çok yatırım yapmalarının nedeni, faiz 
haddinin yükseleceğ ini ummaları  değ ildir. 
Onlar, ancak Keynes'in sermayenin maili-
nal etkinliğ i (SME) ad ını  verdiği getiri 
hadleri faiz haddinden büyük oldu ğu sürece 
yatırım yaparlar (bununla birlikte r*>.r 
olması  durumunda ödünç alanlar ın çabu-
cak tahvil satrnalar ı  beklenebilir). Sonuç 
olarak, azalan getiri r'ye dü şürlin-
ceye kadar yatırımlara devam edildiğ inde, 
dengede SME = r. Daha önemlisi, SME, 
Fisher teorisinin önerdiğ i gibi zaman için-
deki teknik üretim olanaklar ının fiziksel 
bir özelliğ inden ibaret olmaktan çok ürün-
lere olan efektif talebe de ba ğ l ı dır; çünkü 
ürünler sat ılamadıkça muhasebe aç ısından 
karlı  üretim beş  para etmez. Marx' ın göz-
lemlediğ i gibi metalar paraya âşı ktır, ama 
gerçek aşkın yolu her zaman engebelidir. 
Keynesci bir efektif talep teorisi bağ lamın-
da, hele para ilerde faiz haddinin yüksele-
ceğ i düşünülerek spekülatif amaçlarla tu-
tuluyorsa, ayn ı  sonuç geçerlidir. Çünkü li-
kidite tercihinde art ış a (ve r*'da artış a) yol 
açan etkenler ile efektif talep konusunda 
kötiimserliğe yol aç ıp tahvil arzını  düşü-
rebilecek olan etkenler ayn ıdır. 
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Kısacas ı , SME r'ye- eşit olsa bile, bu-
nun tam istihdam yat ırım düzeyinin alt ın-
da gerçekleşmesi mümkündür; çünkü faiz 
haddinin yükseleceğ i beklentisi, güncel de-
ğerini denge düzeyinin üstünde tutabilir. 
Bu durumda r* > r = FME = SME > 
r; burada r; faiz haddinin tam istihdam 
dengesindeki düzeyini, FSME ise, getiri 
haddinin Fisherci belirleni ş ini, yani efektif 
olmayan talepten kaynaklanan sat ış  tah-
ditleri olmaks ızın tek başı na üretim ola-
naklar ına göre fiziksel olarak belirleni ş ini 
göstermektedir. Faiz haddinin r denge dü-
zeyi güncel faiz haddinin altında kaldığı  
zaman faiz haddi için artan bekleyi ş lerin 
doğurduğu bir faiz haddi kat ılığı nı  var say-
dığı  için bu duruma aşağı da döneceğ iz. 

Ne var ki yukardaki durum, FSME ile 
SME'yi birbirinden ay ırt etmemekte, böyle-
ce efektif talep sorunu ortaya ç ıkmamak-
tadır! Daha genel olarak, efektif olmayan 
talep kârl ı  üretim olanaklarını  engellemek-
teyse sıkı  eş itsizlikle FSME>SME. Bundan 
şu sonuç çıkar ki FSME> r ISME = r<r* 
işsizlik için mant ıki bir olabilirliktir ve, r 
FSME ile SME aras ında bulunabileceğin-
den (r FSME'nin üstünde yer alamaz, çün-
kü aksi durumda tam istihdam yat ırım dü-
zeyi gerçekleşmiş  ve aşı lmış  olur), tam 
istihdamın alt ındaki yat ı rım düzeyini açık- 
lamak için r<T olmas ı  zorunlu değ ildir. 
Efektif olmayan talebin gerçek örne ği-  bu-
dur. Bu talep hacmi, r* yeniden r (ama 1• 
değ il) ile eş it düzeye getirildi ğ inde sürekli 
bir denge hâline gelir; öyle ki bekleyi ş lerde 
başka değ işkenlerde değ işmeler uyaracak 
yeni değişmeler ortaya ç ıkmaz. 

Iv. Neco-Klâs:k S2ntez 

Önceki bölümlerde .  Keynes'in getirdiğ i 
yenilikleri. ve  Keynes öncesi teoriden kopu- 

şu yansıtan ana fikirlerden baz ılarm ı  ele 
aldık. Bu fikirlerin doğurduğu Keynesci 
makro-iktisat teorisi, neo-klâsik sentez 
diye bilinen, IS/LM eğrilerine dayalı  tah-
lildir. Ama sentezin Keynes taraf ından 
önerilen yeniliklerin hepsini cisimlendirdi-
ğ ini, bazılarını  içerdiğini açık olsa bile, 
var sayamayız. Çarpan ile efektif talep, 
makro-iktisad ın teorik ve ampirik bir ince-
leme alanı  olarak ortaya ç ıkarılışı nda uya-
rı cı  olmuştur. Tüketim ve yat ırım fonksi-
yonları  gibi makro-iktisadi derne ş ik büyük-
lüklerin incelenmesinde bunu kolayca gö 
rebiliriz. Ayrıca para talebinin, özellikle de 
paran ın faiz elâstikiyetinin, teorik ve am-
pirik incelenişi, büyük bir hız kazanmış tır. 
Gene de Keyneseiliğ in bir sentez, Keynes' 
den ve «klâsikler»den alm ına öğelerin bir 
sentezi, olma niteli ğ i ağı r bas ıyorsa bunlar 
aras ındaki zorunlu uzlaşmayı  oluşturan 
öğeler hangileridir? 

Birincisi, çarpan ile efektif talep mak-
ro-iktisat incelemesi aç ıs ından önem ta şı sa 
da ne otonom harcama (özellikle de yat ı -
rım) düzeyinin ne de bunun çarp ımsal et-
kilerinin dış sal olduğu kabul edilebilir. 
Bunların para arz ve talebi gibi öteki mak-
ro-iktisat incelemesi aç ısından önem ta şı sa 
turduğu bir genel denge içine yerle ş tiril-
mesi gerekir. 

Ikincisi, Keynes'in Say Yasas ı 'na yö-
nelttiğ i eleştiri, ancak bu yasa, para piya-
sasmı  dış ar ıda bırakarak, yaln ızca meta-
ların derne ş ik hâle getirilmesiyle s ınırla-
nı rsa geçerlidir. Açıktır ki bütün metalar-
da bir derneşik arz fazlas ı  paraya kar şı  
bir talep fazlasma tekabül edebilece ğ i gibi 
bunun tersi de doğ rudur. Dolayısıyla Say 
Yasası 'nın yerini bütün piyasaları  kapsa-
yan Walras Yasas ı  alır. Üçüncüsü, paraya 
karşı  bir talep fazlas ı  varsa mallarda, yat ı -
r ım ve istihdamda buna uygun dü şen bir 
arz fazlas ı  var demektir. Sonuç olarak çar-
pan ve efektif olmayan talep yoluyla bir 
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işsizlik dengesi geçici olarak yarat ı lmış  
olur. 

Dördüncüsü, tam istihdam dengesin-
den böyle bir ıraklaşma geçici olmak zo-
rundad ı r, meğerki uygun fiyatlar ın hareke-
tini kısıtlayan piyasa kat ılikları  bulunsun. 
Ya fiyatlar ya da ücretler a şağı ya doğ ru 
hareketsizdir; öyle ki bir bütün olarak fi-
yat düzeyi (LM'yi kayd ırarak) düşmez. 
Alma şı k olarak yat ı rımlar faize kar şı  elas-
tiki olmayabilir; öylelikle faiz haddi fiyat-
lar, ücretler ve al ış  veriş ler azaldığı nda dü-
şen para talebine tepki olarak azald ığı  za-
man yat ı rımlar artmaz (yat ırım grevi - di-
key IS eğrisi durumu). Nihayet, mutlak bir 
likidite tercihi olabilece ği için (hele faiz 
haddinin yükseleceğ i beklenmekteyse), fa-
iz haddi, azalan fiyatlara kar şı n düşmeye-
bilir. Bu durumda (yatay LM eğrisi) faiz 
haddi, aş ağı ya doğ ru hareketsiz olup denge 
düzeyine do ğ ru hareket edemez; bu du-
rum, likidite tuza ğı  olarak bilinir. 

En son olarak da, Keynes'in teorisi, şu 
ya da bu piyasan ın (fiyat ya da faiz) ka-
t ı lığ mın var sayılmasına bağ lı  olduğu için 
genel değ ildir; bunlar, «klasik» iktisatça 
tam da birer dengesizlik nedeni olarak ta-
nınmış  koşullard ı r. Öte yandan Keynes, göz 
önünde tutulmas ı  gereken bu şeyler ara-
sına para piyasas ın ı  sokmuş , gerçekçilik 
ve politika gibi sebeplerle hat ı rı  sayı lır bir 
pratik önem ta şı yan likidite tuza ğı na genel 
değil, özel bir durum olarak i şaret etmi ş -
tir. 

Sentezin Keynes'in getirdi ğ i yenilikle-
rin baz ılann ı  benimsediği yadsınamaz. Say 
Yasas ı 'nın reddi, paran ın önemi, çarpan ve 
efektif talep bunlar aras ındad ır. Ama baş -
kaların ı  reddettiğ i bir o kadar aç ıktı r. Say 
Yasas ı  parayı  kapsayacak biçimde tadil edi-
lerek Walras Yasas ı  haline gelmiştir, o ka-
dar. Öyle ki, piyasa mekanizmas ının iş le-
yiş i hala «klasik»tir ve yaln ız fiyat kat ı lik-
larmdan ötürü çökmektedir. Bir ba şka  

deyiş le sentez, ekonomiyi bir «miktara 
uyarlanan miktar» sisteminin tersine a ğı r-
l ıklı  olarak bir «fiyata uyarlanan miktar» 
sistemi olarak gören bir bak ış a saplan ıp 
kalmaktadır. Bütün kavramsal talepler, 
gerçekleşmeseler bile, efektif olmaya de-
vam etmekte, ama piyasa kat ı lıklar ı  enge-
liyle karşı laşabilmektedir. 

Sentezin Keynes'in teorile ş tirmesinden 
ı raklaşmas ın ın belirgin örneğ i geçen bölü-
mün sonunda yer alan tart ış madır. Sen 
teze göre FSME ile SME aras ında ayr ım 
yoktur, bireysel firma, (çok kez yatay ola-
rak al ınan) bir talep e ğ risiyle karşı  karşı ya 
kalsa da, sat ış  (miktar) tandidi alt ında 
değ ildir. Dolayısıyla işsizlik dengesi, ister 
istemez r = FSME = SME > ---r ile belirle-
nir. 

Güncel faiz haddi para piyasas ındaki 
bir kat ıl ıktan ötürü dü şemediğ inden faiz 
haddinin tam istihdam denge düzeyi i ş siz-
liğe kar şı lık olan güncel haddin alt ında 
kalmak zorundad ı r. Buna kar şı t olarak, 
FSME ile SME aras ındaki ayr ımı  çizerken 
görmüş tük ki Keynes'in sisteminde ekono-
mi, tam istihdam denge düzeyinden düşük, 
hatta ona e ş it bir faiz haddinde i ş sizlik 
dengesinde bulunabilir. Dengesizlik olma-
sı  için bir ya da birden çok fiyatm yanl ış  
olması  gerektiğ i, neo-kLasik sentezde özün-
lüdür; buna kar şı l ık Keynes iktisadi aç ı -
smdan bunun böyle olmas ı  gerekmediğ i 
son derece açrkt ır. 

v. Keynes'in Yeniden De ğerlendiril-
mesi 

Son zamanlarda neo-klasik sentezin 
Keynesciliğ ine karşı  bir tepki oluşmuş  ve 
Keynes'in iktisadm ı  nbir yeniden değerlen-
dirilmesi geliş tirilmiş tir. Yeniden de ğer-
lendirme, iktisadi etmenlerin optirnumla ş -
timi davranış lar ı  üstündeki sat ış  tandit- 
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lerinin önemini kalk ış  noktas ı  olarak al ı r 
ve sonuç olarak «miktara uyarlanan mik-
tar» öğesini iktisadi sisteme geri verir. 
Özelikle Clower, ikili karar var say ımı  kav-
ramm ı  geliş tirmiştir. p ı , pn gibi bir fi-
yatlar vektörüyle kar şı laşan bir iktisadi 
etmen, optimum sat ış  ve sat ın alış ları  
hesaplayabilir ve bunlar, kavramsal arz ve 
talepleri oluş turur. Ne var ki bu planlar ı  
gerçekleş tirme yetene ğ i, söz gelimi, istenen 
bir sat ın al ışı  engelleyecek her hangi bir 
gecikmenin planlarda ortaya ç ıkmas ına 
meydan vermeksizin bunlar ın hepsinin 
uygun bir sırayla yerine getirilmesine bağ -
lı dır. Çünkü, böyle bir gecikme olursa, ik-
tisadi etmen, gecikmenin, yap ılmasının 
mümkün olduğunu kan ıtladığı  inübadele-
lere bağ l ı  olan ikinci bir optimumla ş tırma-
yı  gerçekleş tirmek zorunda kalacakt ır. Iki-
li karar var say ımı  terimi buradan gelir. 
Bütün iktisadi etmenleri derne şik hale ge-
tirdiğ imizde görliniz ki bunların bütün 
kavramsal arz ve taleplerin gerçekle şmedi-
ği, hatta eş  zamanl ı  olarak efektif olmad ı-
ğı  bir piyasa sistemiyle bütünle şmesi, ik-
tisadi etmenlerin birbirlerinin tanditli 
ikili kararlarmı  onayladıkları , bozulmayan 
bir işsizlik dengesine yol açabilir. Bu, eme-
ğ ini satamayan tüketici için ne denli doğ -
ruysa ürünlerini satamayan giri şimci için 
de o denli do ğ rudur. 

Yeniden değerlendirmenin ekonomide 
paran ın varl ığı na bağ lı  olmadığı nı , çünkü 
yukardaki muhakemenin trampa tanditli 
optimumla ş t ırmayla tutarl ı  olduğunu göz 
önünde bulundurma= gerekir. Gene de 
paraya bir ödeme arac ı , spekülatif ve likit 
değer biriktirme arac ı  olarak yer verebi-
liriz. Bu durumda yeniden de ğerlendirme-
ye sentezin genelleştirilmesi gözüyle bak ı -
labilir. Çünkü, her nerede sentez yaln ızca 
fiyat parametreleri üzerinde bir optimum-
laştıtma:yı  işin içine kat ıyorsa, yeniden de-
ğerlendirme, miktar tanditlerini de içerir 

Birisi öbürünün özel durumudur. )3u özel 
durumda kavramsal arz ve talepler efek-
tiftir; miktar tanditleri ba ğ layı c ı  değ ildir, 
çünkü bağ layıcı  olsalard ı  fiyatlar ayarlan ır-
dı . 

Yeniden değerlendirme, bu haliyle, 
Keynes'in iktisadm ı  temsil konusunda bü-
yük bir iddiası  varmış  gibi görünür. Çün-
kü bir genelleştirmedir ve «klasik» teorinin 
özel bir durum olmad ığı  gibi «klasikler»in 
ve sentezin (s ıras ıyla Say ve Walras Yasa-
ları  biçiminde) kavramsal ve efektif arz ve 
talepleri özdeş leyiş lerinden de kopmakta-
dı r. 

Ancak yeniden değerlendirme, var 
olan biçimiyle, miktar tanditlerini neyin 
oluş turduğunu teorileş tirmiş  değ ildir. Yap-
mış  olduğu şey, bunlarm varl ığı nın kendi 
kendini sürdüren i şsizlik dengesine yol 
açabileceğ ini göstermek olmuştur. Miktar 
tanditlerinin bireysel iktisadi etmenlerin 
karşı sına toplumsal tanditler, talep düze-
yi, finansman maliyeti vb. biçiminde ç ıka-
cağı  açıktır. Bizzat bireylerin bunlara olan 
tepkisi, bunların üstesinden gelme çabas ı  
açısından teorile ş tirilebilir. Emek ne ka-
dar akış kandır, söz gelimi, istihdam arayışı  
başarısız kal ınca iş  umuları  hangi noktada 
yok olur, ekonominin bili ş im yap ı sının al-
dığı  biçimler ve etkileri nelerdir? Önemli 
olan, bütün bunlar ın sentezin çerçevesi 
içerisinde tahlil edilebilir olmas ıdır; Key-
nes de bunlar ı  iradi işsizlik nedenleri ola-
rak kategorilemiş  olabilirdi. 

Bundan çıkan sonuç şudur: Yeniden 
değerlendirme içerisinde miktar tanditleri, 
piyasa aracı lığı yla eş  güdümlenen eş  za-
manlı  bir süreç olarak yaln ız bireylerin 
derneş ik davranışı ndan hareketle biçim-
lendirilmiş tir ve bunun tersi de do ğ rudur. 
Asl ında, daha önce gözlemlemi ş  olduğumuz 
gibi, yeniden değerlendirme, miktar tah-
ditlerini göz önünde tutmak üzere genel 
denge teorisinin genelle ş tirilmesidir. Bu 
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hâliyle bir genelleş tirme olarak kazand ık - 
lazım bir makro-iktisat teorisi olarak kay-
beder. Bu yaklaşı mda ekonominin teorisi, 
bireylerin optimu ınlaş tırıcı  (mikro-iktisa-
di) davran ış ları  aras ındaki eş  zamanl ı  et-
kileşisnin derneşik hale getirilmesine da-
yandırıhr. 

vi. Keynes Iktisadi 

Keynes genel bir teori yazd ığ uu iddia 
etmiş ti. Neo-klâsik sentezin savunucular ı  
bunu yanlış  bir iddia olarak görürler; ye-
niden değerlendirmeye göre ise ancak mak-
ro-iktisad ın gözden ç ıkar ılması  pahas ına 
doğrıilanmış  bir iddiadır söz konusu olan. 
İmdi, Keynes'in kendi söylediklerine baka-
cak olursak yap ıtıyla ilgili çatış an yorum-
ların her ikisini destekleyecek (ayn ı  za-
manda bu yapıt içerisindeki tutars ızlıkları  
aç ıklayacak) bir sürü kan ıtın bulunduğu 
sonucuna var ırız. Çünkü, gerçekten genel 
bir teori yazmay ı  amaçlamış sa, hem (pi-
yasa fiyat kat ılıklarına dayal ı ) sentezi hem 
de yeniden değerlendirmeyi (piyasa miktar 
katılıkları ) birer özel durum olarak olu ş -
turmuş , buna karşı lık hiç birini genel te-

-orinin kendisi olarak kabul etmemi ş  ol-
malıdır. 

Sentezin Keynes'in iktisadm ı  bütünüy-
le kuşatmadığı nı , gerçekte yeniden de ğer-
lendirmenin kendisinin sentezin bir genel-
leş tirilmesi olduğunu göstermek için ye-
terince söz ettik. Peki, Keynes'in iktisadi, 
yeniden de ğerlendirmenin bir genelle ştiril-
mesi midir? Kan ımca birbiriyle ilişkili aşa-
ğı daki sebeplerden ötürü öyle oldu ğu dü-
şünülebilir. 

Birinci olarak, Keynes, tahlilini ne bir 
«fiyata uyarlanan miktar» sistemiyle ne de 
«miktara uyarlanan miktar» sistemiyle s ı -
nı rlamış , her ekonominin çe ş itli piyasala-
rın bir birleş iminden ibaret olduğunu, bu  

piyasaların her birinde miktar ve fiyat 
uyarlanma ve etkile ş imlerinin değ işik hız-
larda yer ald ığı m düşünmüş tür. Fazla müt-
hiş  bir genelleştirme değ ildir bu, ta ki, 
ikinci olarak, bir ekonominin (ya da onun 
içerisindeki piyasalarm) belli bir uyarlan-
ma yapı  ve sisteminden bir ba şkasına geç-
me zaman ını  neyin belirlediğini araştıran 
bir sorgulama çerçevesi içerisine yerleş ti-
rilsin. Az çok «klâsik» teorinin kurallar ı  
uyar ınca davranmakta olan bir ekonomi, 
neden birdenbire tümüyle farkl ı  bir uyar-
lanma sisteminin içine itilsin? Bunun ye-
niden değerlendirmenin alan ı  dışı nda kalan 
bir şey olduğu son derece aç ık olmakla bir-
likte bunun nedeni, yeniden değerlendirme-
nin yalnızca «miktara uyarlanan miktar» 
gibi uç bir sisteme dayan ıyor olması  değ il-
dir; çünkü yeniden değerlendirme aç ısın-
dan gerekli bir şey değ ildir bu. Asıl neden, 
bireysel eğsinimlerin derneş ik hâle getiril-
mesine dayanan bir teori olarak de ğ işmeye 
yol açmak için dış sal bir şoka bel bağ la-
mak zorunda olmas ıdır (ister bireysel e ğ -
sinimlerde ister bunlar ın içinde etkili oldu-
ğu teknik koşullarda bir değ işme biçimin-
de olsun). Üçüncü olarak, Keynes, derne-
ş ik iktisadi değişkenlerin bireysel iktisadi 
etmenlerin eylemlerinin bir toplam ı  hâlin-
deki var oluş larırıdan ayırt edilebilir bir 
statüye sahip olduğu gerçek bir makro-ik-
tisat inşa etmekteydi. Keynes'in yeniden 
değerlendirmeden aç ıkça ayrıldığı  nokta 
budur. 

Bu son nokta aç ı sından Keynes'in bek-
leyiş ler teorisi özel bir önem ta şı r. Kendi-
sinin faiz teorisine, ve sermayenin marji-
nal etkinliğ ine, ilişkin olarak görmü ş  ol-
duğumuz gibi bekleyişler merkezi bir ko-
numda yer almaktad ır. Öte yandan bekle,- 
yişlerdeki dalgalanmalar, ne bir oldu bitti, 
ne rastlant ı , ne de çok sayıda bireysel ka-
rarın derneş ik etkisi olarak kabul edilebi-
lir. Keynes, kötümserlik clalgalarmm iki 
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kaynağı  oduğuna işaret etmi ş , bunlar ın 
akıl dışı  bir kitle psikolojisine dayandığı  
görüşünü reddetmişti. Bir kere, mülkiyet 
ile denetimin gitgide birbirinden ayr ılma-
sıyla bağ lantı lı  olarak, yat ırım piyasaları -
na' kurumsal geli ş imi, k ısa dönemli spekü-
lâtif kâr çabas ım temelde yatan uzun dö-
nemli üretim olanaklar ı  rasyonelinden ko-
parmış t ı . Örneğin Menkul Kıymetler Bor-
sas ı 'nda hisselerde meydana gelen saçma 
günlük dalgalanmalar, büyüyüp gelir ve is-
tihdam düzeyleri üzerinde orant ısız bir et-
kiyle yankılanmaktadır. Dahası  finansman 
ve 'giri ş im yeteneğ i bu köşe kapmaca oyu-
nunun içine çekilmektedir; çünkü derne-
ş ik düzeyde zararlar (oyuncular oyunun 
selâmeti için kö şe değ il de yat ırım ve, çar-
pan aracı lığı yla, çıktı  kaybma uğradıkça) 
kaçın ılmaz olsa bile en büyük bireysel kâr-
lar burada yatmaktad ır. 

İkinci olarak, Keynes, zaman içinde 
gelir büyüdükçe tasarruf oran ında bir art-
ma eğ ilimi, bu tasarruf yat ırıma dönüş tü-
rüldüğü ölçüde de, sermaye aç ı sından da-
ha verimli mahreçler doldu ğundan 
FSME'de bir düşme eğilimi görülece ğini 
öne sürmüş tü. Dolayısıyla faiz haddinde 
buna uygun düşen uzun dönemli bir dü ş -
me meydana gelmesi için zorunluydu bu. 
Bu durum, görece yüksek faiz hadlerine 
ilişkin geçmi ş  tecrübeden ötürü, faiz haddi-
nin var olan (ve tam istihdam denge) 
düzeyinin üstüne ç ıkmas ının zorunlu oldu-
ğu yanlış  beklentisine yol açacakt ı . Sonuç, 
yukarda anlatt ığı m ız kısa dönemli işsizlik 
dengesi olacakt ı . 

Keynes'in finansman ve yat ırım' ör-
gütlendiren toplumsal kurumlardaki geli ş -
menin oynad ığı  rolün önemini tan ıması , 
onun işsiziğin nedenlerini bireysel eğ si-
nimlerin derneş ik hâle getirilmesi ile rast-
lant ılı  şoklardan ba şka etkenlerde buldu-
ğu anlamına gelir. Bu kurumsal etkenlerin 
beki de kısa dönemli işsizlik eğ ilimini açık- 

lamaya yetecek kadar sistemli olmad ığı nın 
farkma yarma onuru da kendisine varil= 
melidir. Öte yandan Keynes'in aç ıklama-
sının gelirle birlikte artan bir tasarruf eg-
siniminin varl ığı na ve sermayenin marji-
nal ürününün azalmas ına başvuran öğeleri 
bütünüyle keyfi ve tarih d ışı dır. Rioardo 
gibi o da, üretkenli ğin birikimle birlikte 
azalacatına inan ıyor, ama Ricardo'nun 
tersine k ıt bir üretim faktörünün (bere-
ketli topra ğı n) tükenmesine bile bel bağ -
lamıyordu. Ama Keynes'in ekonomiyi bir 
efektif almayan talep i şsizliğ ine sürükle-
yen toplumsal koşullar ı  yeterli biçimde te-
orileştirememi ş  olduğunun ortaya ç ıkma-
sı , sırf bu yüzden ba şkalar ın ın aynı  yönde 
çaba göstermedikleri anlam ına gelmez. 
Ş imdi bu çabalara e ğ ileceğ iz. 

vii. Eksik Tüketim Teorileri 

Efektif olmayan talep e ğ ilimini toplumsal 
açıdan açıklamaya çal ış an teorilerin smıf-
ların ya da devletin harcama davran ış la-
rının bir tahliline yaslanmalar ında ş aşı la-
cak bir şey yoktur. Örne ğ in Malthus, üre-
tici olmayan rant harcamalar ı  yoluyla top-
rak beyleri sanf ının talep düzeyinin korun-
masında oynadığı  rolü övrnüş tü. Ancak bi-
zim sın ıflar konusundaki dikkatimiz, ser-
maye ile emek arasındaki ilişki üstünde 
odaklanacakt ır. Sonuç olarak söz konusu 
teorilerin örgütleyici ilkesi, ma,kro-iktisa-
di derne şik büyükliiklerin geleneksel çar-
pan modelinde oldu ğu gibi tüketim ve ya-
tırıma göre değ il de kâr ve ücretlere göre 
bölünmesi gerektiğ idir. Böylece genellikle 
kâr ve ücret harcamalar= (potansiyel) 
kâr üretimine oranla _yetersiz kald ığı  ka-
bul edilir. 

En basit biçimiyle Kaleaki, Kaldor 
ve Pasinetti) bu teori, yat ı rım' ve serma-
yecilerin tasarruf e ğ sinimini dış sal sayar; 
kâr düzeyini ise kârlarm milli gelirin yeri- 
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ni, sermayecilerin tasarruf oran ın ın da bir 
bütün olarak ekonominin tasarruf oran ı -
n ın yerini ald ığı  basit bir çarpan arac ı l ı -
ğı yla belirler. 

I + C = P 
C 	(1 	s)P 

Dolayıs ıyla P = 

ki burada P, I, C ve s, sermayecilerin 
kârları, yat ırımlar, tüketim ve tasarruf 
oramd ır. Milli gelir, milli geliri üretmek 
için gerekli say ı da iş çinin ücretleriyle bir-
likte .bu kârlardan olu şur. 

İmdi, bu teori, ortaya konmu ş  olduğu 
gibi, çoğu bak ımlardan Keynesci teoriyle 
eş  değerlidir. Bu haliyle ayn ı  eleş tirilere, 
özellikle nihai olarak bireylerin (sermaye-
ellerin) derne ş ik hale getirilmi ş  tasarruf, 
yat ırım ve para tutma e ğsinimlerine daya-
nıyor olma ele ştirisine tabidir, meğerki 
bunlarla ilgili alternatif teoriler ileri sii-
rülsün. Yat ırım düzeyini kâr kütlesine 

kâr haddine bağ layarak yap ı lan, (Key-
nesci para teorisine pek meydan okunma-
sa da) tam da budur. Birikim ilerledikçe 
emek talebinin artmas ı , bölüşüm mücade-
lesinde (ayn ı  zamanda i ş  bulman ın kolay-
l ığı  sayesinde kapitalist disipline kar şı  di-
renmede) i şçi sm ı fın ı  güçlendirir, ücretle-
ri art ı rır, karl ı l ığı  azaltarak bir gerilemeye 
ön ayak olur. Baran ve Sweezy ile ba şkala-
rm ın yapıtında vurgu bir efektif olmayan 
talep kaynağı  olarak düşük ücret düzeyinin 
üstünde olmakla birlikte bu vurgu, alter-
natif bir talep kayna ğı  olarak rekabetçi 
yatırı m hevesini tekelin ortadan kalcl ırdığı  
yolundaki görüş le tamamlan ır. Nihayet bu 
teoriler, (siyasal taleplere kar şı lık olarak) 
kâr ve istihdam düzeyini korumak üzere 
efektif talebi art ırmak için harcamalar ya-
pan, ama bunu yaparken e ş  zamanl ı  olarak 
kaynaklar ı  emerek ve i şçi sını fı= iktisadi 
gücünü art ırarak kârl ı  üretimin temelini  

çürüten devletin rolünü çeli ş ik bir rol ola-
rak görmeye eğ ilimlidir. 

viii. Keyrbesciliğ in Eleş tirisi 

Keynesci teorinin Marxist bir perspek-
tiften standart ele ş tirisi, bu tahlilin kökle-
rinin mübadele alan ı  içerisinde yat ıyor 
oluşudur elbette. Teori, kendini bireycili ğe 
dayal ı  bir metodolojiden kurtarsa bile 
örneğ in mali kurumlarda cisimlenen top-
lumsal ilişkileri ya da demeş ik kar ve üc-
ret düzeylerini ve bunlar ın bölünüşüne da-
yanan bölüşüm mücadelesini sınıfsal üre-
tim ilişkilerinden yal ıt ılmış  olarak ele 
alır. 

Bu ele ştiriyi yazının sonundaki di-
yagrama gönderme yaparak yap ısal aç ı -
dan ortaya koyabiliriz. Diyagramda ke-
sikli iki çizginin aras ında yer alan müba-
dele ve bölüşüm alanlarını  kolaylıkla tam-
yabiliriz. Keynesci teori, ortadaki P içeri-
sinde kapsanmış  para-sermaye al ış  veriş leri 
dahil, iş te bu ilişkiler çevresinde örgütlen-
miş tir. Bu alanın dışı nda yatan art ık değer 
üretme süreci mevcut olmayabilirdi pek 
ala. Tek istisna, Keynes'in FSME'deki uzun 
süreli azalmaya ili şkin teorisidir; ama o 
da, karl ı lığı n düşme zorunluluğunun yüzey-
sel, olsa olsa totolojik bir aç ıklaması dır. 
Yoksa Keynes'in teorisi, spekülasyonun bir 
varg ısı  olarak para ak ımlarının ortadaki P 
içerisinde sm ırlanmasma -dayanır. Neo-
klâsik sentez ile yeniden değerlendir-
meye göre para, s ırasıyla, piyasa fi-
yatlar ı  ya da piyasa miktarlar ı  uyarlan-
madığı  için de gömülenir. Ayr ıca diyagra-
mı  gitgide incelen iktisadi birimlere bölme 
yolunda bir eğ ilim söz konusudur. Çok ke-
simli modeller ya da makro-ekonometri bu 
eğ ilimin bir yansımasıdır. 

Öbür teorilere gelince, eksik tüketim-
ci gelenekte ya teker teker ya da bir arada 
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vurgulanan çeş itli eğ ilimleri kolayca teş -
his edebiliriz. Gözlerin i şçilerin sın ı rlı  tü-
ketme gücüne çevrilmesi, 2. kesimden V i  
-I- V2 sat ın alınması  yoluyla derneş ik meta 
dolanımını  (yani efektif talebi) belirlemek-
te, sermayecilerin (ya da devletin) tüketim 
malları  için sın ı rlı  satın alma gücü ise, dik-
katleri MI M2 harcamalar ı  üstünde 
odaklaşt ırmaktad ır. Öte yandan mahreç-
lerin ya da rekabetçi yat ırım zorlamas ının 
sınırlılığ mın (C1 4- C2 )'nin büyüklüğüne 
göre derne ş ik meta dolan ımın ı  kı sıtladığı  
düşünülür. Nihayet işçilerin iktisadi gücü 
artt ıkça karl ı lığı n azalması, üretimin itici 
gücü olan (p ı  p2)'nin yetersizli ğinde 
yansı r. 

Keynesciliğin çeşitli biçimlerinin, yol 
açt ıkları  çe ş itli «politika» içermeleri aç ı sm-
dan yerlerine oturtulmalar ı  da mümkün-
dür. Keynes'in kendisi yetersiz talep sorun-
larm ı  toplumsal etkenler aç ısından tanım-
ladığı  için önerileri de ister istemez görece 
köklü olmuş , kamu yat ırımları  ve tü-
ketimini, derne şik yat ırımm kamu 
eliyle denetlenmesini, ortalama tüketim 
eğsinimini art ırmak için gelir ve servetin 
yeniden bölüştürülmesini gündeme getir-
mi ş tir. Keynes'in seçkinlerin giri ş imcilik 
inisiyatifini ve seçme özgürlü ğünü savunma 
eğ ilimi, onu Fabian sosyalizminden (ama 
bu öğ reti bile yararl ık erkinin (meritoc-
racy) gerekliğine yer veriyordu) ay ıran 
tek şeymiş  gibi görünüyordu. Öte yandan 
gerek neo-klasik sentezin, gerekse yeni-
den değerlendirmenin içerdiği iktisadi ba-
kışı n daha dar boyutlu olu şu, iktisat poli-
tikası  konusundaki tart ış manın daha s ı -
nırl ı  bir alanda yürütülmesine yol açar. 
Derneş ik talep düzeyinin yönetimi, yaln ızca 
çeş itli piyasalar ın ve iktisadi değ işkenlerin 
gören uyarlanma sıra ve h ızları  açısından 
tartış ma götürür. Bu aç ıdan bakıldığı nda, 
söz gelimi, faiz haddiyle, devlet harcamala-
rı  ve bütçe aç ığı yla, para arzı  ve vergile- 

meyle ilgili değ işik politika araçlar ının et-
kililiği, derneşik talep, ardından da çıktı  ve 
istihdam üzerindeki etkileri aç ı s ından de-
ğerlendirilir. Tart ış manın bu nokta,larla s ı -
rurlandır ılması , devlet müdahalesiyle ilgili 
daha geniş  toplumsal ko şulların ise dış sal-
l ıklar, kamu mallar ı  ve doğal tekeller gibi 
mikro-iktisat konularına, ya da normatif 
iktisat eti ğine, rahatça b ırakı lması  müm-
kündür. 

Radikal gelenek içinde yer alan eksik 
tüketimci teorilerin politika aç ısından çı -
kardığı  sonuç, ister dü şük ücretler (tüke-
tim mallarına karşı  yetersiz talep) ister 
yüksek ücretler (düşük karlar ve yat ı rım 
mallarına kar şı  talep yetersizli ğ i) yüzün-
den karşı laşı lmış  olsun, yetersiz talep so-
runlarına kapitalist sistem içerisinde çö-
züm bulunamayaca, ğı  yolımdaClır elbette. 
Gene de bu tür tahliller, iktisat politikas ı  
belirleyiciliğ inin devlet harcamalar ı  ya da 
başka önlemler arac ı lığı yla talep düzeyine 
yapı lan müdahaleler aç ı sından anla ş ilmasi-
ni Hiç bir zaman aç ıklığ a kavuşma-
yan nokta, devletin bu tür iktisadi müdaha-
lesinin neden dolayı , Keynesci ideolojinin 
tersine, bunal ımları  ve aylak rnakineler 
ile işçilerin bir arada var olmas ını  ortadan 
kaldıramad ığı d ı r. Çünkü devlet, her ne ka-
dar sınıflar aras ındaki bölüşüm mücadele-
sini denetleyemezse de (genellikle toplum 
diye tasarımlanan sermaye ad ına, müdaha-
le etse bile), kâr a şı nmalarının yalnızca bi-
rikim hızmda bir yava ş lamaya (yan ı  ille ser 
mayenin değ il, emeğin işsizliğ ine ) yol aç-
mas ın ı  sağ lamak üzere talebi düzenleye-
bilir. Tüketim ile yat ırım aras ında yeni 
orant ılar kurmaktan, Ortodoks teOrice 
sürtünme iş sizliğ i ve yap ı sal iş sizlik diye 
tan ınan bu sorundan başka eksik tüketim-
ci teorilerin, öyle, anla şı l ıyor ki, yukarda 
özetlenen koşullar içinde ekonominin e ş  
zamans ızlaşt ı rılmasında paran ın oynadığı  
spkülâtif role bel bağ larnaları  gerekecek- 
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tir. Ş aşı rt ıcı  bir sonuç de ğ ildir bu; çünkü 
eksik tüketimci teoriler, paran ın oynadığı  
rolün çoğu kez sözünü açmayarak standart 
bir Keynesci görü şü örtük olarak benim-
ser ya da özgül olarak spekülâtif faaliyeti 
yetersiz talebin e ş  anl ı  ürünü sayarlar. 

Paran ın oynadığı  role ya da daha ge-
nel olarak kredi sistemine ili şkin bu gö-
rüş tür ki Keynescili ğe dayal ı  teorilerin 
Marxist bir eleştirisi için bir baş langıç 
noktas ı  olarak i şe yarayabilir. Keynes'e 
göre söz gelimi Menkul Kıymetler Borsa-
sı 'nda kurumlaşan spekülâtif faaliyet, üret-
ken yat ırım atının önüne koşulan arabay-
dı . Bu tür spekülâsyon kumarhaneyle s ı -
n ı rl ı  tutulabilseydi yetersiz talepten do ğ an 
potansiyel sorunlar bir hayli azal ırd ı . Ka-
bul etmek gerekir ki spekülâsyon, kredi 
sisteminin çe ş itli kurumlar ı  yoluyla yat ı -
rımm toplumsallaşmasının uzant ısıdır. 
Çünkü bu süreç mülkiyetin denetimden 
ayr ı lmasm ı  nas ıl beraberinde getirmektey-
se varl ıkların değerini bunların yeniden 
üretim maliyeti ve potansiyel kârl ı l ığı ndan 
da t ıpkı  öyle koparmaktad ır. Öte yandan 
bu iç görüleri bunlar ın etkilerinin değ il, ne-
denlerinin tahliline temel almak gerekir. 
Efektif talep teorilerinin yetersiz kald ığı  
yer burası dır. Çünkü bu teoriler, rekabet 
yeterince yüksek üretkenlik düzeylerini 
güvence altma alacak asgari bireysel ser-
maye düzeyinin durmadan artmas ını  daya-
t ırken kredi sisteminin sermayenin mer-
kezileş tirilmesinde oyad ığı  rolü göz ard ı  
eder. 

Bu söylenenler, Keynesci para teorisi 
per se'nin bir ele ştirisi olarak da kalmaz. 
Çünkü sermayenin merkezile ş tirilmesinde 
para piyasalar ının oynadık' rolü kabullen-
mek, smıfsal üretim ilişkileri ve art ık de-
ğer üretimiyle dolays ız bir ba ğ  kurmak 
demektir. Çünkü merkezile şme, kesimler 
içerisinde ve aras ında (çe ş itlendirme) daha 
büyük birimler içinde olsun makine kul- 

lanımma geçilmesiyle canl ı  emeğin görece 
dış lanması  yoluyla olsun üretimdeki i şçi-
lerin yeniden örgütlenmesini i ş in içine ka-
tar. Keynesci teori, bunu olsa olsa dengeye 
ya da bir dengeden bir ba şkasına giden 
devinim içindeki sürtünme işsizliğ i ve ya-
pısal işsizlik olarak yans ıtır. Oysa bunun 
bitmek bilmeyen bir dengesizlik süreci ola-
rak görülmesi gerekirdi. Bu kredi geni şle-
mesinin bir merkezileşme arac ı  olarak ser-
maye birikimini için gerekli olmas ı  merke-
zileşmenin başarıyla tamamlanmas ı  anla-
m ına gelmez; çünkü söz konusu olan, yal-
n ız mali bir iş lem değ il, iiretimdeki i ş çi-
lerin yeniden örgütleni ş idir. Bir ba şka de-
yi ş le spekülâsyon buz dağı nın görünen 
ucudur; talep düzeyi yeterince korunuyor 
diye bunun üretken gövdesinin belirsizlik-
ten kurtulmas ı  kesinlikle güvence alt ına 
al ınmış  olmaz. 

Peki ama, neden birikim sürecinin bu-
nal ımlara yol açmas ı  gereksin, neden bu 
süreç Keynesci derne şik talep kategorileri 
açı sından tatili' edilip denetlenemesin? Bu 
sorulara verilecek genel cevap, birikim sü-
recinin nihai olarak kârl ı  üretim için ya 
rat ılan talebe değ il, kâr üretme yetene ğ ine 
bağ lı  olduğudur. Talep ve finansman de-
netimi, birikim sürecinin denetimi demek 
değ ildir; bu yüzden de talep ve finansman 
aracı lığı yla, kapitalizm olgunla şt ıkça artan 
ölçüde devlet eliyle, müdahalelerde bulun-
mak mümkün olsa da bunlar ın denetlen-
mesi mümkün değ ildir. 

Daha özgül olmak için bir i şsizlik döne-
mini ele alal ım. Buna kar şı  Keynesci reçe-
te, şu ya da bu politika yoluyla efektif ta-
lebi art ırmak olacakt ır. Buna kar şı t olarak 
talepteki art ışı n başka türlü iflas ettirile-
cek, kaynaş tırı lacak ya da ele geçirilecek 
olan firmalar ın likidite sorunlar ını  hafif-
leterek merkezileşme sürecini geçici ola-
rak engelleyebilece ği öne sürülebilir. Bu-
nun böyle olup olmadığı , sermayeyi merke- 
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FABRİKALARI T.A.Ş . 
Ülkemiz tar ı m' için gerekli fosfatl ı  kimyevi gübreyi üretmek amac ı  ile, T.C. Ziraat 
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- Triple Süperfosfat Fabrikas ı  
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CIBS 
insaatınızda güç 

yuvanızda güzellik 

CBS 
güçlü boya 
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zileş tiren toplumsal mekanizman ın ulaştığı  
tikel geli şme derecesine ve yeniden örgüt-
lemenin etkileri kar şı smda işçi smı fın ın di- 
renme gücüne bağ l ıd ı r. 

Bunlar ı  iki eş  zamanl ı  ama ba ğı msı z 
etken gibi görmemek gerekir. I şçi sınıfı , iş  
koşulları  ve istihdam düzeyi konusunda 
mücadele verecek, bu mücadele, söz gelimi, 
millileş tirme ya da ba şka iktisadi devlet 
müdahalelerine yönelik taleplerde yans ıya-
bilecektir. O zaman bunlar, yeniden örgüt-
lemenin toplumsal olarak örgütlendi ğ i bi-
çimler olur. Bununla birlikte Marxizmin 
sayı, birikimin s ınıf mücadelesini gitgide 
yoğunlaş tırdığı , böylelikle sermayeyi yeni-
den örgütlendirme yetene ğini fazlas ıyla 
kısıtladığı  yolundadı r. 

Ancak direni ş in nesneleri ve biçimleri, 
tek başı na üretim süreci üzerindeki müca-
delelerle sınırl ı  olmayıp, söz gelimi, bölü-
şüm çat ış ması  ve ,reflation talebinde de 
ifadelerini bulur. Radikal Keynescili ğe de-
rinde yatan gerçek süreçleri belirliyor gö-
rüntüsünü veren de i şte bu görüngülerdir. 
Ücret düzeyini ele al ırsak gerek Keynes, ge-
rekse Marx'm boom sırasında ücretlerin 
yükseleceğ ini öne sürmüş  olmaları , arka-
dan gelen bunal ımlara düşük ücret düzey-
lerinin doğurduğu yetersiz tüketme gücü-
nün neden olduğu görüşünü anlams ız kı l-
maktadır. Öte yandan bu görü ş , yükselen 
ücretlerden ötürü kârlil ığı n azal ış ma daya-
lı  bunal ım açıklamas ına destek sağ l ıyor 
görünebilir. 

Oysa, birikimin amacın ın merkezileş -
me yoluyla üretkenli ğ in art ırılması  olduğu 
bir kez kabul edilince, ücretler ile kârl ıl ık 
aras ında böylesine basit bir ili şlçiden söz 
edilemez. Çünkü o durumda hem kârl ı lık 
hem de ücretler yükselebilir. Birikimin i ş -
çi sınıfı= bölüşüm mücadelesinde iktisadi 
gücünün artmas ına yol açt ığı , dolayısıyla 
ücretlerin artmas ı  için bir uyar ım oldu- 

ğu doğ ru olmakla birlikte bunlar, ayn ı  za-
manda emek gücünü (de ğ iş ir sermayeyi) 
yeniden örgütlemenin araçlar ı dı r. Bir ba ş -
ka deyi şle daha yüksek ücretler, yaln ı z bö - 
lüşüm mücadelesinden ötürü de ğ il, üreti-
min yeniden örgütlenmesi için gerekli ol-
dukları  için de birikimin ürünüdürler. Do-
lasıyla bunlar, bölüşüm mücadelesinin şid-
detine göre bunahmlarm d ış sal birer nede-
ni olarak almamaz; birikim ve merkezile ş -
menin hızı  ve gerçekleşme başar ısıyla iliş -
kilendirilmeleri gerekir. 

ix. Sonuç 

Geride kalan yaz ın ın amac ı , var olan 
Keynesci derne ş ik talep ve bunun yol açt ığı  
çıktı  ve istihdam teorilerini dövmeye yara-
yacak bir sopa olsun diye alternatif bir 
makro-iktisadi derne ş ik büyükliikler teo-
risi üretmek değ ildi. Bunun yerine iki şeyi 
örtük olarak göstermi ş  olmayı  umuyoruz. 
Birinci olarak, Keynesci gelenek içinde 
makro-iktisadi derneşik büyüklüklerin in-
şası  ve bunların makro-ekonometrik bir 
model içerisinde bütünle ştirilmesi, kapita-
list ekonominin hareketini anlamak bak ı -
mından boş  bir çabad ır; çünkü bu makro-
iktisadi derneş ik büyüklükler, modelin d ı -
şı nda b ırakılan güç ve ilişkilerin ürünüdür. 
İkinci olarak, gene de, Keynesci gelenek 
içindeki makro-iktisat (ve bir uçta parac ı -
lık), kapitalist s ınıf içerisindeki çat ış mala-
ra olduğu kadar i ş çi sın ıfıyla olan çat ış ma-
lara da arac ıl ık edecek iktisat politikasının 
oluş turulabilece ğ i teorik bir çerçeveyi sak-
lar. Demek oluyor ki Keynescili ğ in çerçe-
vesi içerisinde sermayenin merkezile şmesi 
ve birikimi, ve ona eş lik eden üretim çey 
rimi, kavranmış  olmaz; ama bu teori, ka-
pitalizmin yeniden üretilmesine yaraya.bi-
lecek pratik ideolojiyi sağ lar. 
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2. Kesim 

t 
Mübadele elertı  

Ek Okuma Listesi 

Keynes'in Genel Teori'sinin ilk elden okunmas ı n ı  
hararetle sahi< veririz. Neo-klasik sentez konusunda 
herhangi bir standart makro ders kitab ı na bak ı n ı z. 
Yeniden değ erlendirmeye giri ş  için A Leijonhufvud, 

Keynes and the Classics, lEA Pamphiet No. 30. 1969, 
giriş  niteli ğ inde basit bir aç ı klama verir. Eksik tüke-
timciliğ in klasik modern yap ı t ı , P. Baran ve P. Sweezy, 
Tekeicl Kapitallzm, Doğan Yay ı nevi, 1970'tir. M. Bleo- 

ney, Underconsumption Theorles, Lawrence and 
Wishart, 1976'da teoriler gözden geçirilir. 

DÜZELTME VE ÖZÜR 

Dizimizin geçen say ı daki bölümünün <Ek Okuma 
Listesi ı nde yer alan D. Laidler' ı n Para Talebi kitab ı n ı n 
yay ı m tarihi yanl ış  (eksik) bas ı lm ış , yay ı n evi ise  

gösterilmemi ş tir. A ş a ğı daki gibi düzeltir, özür dileriz 
D. Laidler (1983) Para Talebi (Ankara: Türkiye 

İş  Bankas ı  Kültür Yay ı nlar ı ). 
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İ nceleme 

O.P.E.C. Petrol Fiyatlar ı : 

Bir Oyun Kuram ı  
Uygulamas ı  

İ brahim KAVRAKOĞ LU 

Dr. Kavrako ğ lu, Boğ aziçi Üniversitesi Mühendislik 

Mimarl ı k Fakültesinde profesör, Türkiye Ş iş e ve Cam 
Fabrikalar ı  A.ş .'de ise genel müdür yard ı mc ı s ı d ı r. 

Yazar ı n yay ı nlar ı  aras ı nda .Enerji Sorunu (1980) ve 
Sanayide Enerji Yönetimi ve Tasarrufu (1981) var. 

OPEC kartelinin petrol gelirlerini en yüksek dü-

zeye, ç ı karmas ı  için geçerli olan en iyi petrol fiyat ı , 

özünde OPEC petrol rezervlerinin bir fonksiyonudur. 

Ancak, OPEC büyüklü küçüklü rezervleri olan ü-

yelerden olu ş tuğ undan, bu üyelerin ç ı karlar ı  çat ış -

maktad ı r. - 
Bu iki grubun optimizasyon stratejileri bizi bir 

s ı f ı r-toplams ı z oyuna götürmekte ve büyük rezerv-

lere sahip grubun optimal fiyatland ı rma stratejisini iz-

leyerek genelde tatmin edici bir çöZüme ula ş abilmek-

tedir.- Bu arada küçük rezervli gruba bir tüketim pri-

mi» ödemek de çözümün bir parças ı d ı r. 

G İ RİŞ  

1976'daki petrol fiyatlar ı n ın ikinci kez h ı z-
l ı  t ı rman ışı ndan sonra, dünya petrol talebi 
devaml ı  bir düş ü ş  göstermektedir. Petrol fi-
yatlar ı  da 1982'den beri azalmaktad ır. Buna 
ek olarak 1985-86'da OPEC üretimindeki ani-
yükselme ile petrol pazar ı  neredeyse çökme 
noktas ı na gelmi ş tir. 

Uluslararas ı  pazarlardaki karga ş a ş im-
dilerde (Ocak 1987) bir stabiliteye gelmi ş se 
de, uzun dönemdeki geli şmeler spekül:dsyo-
na aç ı kt ı r. 

Petrol kartellnin uzunca bir süre uyum 

içinde hareket etmesi bir dereceye kadar is-
tikrar sa ğ lam ış t ı . Fakat petrolün fiyat ı , uzun 
süreli istikrar sa ğ lanabilmesi için fazla yük-
sekti. OPEC petrolüne talebin giderek azal-
mas ı , er veya geç problemler ,yaratacakt ı . -- 

1985 ba ş lar ında OPEC petrol gelirleri o 
kadar dü ş müş tü ki, üyelerin büyük bir k ı s-
m ı  birikmi ş  fazial ı klar ı n ı  neredeyse tüket-
rni ş lerdi. Tüm deliller, küçülen pastadan da-
ha büyük pay olmada çat ış malar olaca ğı na 
iş aret etmekteydi. 

Kartelin içindeki hassas dengede pek 
çok etmenin rolü vard ı r. Bu etmenlerin ara-
s ında ulusal geli ş me planlar ı n ı , askeri har-
camalar ı , sosyal programlar ı , yap ı sal ve en-
düstriyel yat ı r ı mlar ı , v.b. sayabiliriz. Ancak 
stratejik bak ış  aç ı s ından en önemli rolü, pet-
rol rezervlerinin durumu ve, üretim seviyesi 
oynamaktad ır. Yürürlükteki planlar, projeler 
veya askeri hedefler k ısa vadeli amaçlar ı  et- 
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Petrol toplam 
talebi, D 

kilese de, uzun vadede yararlar yukar ı daki 
değ işkenlere  ba ğı ml ı d ı r. Bunlardan dolay ı , 
kartelin (göreceli olarak) az rezervi olan üye-
lerinin k ı sa vade kadar ı n ı  gözetmek, büyük 
rezervli üyelerinin ise uzun vadede kadar ı n ı  
gözetmek isteyeceklerini dü ş ünmek mant ı kl ı  
gözükmektedir. 

Bu çal ış man ı n amac ı, da özünde çat ışı r 
görünümde olan bu iki grubun ç ı karlar ı n ı  in-
celemek ve uzla ş t ı rmak için bir ortak yol a-
ramakt ı r. De ğ i ş ik olas ı l ı klar ı  benzetimle-
mek ve en iyi fiyatland ı rma stratejilerini o-
luş turmakta petrol pazar ı n ı n bir modeli kul-
lan ı imış t ı r. 

PETROL PAZARI MODELI 

Petrol pazar ı  analizinde kulland ığı = 
model asl ı nda bir arz-talep dengesi modelidir. 
Talep (D), toplam dünya petrol talebini, 
OPEC (0) ve di ğ erleri (N) ise petrol üretici-
ierini temsil ederler. OPEC ya fiyat belirler 
ya da uygun gördü ğ ü düzeyde üretim karar ı  
al ı r. Uluslararas ı  pazarda olu ş an fiyat veril-
di ğ inde, talep ve di ğ er sunucular ı n üretimi 
belirlenir. D ve N aras ı ndaki fark, O taraf ı n-
dan sunulur. E ğ er OPEC fiyat yerine üretim 
seviyesini belirlerse, model yine arz-talep e-
ş itli ğ ini sa ğ layacak, fiyat-miktar dengesinin 
hesaplar ı na var ı r. Her iki seçenek de Şekil 1' 
de aç ı klanm ış t ı r. 

Talep (D) modeli, petrolün Uluslararas ı  
fiyat ı  (P) ve önceki zamanlardaki talebin bir 
otoregresiv fonksiyonu olarak tan ı mlanm ış -
t ı r. OPEC - d ışı  petrol üretimi ise, P'nin ge-
ciken fonksiyonu ve petrol üretim teknoloji-
sindeki geli şmeyi gösteren bir zaman süreci 
biçiminde ifadelendirilmi ş tir. 

Di ğ er bir deyi ş le; 

(1) Dt  = a Dt _ i  . Pt 

(2)Nt = bo  + b ı P t  + b2 Pt _ 1  +bP 	+bt 3 t-2 	4' 

(3) Qt  =4t Nt  

Burada a, e, bo, 	b3 ve IN sabit say ı - 
lard ı r; t ise sene cinsinden zaman ı  gösterir. 
Bu sabitler, 1973-1985 seneleri süresinde; 
D, N ve O'nun zaman serisi verilerini kulla-
narak, (OMYH) ortalama mutlak yüzde hata'y ı  
en küçükleme yöntemi ile hesaplanm ış t ı r. 

OPEC, fiyat ı  (P) 
belirler 

OPEC-d ışı  üyelerin 
üretim seviyesi, N 

OPEC petrolOne talep 

Q 	- N 

Ş ekil 1 (a) OPEC'in fiat belirleme durumun-
daki model i ş lemi. 

OPEC üretim seviyesini 
belirler, Q 

Fiat,P,kestirimi<. 

D 
	

N 
Kestirimi 
	 Kestirimi 

Piyi ayarla Q 	D - 

	

O l  = Q 
	Hay ı r 

Evet 

P, denge fiyat ı d ı r. 

Ş ekil 1 (b) OPEC'in üretimi belirleme duru-
mundaki model iş lemi. 

Modelin ba şar ı s ı , 1973-1985 y ı liann ın ve-
rileri kullan ı larak s ı nanm ış t ı r. S ı nama sonuç-
lar ı na göre, Modelin dünya petrol tüketimi-
ni tahmininde OMYH % 1.2; OPEC petrol ü-
retimini tahmininde OMYH % 2.5; OPEC-d ışı  
petrol üretimini tahmininde OMYH ise % 1.9 
olmuş tur. 1986 y ı l ı  için ise, OPEC ortalama 
üretimi olan 18.7 milyon varil/gün kar şı l ığı  o- 
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luşan fiyat $ 13/varil; Modelin tahmin etti ğ i 

değ er ise $ 12.8/varil'dir. 
Her ne kadar model y ı ll ı k verilere dayal ı  

ise de, 1986 için elimizde bulunan ayl ı k veri-
leri de kullan ı p sonuçlar ı  k ıyaslamak ilginç 
olabilir. Gerçek OPEC üretimi ve model ben-
zetimleri aras ı ndaki farklar Tablo 1'de görü-
lebilir. 

TABLO: 1 — 1986 OPEC ÜRET İ Mİ  ÜZER İ NE 
GERÇEK VERiLER VE MODEL SONUÇLAR] 

OPEC üretimi 
(milyon varil/gün) 

Ay Petrol Fiyat ı  ($ 	varil) Gerçek Model 
Ocak 20 17.5 15.0 

Mart 13 18.0 18.8 

Haziran 12 19.0 19.5 

Temmuz 10.5 19.5 20.6 

Ağ ustos 10 20.5 21.0 

Eylül 9.5 20.0 21.3 

Ekim 13.5 17.5 18.5 

OPEC PETROLÜNE TALEP ESNEKLI Ğİ  

Petrol pazar ı n ı n önemli bir özelli ğ i, ta-
lebin fiyat değ iş ikliklerine tepkisidir. Burada, 
toplam (veya tüm talebin kar şı land ığı n ı  dü-
ş ünürsek buna tüketim de diyebiliriz) yr da 
OPEC petrolüne olan talebi söz konusu ede-
biliriz. S ı n ı rsal sunucu olarak, sonrakinin es-
nekliğ inin daha fazla olaca ğı n ı  beklemek 
doğ ald ı r. Şekil 2'ye bakarsak, OPEC-D ışı  
petrol arz ı n ı n fiyata olumlu tepki gösterdi-
ğ inden OPEC petrolüne talebin de ğ iş me o-
ran ı n ı n genel talebin de ğ i ş me oran ı ndan da-
ha büyük oldu ğ unu görürüz. 

Modelimizin yap ı s ı  dinamik oldu ğ undan, 
fiyattaki de ğ iş ikliğ in etkisi zamana yay ı l ı r; bu 
da talebin fiyat esnekli ğ inin gerçekte zama-
n ı n bir fonksiyonu oldu ğ unu gösterir. (Şekil 
3). Burada toplam talep ve OPEC petrolüne 
olan talebin fiyat esnekli ğ i, zamana ba ğ l ı  bir 
fonksiyon olarak gösterilmi ş tir. Dinamik fiyat 
esnekli ğini şöyle tammlayabiliriz : 

(4) e(t) 
- DP / Po  

(5) dQ(t) = Q(t) - Q 0 (t) 

(6) dP = P - P o  

Burada Po, baş lang ı ç fiyat düzeyi; 0 0 (t), 

Po  için miktar uzant ı s ı ; P, yeni fiyat düzeyi ve 

Q (t) ise P için miktar uzant ı s ı d ı r. 
OPEC petrol talebinin en önemli özelli ğ i; 

k ı sa vadede (1-4 y ı l) talebin esnek olmama-

s ı  (e < 1.0) halbuki uzun vadede (> 5 y ı l) 

esnek olmas ıd ı r. 
Bunun sonucu olarak da gelir optimaz-

yon stratejisi olarak k ı sa vadede fiyat ı  yük-
seltmek, uzun vadede ise fiyat ı  dü ş ürmek 

mant ı kl ı  görülmektedir. 
Di ğ er bir gözlem ise çok k ı sa vade (t « 1 

y ı l) talep esnekli ğ i üzerinedir. OPEC esnek-

lik eğ risini t = 0 için çizersek, kesi ş me nok-

tas ı n ı  0.2'lerde ibulabiliriz. Gerçekte 1986 y ı -
l ı n ı n ayl ı k verilerinden yola ç ı karsak, ortala-

ma esnekli ğ in 0.24 oldu ğunu hesaplar ı z. Bu 

çok dü ş ük rakam, 1979-80 aras ı ndaki fiyat 

yükselmelerinin ne kadar ,büyük bir yan ı lg ıya 

dayand ığı n ı  gözler önüne serer. Yeterli za-

man verildi ğ inde, fiyat art ış lar ı  gelir optimi-
zasyonu üzerinde tamamen ters etki yap-

maktad ı r. 

Şekil : 2 — Petrol arz ı  ve tüketiminde 

miktar ili ş kileri. 

dQ ( t) 	Q0 (t) 
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Fiyat 

Esnekli ğ i 

OPEC petrolu 

 

Ş ekil : 3 — Modelin fiyat esnekli ğ inin gös-
terdi ğ i değ i ş iklik (" gerçek ayl ı k değ iş iklikle-
rin hesaplanm ış  ortalamas ıd ı r) 

ğ iş ik rezerv 	üretim oranlar ı  olan üyeler, 
dolay ı s ıyla da çeli şen k ı sa ve uzun vade a-
maçlar ı  bulunmaktad ı r. Küçük rezerv üre-
tim oran ı  olan üyeler k ı sa vadede gelirlerini 
art ı rmay ı  hedeflerken, büyük rezerv üre-
dm oran ı  olan üyeler için ise bunun tam ter-
si geçerlidir. Takip eden çal ış mada, bu iki 
grubun gelir en büyük leme stratejilerini in ce-
I eyi p aralar ı ndaki çeliş kiyi giderecek baz ı  
stratejiler bulmaya çal ışı lacakt ı r. Nakit ak ı -
şı nda, dolar değerine % 10'luk bir faiz oran ı  
uygulanarak en iyi stratejiyi belirlemek için 
model simulasyonlar ı  yap ı lm ış  ve faiz oran ı  
için de bir duyarl ı l ı k çözümlemesi yap ı lm ış -
t ı r. 

(a) Petrol rezervlerinin en iyi fiyat üze-
rindeki etkisi 

Çal ış mam ı za bir ba ş lang ı ç noktas ı  ola-: 
rak, indirilmi ş  toplam geliri ençoklayacak fi-
yat ı  saptad ı k : 

(7) 	Max fot  P. Q(t) 	dt 

(1+i) t  

Burada i, faiz oran ı ; O (t), üretim mikta-
r ı ; t* ise rezervlerin tüketildi ğ i zamand ı r. (Bu 
ilk hesaplarda, fiyat ı n sabit tutuldu ğ unu var-
s ayd ı  k ; ilerde bu serbest b ı rak ı lacakt ı r). 25 
milyar varil (109  varil) ile 200 milyar aras ı n-
daki de ğ i ş ik rezervler için simülasyonlar ya-
p ı ld ığı nda, ufak rezervler için en iyi fiyat ı n 
$ 24/varil, büyük rezervliler İçin ise en iyi 
fiyat ı n $ 16/varil oldu ğ u görüldü. 

Değ iş ik rezervleri olan bu iki grup ara-
s ı ndaki rezerv fark ı  büyüdükçe, en iyi fiyat 
stratejileri aras ı ndaki fark da büyümekte-
dir. 

Bu analizi gerçekle ş tirmek için bir gru-
bun toplam rezervinin 25 milyar varil, di ğ er 
grubun toplam rezervinin ise 175 milyar va-
ril olduğ unu varsayal ı m ve değ iş ik senaryo-
lar uygulayal ı m. Küçük rezervli gruba H, bü- 

OLASI OPEC STRATEJ İ LER İ  

OPEC'in doğ rudan doğ ruya veya üretim 
tavanlar ı  saptayarak fiyat belirleyici oldu ğ u-
nu varsayarsa ı k, OPEC n e  gibi stratejiler uy-
gulayabilir? Analizi sadece ekonomik dü ş ün-
cenin sonuçlar ı  ile s ı n ı rland ı r ı rsak, çe ş itli a-
maçlar saptayabiliriz; kar veya gelir optimi-
zasyonu, pazar pay ı  art ı m], v.b. gibi, 

Üretim maliyetleri OPEC gelirinin çok 
küçük bir k ı sm ı n ı  ifade etti ğ inden, kar veya 
gelir enbüyüklemesi hemen hemen ayn ı  sonu-
cu verir. Önceki inoelemelerimizde, OPEC'in 
orta vadede indirilmi ş  toplam gelirlerini ar-
t ı rma imkanlar ı n ı  ara ş t ı rm ış  ve 1986 için fi-
yat ı  $ 8/varile' indirmenin, sonra da $ 23-26/ 
varil'e ç ı karman ı n OPEC'in ç ı karlar ına en uy-
gun oldu ğ unu bulmu ş tuk (1,2). Ayn ı  zaman-
da, kullan ı labilir petrol rezervlerinin ve 
OPEC'in pazar pay ı n ı n da önemli rol oynad ı -
ğı n ı  görmü ş tük. Ayr ı ca, OPEC içinde de- 
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yük rezervli gruba Ise M dersek, farkl ı  sabit-
fiyat politikalann ı n sonuçlar ı n ı  Tablo Irde gö-
rebiliriz. 

Tablo: II — H ve M'in gelirlerini etkileyecek çe ş itli 
fiyat stratellierini gösteren model benzetimieri (Gelir-
ler 109  $) 

50 
milyar 

varil 	. 
tüketimi 

200. 
milyar 

varil 
tüketimi 

Için Nin için M'in H-I-M'in 
zaman toplam zaman toplam toplam . 

- Fiyat 	(y ı l) geliri (V» geliri geliri 
14 e 275 15 •- 	1085 1360 
16. 7 305 18 	- 1090 . 	1395 
18 . 8 930 23 1015 1345 
20 9 350 36 811 1161 
21.50 10 356 . 22* 508 .  864 
24 13 	. .283 13** 283 566 

* Sadece 85 milyar varil tüketildi. 
** Sadece 33 milyar varil tüketildi. 

Ayn ı  tablo a şa ğı daki kazanç matrisine de 
dönü ş türülebilir (Milyar dolar cinsinden). 

Gelirler 
M 
	

Toplam 
Fiyat $ 16 305 1090 1395 
Stratejileri $ 21.50 356 508 864 

Aç ı kça görülmektedir ki yüksek fiyat po-
litikas ı  uygulamas ı  halinde M'in .kay ı plan, 
H'in dü ş ük-fiyat politikas ı  ile kaybedece ğ in-
den çok daha fazlad ı r. Gerçekte, bunlar ı n o-
las ı  kay ı plar ı n ı n oran ı  10'a 1 mertebesi 'ndedir. 
Diğ er bir nokta da, M'nin gelirlerini encokla-
ma stratejisinin M ve H'n ı n toplam gelirlerini 
ençoklama stratejisi ile ayn ı  olmas ıd ı r. Bu da 
M'nin 175 milyar varillik rezervinin toplam 200 
milyar varil olan rezerv ile hemen hemen ay-
n ı  düzeyde olmas ı ndan kaynaklanmaktad ı r. 

(b) Fiyat değ iş ikliklerinin etkileri 

Sonuçlar ı  ilk inceledi ğ imizde, bir kar ış rk- 

strateji uygulamay ı  dü ş ünebiliriz; k ısa vade 
için fiyat ı  yüksek tutmak, uzun vade için ise 
düş ürmek gibi. Ba ş lang ı çta cazip görünen bu 

strateji asl ı nda bir iyileş tirme getirmemekte-
dir. 

Uzun vadeyi eniyileyen de ğ i ş ken fiyat 
stratejisi (P (t) = Po + mt do ğ rusal i ş levi 

için); 

Po = 	13/varil 
m = $ 0.52/varil/y ı l 

şeklinde olu ş muş tur. Burada toplam 200 mil-
yar varillik rezerv, 18 y ı lda tükenmi ş  ve top-
lam $ 1550 x 10 9 'Iuk bir gelir sa ğ lam ış t ı r. Bu-
nun $ 285 x 109 'luk k ı sm ı  H grubuna aittir. 
Her iki grubun gelirleri ve toplam gelir Ş e-
kil 3'te y ı ll ı k $ 0.52/varil/y ı l ad ı mlarla gös-
terilmi ş tir. 

Şekilde de görüldü ğ ü gibi, H grubunun 
eniyileme stratejisi gelirini, $ 365 x 109 'a yük-
seltmi ş , M grubununkini ise $ 365 x 109'0 dü-
ş ürmüş tür. Ş u halde, değ i şken-fiyat strateji-
sinin kazanç matrisi a şa ğı daki gibidir : 

Gelirler 

H 
	

M 	Toplam 

Fiyat $13+0.52t 285 1265 1550 
Stratejileri $ 20+0.52t 365 365 730 

Faiz oran ı n' % 10'dan % 20'ye ç ı kar-
mak sonuçlar ı  pek etkilememi ş tir. % 20'lik 
Oran için, eniyi fiyatland ı rma stratejisi $ 
12 + 0.52t olmakta, bu da stoklar ı n biraz da-
ha çabuk (18 yerine 16 y ı lda) tüketilmesi so-
nucunu vermektedir. H grubunun ki ise 6 ye-
rine 5 y ı lda tükenmektedir. Bundan dolay ı  
eniyileme stratejilerinin, faiz oran ındaki de-
ğ iş ikliklere çok fazla duyarl ı  olmad ığı  sonu-
cuna verebiliriz. 

pe
cy

a



11+ M Toplam geliri 

500 

n'nin geliri 

. 	I 	. 	.  
15 	 20 

Petrolün ba ş lang ı ç 	y ı l ı  (1986) fiyat ı  
($/varil) 
Ş ekil : 4 — indirilmi ş  toplam gelirler, ba ş -
lang ı ç y ı l ı  petrol fiyat ı n ı n fonksiyonu ola-
rak. (Fiyat ı n her y ı l $ 0.52/varil artt ığı  var-
say ı larak) 

SONUÇLAR 

Bulunanlar ı  inceleyerek, ş u sonuçlara 
varabiliriz : 

(i) Iki grubun eniyi fiyat stratejileri ol-
dukça farkl ı d ı r. Her iki grup da fiyat art ı r ı m ı -
n ı  benimsese bile, H' ı n ba ş lang ı ç de ğ eri $ 
20/varil, M'in ise $ 13/varil'dir. (1986 ortala-
ma fiyat ı n ı n $ 13/varil olmas ı  enteresand ı r). 

(ii) Bu stratejiler için iki grubun olas ı  
kay ı plar ı  oldukça farkl ı d ı r. 

Kay ı plar (T09  dolar) 
H 	 M 

Fiyat 	$ 13 -F 0.52t 
	

80 
Stratejisi $ 20 -I- 0.52t 

	
900 

Bundan dolay ı  her iki grubu da tatmin 
edici çözüm, M'in eniyileme stratelisini uy-
gulay ı p (ki bu ayn ı  zamanda toplam için de 
eniyidir) H' ı n kay ı plar ın ı  da bir şekilde terafi 
etmektir. Bu telafiye tüketim primi diyebi- 

liriz. (H' ı n rezervinin eniyilenen düzeyden da-
ha önce tüketildi ğ ini gözönüne alarak) ki bu 
fazla ön emsenmeyecek bir miktad ı  r. 

(iii) Bu sonuçlar faiz oran ı ndaki değ i-
ş ikliklerden fazlaca etkilen_memektedir. 

Model sonuçlar ı  ile 1985 ve 1986'da ya-
ş anan olaylar ı  birlikte değ erlendirmek, bizi 
ilginç baz ı  gözlemlere götürebilir. Bilindi ğ i gi-
bi, ı l ı ml ı lar ı n (M) lideri Suudi Arabistan öte-
den beri yüksek fiyat politikalar ı na karş Id ı r. 
Analiz sonuçlar ı na göre, Ebu politikas ı  ras-
yoneldir. Ancak, OPEC kararlar ı na sayg ı l ı  
kalarak, 1979'da abartmal ı  biçimde yükselti-
len fiyatlar ı  uygulam ış t ı r. Yine analizde de 
görüldü ğ ü gibi, uzun vadede vahim sonuçlar 
getirecek bu politikay ı  1985 sonunda terke-
derek, fiyatlar ı n $ 8-9/varil düzeyine inmesini 
sa ğ lam ış t ı . Nitekim, 1986 y ı l ı  ortalama fiyat ı  
olan $ 13/varil düzeyi, ı l ı rr,I.lar için (M) uzun 
vadede optimal fiyatt ı r. Ancak, 1986 y ı l ı  so-
nunda S. Arabistan bu politikay ı  aniden ter-
ketti ve politikan ı n uygulay ı c ı s ı  olan A. Zeki 
Yamani'yi de görevden uzakla ş t ı rd ı . OPEC'in 
son toplant ı s ı nda mutab ı k kal ı nan fiyat ise $ 
18/varil oldu. 

Model çözümleri il e  k ı yasland ığı nda, $ 
18/varil düzeyindeki fiyat, H için optimum o-
lan $ 20/varil de ğ erine daha yak ı nd ı r. Öte 
yandan, dolar ı n di ğ er güçlü paralar kar şı -

s ı nda kaybetmi ş  oldu ğ u değ erle birlikte ele 

al ı nd ığ nda, «sat ı nalma gücü» olarak ifade 
etti ğ i düzey ise ancak $ 13-14/varil anlam ı na 
gelmektedir. Netice olarak, ş imdi izlenen po-
litikan ı n bir çe ş it uzla ş t ı r ı lm ış  orta-uzun va-
de gelir optimizasyonu stratejisi ş eklinde a-
ç ı klanabildi ğ i ve bu stratejinin temel ögeleri-
nin model yap ıs ı  ile ifade edildi ğ i söylenebi-

lir. - 
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tasarruflar ınıza güvenli gelir, 
ekonomimize güç, 

milli kültürümüze hizmet. 

mummememenil■ 

TÜRKIYE VAKIFLAR BANKASI 
"Güven Kap ı s ı » 
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HER AV PART İ S İ  
av malzemeleri icin de 

B İ R SINAVDIR... 

MKE, y ı llar ın verdiğ i deneyimle gayret ve ba ş ar ı lar ın ı , 
• Kalite ve miktar yönünden geli ş erek, 
• Avcılarım ız ın ihtiyaç ve isteklerini dikkate alarak, 
• Bütün yurt düzeyinde, yayg ı n bir sat ış  te ş kilat ı  ile 

hizmet vererek sürdürmektedir. 

   

GÜVENCEL İ  ATIŞ  BAŞARILI SONUÇ 

  

MAKINA VE K İ MYA ENDÜSTR İ S İ  KURUMU 
Genel Müdürlük: 

Tandoğ an/ANKARA Tel: 13 25 95 - 13 25 86 
Satış  Mağ azas ı : 

Tandoğ an/ANKARA Tel: 23 75 75 
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Yankı lar 

Sermaye Piyasas ı  

Temel DERVİŞ  

r. Dervi ş  DERBORSA Bankerlik A. Ş . Yönetim Kurulu 

ba şkan ı d ı r. Okuyaca ğı n ı z yaz ı , kendisinin Cemiyet 

merkezinde yapt ığı  konu ş man ı n metnidir. 

Her ş eyden önce bana bu söyle ş iyi yap-
ma f ı rsat ı n ı  veren Dernek yöneticilerine ve 
beni dinlemek için buralara kadar zahmet 
edip gelen sizlere sayg ı , teş ekkür ve selöm-
lar ı m ı  sunar ı m. Bu söyle ş ide mevzu «Serma-

ye Piyasas ı »d ı r. Sermaye Piyasas ı n ı n ne an-
lama geldi ğ ini, neye yarad ığı n ı  ve Türkiye'de 
nas ı l çal ış t ığı n ı , kendinden beklenen i ş leri 
yap ı p yapmad ığı n ı  dilimin döndü ğ ü, akl ı m ı n 
yetti ğ i kadar anlatmaya çal ış aca ğı m. 

Önce kendimi tan ı tay ım: Ben Dervi ş  Te-
mel, 1 Milyar Lira ödenmi ş  sermayen Der-
borsa ş irketinin sorumlu yöneticisi ve hisse-
darly ı m. DERBORSA, üç ş ube halinde —Mer-
kez, Ş i ş li ve Ankara şubeleri— Sermaye 
Piyasas ı nda hizmet vermektedir. Asl ı nda 
Sermaye Piyasas ı  ülkemiz Türkiye için bugü-
ne kadar var ise de, as ı l bundan sonra Ba-
t ı dakiler ayarma gelecektir. Böyle olunca, 
kim ne derse desin, bu i ş te ben bir yeni ö ğ -
renci say ı l ı r ı m, ba şkalar ı  da öyle. Ama ça-
l ış kan, azimli bir ö ğ renciyim. 

Söze «Sermaye Piyasas ı » ne demek, 
buradan ba ş layaca ğı m. Anlat ı rken «Piyasa» 
teriminden ba ş layal ı m. «Piyasa» biliyorsu-
nuz, bir şeylerin al ı n ı p sat ı ld ığı  yayg ı n 
bir pazar ı  anlat ı r. Peki Sermaye Piyasa-
s ı nda ne al ı n ı r sat ı l ı r? Ad ı  üstünde «Sermaye 
al ı n ı p sat ı l ı r» Peki, sermaye nedir? Siz İ kti-
satç ı lar için uzun lbfa gerek yok. Sermaye bir 
ticari ş irketi yürüten para ve imkeı nlar. Bu 
para ve imkönlar ı  Anonim Ş irketler bir «ka-
ğı tla» elle tutulur, gözle görülür ve piyasada 
al ı n ı r sat ı l ı r hâle getirirler. İş te Sermaye Piya-
sas ı nda öncelikle «hisse senedi» denilen, 
sermayenin sahipli ğ ini temsil eden bu kö ğ it-
lar al ı n ı p sat ı l ı r. 

Hisse senedi ba ş tan ş irket kurulurker 
halka «sermaye taahhüdü» yapt ı r ı larak yay 
g ı n hale getirilebilir. Türk Ticaret Hukukun-
da ve bütün dünyada «Tedrici kurulu ş » de-
nen bu yöntemi biliyorsunuz. Ama ş irketler, 
daha çok, ani kurulu ş  yöntemi ile kurulur. 
Kurulu ş  ve ilk y ı llar ı n riskini «kurucular» 
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ta şı r ve ş irket ba ş ar ı  kazandikça, birtak ı m 
hisse senetlerini elden ç ı kart ı p, yeniden ek 
olanaklar, imkönlar elde eder. Yani bir his-
se senedi için . örne ğ in 5.000 Lira yat ı rm ış sa 
bunu ba ş ar ı l ı  bir i ş letme döneminden sonra 
çok daha fazlas ı na, diyelim 10.000 ya da 
12.000'e satar. Hisse senedi niye de ğ er ka-
zan ı r? Bu ayr ı  bir konu, biz ona girmeyece-
ğ iz. Burada yaln ı z ş unu bilmek gerekir. İ lk 
kurucular, riski göze al ı p ş irketi kuranlar bu 
hizmetlerinin meyvesini sadece «kör» ile de-
ğ il, «hisse senedindeki de ğ er art ış lar ı » ile de 
toplarlar. 

Sadece ilk kurucular de ğ il, onlardan his-
se senedi alanlar da çe ş itli nedenlerle bu 
hisseleri satarlar. Böylece büyük bir hisse 
senedi piyasas ı , ya da ba ş ka deyirnle «Ser-
maye Piyasas ı » olu ş ur. Birle ş ik Amerika'da 
bir y ı lda 1 Trilyon dolarl ı k 'hisse senedi al ı m 
sat ı m' olur. Bu al ı m sat ı m ı n yap ı ld ığı  New 
York Menkul K ı ymetler Borsas ı , ya da bor-
san ı n bulundu ğu cadde, Wall Street, Ameri-
kan ıkapitalizminin çarpan kalbi say ı l ı r. 

Türkiye'deki sermaye piyasas ı  henüz bu 
anlam ı  ve kapsam ı  kazanm ış  değ ildir. Neden-
lerini ve ne yap ı l ı rsa o hâle gelebilece ğ ini a-
ş a ğı da anlataca ğı z. Yaln ı z Sermaye Piyasa-
s ı n ı n bizde yeni oldu ğ u, bir Londra, Zürih, 
Frankfurt veya Tokyo Menkul K ı ymetler Bor-
sas ı  ile İ stanbul Menkul K ıymetler Borsas ı -
n ı n henüz k ı yaslanamayaca ğı n ı  ş imdilik be-
lirtelim, yeter. 1987 y ı l ı  için düzenlenen «Y ı l-
l ı k Programda, borsada kote edilmi ş  hisse 
senedini'n toplam nominal-yani senet üzerin-
de yaz ı l ı  de ğ er toplam ı n ı n 10.5 Milyar lira ol-
du ğu yaz ı l ı . Bu bugün için pek anlaml ı  bir 

toplam de ğ il... Örne ğ in New York Borsas ı -
n ı n yar ı m saatte al ı p satt ığı  bir toplam. 

Ne yapal ım ki yüzy ı llar ı n geride kalm ış -

l ığı  bizi bu duruma sokmu ş . Burada diyecek-

siniz ki bu kadarc ı k hisse senedi al ı m sat ı -
m ıyla siz nas ı l ayakta kalryorsunuz? Do ğ ru,  

yerinde bir sual... Asl ı nda bizim Borsada 

kote hisse senetlerin toplam ı  10.5 Milyar lira 

ama, bunun da bir büyük k ı sm ı  ş irketlerin 

büyük ortaklar ı n ın kasalar ı nda... Onlar hep-
sini piyasaya sürmezler... Bizim u ğ ra ş t ığı m ı z 

3-4 Milyar liral ı k bir senet miktar ı ... Peki bu 

dar hacim ile mi yetiniyoruz? Doğ al ki, bu-

nunla yetinmeyiz. Peki ne yapar ı z? 

Tereya ğ  satmak isteyen yeterli mal gel-
mezse ne yapar? Tereya ğ  yerine geçen 
mal ı , margarini ve di ğ er benzer şeylerle eksi-
ğ ini tamamlar. Türkiye'de Sermaye Piyasas ı -

n ı  durumu da böyle. Hisse Senedi böyle az 
olunca Ş irket Tahvilleri al ı p sat ı l ı r. Ama daha 
önemlisi Devletin ç ı kard ığı  Menkul K ı ymetler 

k ı saca «kö ğı tlar»— a ğı rl ı k kazan ı r. Zaten 

bu gün piyasada bu i ş lerden anlayan birçok 
insan, bu i ş e vaktiyle Devletin yurtta ş a zor-

la verdi ğ i. Tasarruf Bonolar ı n ı , memur ve i ş -

çilerden toplay ı p, va ıdelerinde devlete vere-

rek, ya da ba şka al ı c ı lara satarak ba ş lama-

d ı lar m ı ? Ya ş lar ı  müsait olanlar bilirler: 1962- 
1970 y ı llar ı  aras ı nda Sermaye Piyasas ı  yasal 

olarak, yok ise de, fiilen Tasarruf Bonosunun 
al ı n ı p sat ı ld ığı , yasaya da ayk ı r ı  olmayan bir 

menkul k ıymet piyasas ı  vard ı . Bugün de Bor-

sa Bankerlerinin ve Bankalar ı n menkul de ğ er 

al ı m sat ı mlar ı n ı n yoğ unlu ğ u Devlet Tahvilleri 

ve Hazine'nin Bonolar ı  üzerindedir. 
Gerçekten özellikle 1984'ten bu yana 

Devlet, köprü, Oymap ı nar gelir ortakl ığı  se-

netleri ile birlikte Sermaye Piyasas ı n ı n en 

büyük sat ı c ı s ı  olmuş tur. Hattâ diyebiliriz ki, 

Sermaye Piyasas ı nda çal ış anlar, müessese 

ve ticari firma olarak varl ı klar ı n ı  Devlet 

Tahvilleri ve Hazine Bonolar ı na borçludurlar. 

Devlet Plönlama Teş kilât ı nca haz ı rlanan 

1987 Program ı nda kamu ve özel kesimin Pi-

yasaya sürdü ğ ü Menkul k ı ymetler 82 Nolu 

tabloda ş öyle gösteriliyor: (Son Y ı l ı  (1986) 

biz tahminle koyduk). 
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Ihraç Edilen Menkul De ğ erler 

1983 

Milyar Lira Olarak 
1984 	 1985 1986 

Kamu Kesimi 249.— 704.5 2.020,6 2.600 

Devlet İ ç 	Borçlanma 	Tahvilleri 229.— 199.4 673 850 

İ ç 	İ stikraz Hazine 	Bonolar ı  495.1 1217.6 1.650 

T. 	Emlök 	Kredi Tahvilleri 1 0 
Gelir Ortakl ığı  Senetleri 10 140 100 

özel Kesim 110.8 163.9 175.9 210 

Tahvil 14.9 12.6 33.1 62 
Hisse Senedi 95.9 151.3 142.3 140 
Di ğ erleri 0.5 8 

359.8 868.4 2206.5 2810 

Görüldü ğ ü gibi, Liberal bir devlet politi-
kas ı  izlendi ğ i ve izlenece ğ i savlarrna karşı n, 
özel kesimin ç ı kard ığı  kağı tlar yüzde 100 bile 
artmam ış , 1983-1986 Enflasyon toplam ı n ı n 
yüzde 179 oldu ğ u hesaplan ı rsa reel olarak a-
zalm ış t ı r. Buna 'kar şı l ı k, devlet Vq di ğ er ka-
mu kurulu ş lar ı n ı n çrkard ığı  menkul de ğ erler-
ka ğı tlar 11.5 kat artm ış t ı r. Reel, yani enflas-
yondan ar ı nm ış  art ış  5 katt ı r. 

Tabii bu çarp ı k bir durumdur, hiç olmaz-
sa normal bir durum de ğ ildir. Sermaye Pi-
yasas ı  kurumlarrn ı n Devletin bu ş ekildeki, 
ana nedenleri ne olursa olsun, devlet . tahvil 
ve borclarlyki ı  ayakta kalmas ı  bir nimet say ı -
labilir. Ancak Ç ı kart ı lan hisse senedi mikta-
r ı n ı n 1984'ten 1985'e hem de enflasyon oran ı  
yüzde 40' ı n üzerindeyken artmamas ı  ve dü-
ş ü ş ün yüzde 30 dolay ı ndaki enflasyona kar-
şı n süregitmesi Sermaye . Piyasas ı  aç ı s ı ndan 
rahats ı zl ı k vermektedir. 

Bu noktada biraz durmak isteriz. Ser-
maye Piyasas ı  olacaksa, bu ç ı kart ı lan özel 
sektör hisse senetlerinin h ı zl ı  art ışı  sayesin-
de olacakt ı r. Bugün bütçe ve kamu giderle-
rinin oldukça yüksek bir oran ı n ı n Devlet Borç-
lanmas ı  ile kapat ı lmas ı  bize göre geçici bir 
«Süreç»tir. Bu süreç sona erince Sermaye 
Piyasas ı  kurumlar ı  ne yapacakt ı r? Kald ı  ki 
sorun sadece «Sermaye Piyasas ı  kurum- 

lar ı » sorunu de ğ ildir. Sorun daha çapl ı  ve ö-
nemlidir. 

Ş öyle ki : 
Türkiye sanayiinde teknolojik bir s ı çra-

ma ve geni ş letme yapmak zorundad ı r, Bu da 
yüksek düzeyde öz sermaye, yani faiz öde-
medi ğ i sermaye bulmakla gerçekle ş ebilir. 
Hisse Senedi sat ışı  bir öz sermaye sa ğ lama 
yoludur, tek yoldur. Faizsiz öz sermaye sa ğ -
laman ı n yolu ancak geçmi ş te ba ş ar ı  sa ğ lam ış  
bir ş irketin hisselerinin halka aç ı lmas ı  yoluy-
la olur. Çünkü halk yeni ve henüz proje ha-
lindeki kurulu ş lar ı n hisse senetlerini almaya-
bilir ve hakl ı d ı r. Bunun için Türk giriş imci-
leri, baş ar ı ları  herkesçe bilinen eski ve yer-
leşmiş  firmalar ı n ı n hisse senetlerini, borsaya 
getirip satmand ı r. Bunlar ku ş kusuz primle, 
yani üzerinde yaz ıl ı  meblağı n çok üstünde ki 
değerlerle al ı c ı  bulacaklard ı r. Buradan elde 
olunan birikimlerle, yeni yeni ş irketler kurul-
mal ı d ı r. Yeni projeler için halka aç ı lmak ay-
n ı  sonucu getirmez. 

Bu yap ı laca ğı na, yani öz sermaye ulusal 
çapta, eski ve tan ı nm ış  firmalar ı n halka aç ı -
larak geniş letilece ğ ine banka kaynaklar ı na 

yüklenilmesi, Sermaye Piyasas ı n ı  da. Banka 
sistemini de tehlikeye dü ş ürebilir. Banka sis-

teminden doğ rulu ğ u ne ölçüdedir bilmedi ğ i-

miz tats ı z sinyaller gelmektedir. Müteşebbis- 
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lerimiz, eski firmalar ı n' halka aç ı p yeni giri-
ş imlere gitme yolunu tutmazlarsa bu sinyal-
ler daha yo ğunla ş abilir. 

Ancak yukar ı da anlatt ığı m ı z, «Öz ser-
maye» geni ş lemesi sadece bir unsura, yani 
«müte ş ebbislerin yeni bir anlay ış  kazanmas ı -
na» ba ğ l ı  de ğ ildir. Tek ba şı na dü ş ünülmeme-
li bu meseleler. Hisse senetlerinin sat ışı nda 
bir patlama olmas ı  için halka yeni ayd ı nl ı k-
lar getirilmeli, bu yolda u ğ ra ş an müessese-
lere daha kolay i ş lerlik sa ğ lanmal ı d ı r. 

Önce birinciden ba ş l ı yal ı m. Halk ı m ı z pa-
rasin ı n deve edilmesinden çok zarar gör-
mü ş tür. Bankerler skandal ı n ı n an ı lar ı  heı lö 
canl ı d ı r. Kooperatiflerin in ş aat kesimindeki 
fonksiyonlar ı  da pek ayd ı nlanmam ış t ı r. « Ş ir-
ket bilönçolar ı n ı n ne ölçüde inan ı l ı r oldu ğ u» 
sorunu çözümlenmeden, kimsenin hisse se-
nedine güven duymas ı n' bekleyemeyiz. Belki 
birkaç ünlü firma bu kaideden d ış arda kala-
bilir, yani halk onlara ba ş ka garanti ve delil 
olmadan inanabilir. Ancak büyük k ı sm ıyla 
ş irketlerin halk ı n karşı s ı na güvenilir uzman-
larca sağ lanmış  bilönçolarla ç ı kmas ı  gerekir. 
Bunun da Noter niteli ğ inde Yeminli Hesap 
Uzmanl ığı  Bürolar ı yla mümkün olaca ğı  tabi-
idir. Amerika ve İ ngiltere bu gibi kurulu ş lar ı n 
hizmetleriyle Sermaye Piyasas ı n ı  halka aça-
bilmiş tir. 

İ kinci olarak, kitle ileti ş im 	araçlar ı n ı n 
bu yolda, yani halk ı n ayd ı nlat ı lmas ı  yolunda 
yoğ un olarak kullan ı lmas ı  gerekir. Halka res-
mi otoriteler, özel sektörün ün kazanm ış  
isimleri ve bilimsel otoriteler TV de konu şa-
rak bu k ı s ı mda ışı k getirmelidirler. Toplu Ver-
gi konusunda yap ı lan ayd ı nlatmalar gibi, 
burada bir bilgi verme kampanyas ı  aç ı lmal ı --- 

 dı r. 
Sermaye piyasas ı n ı n aç ı l ı p geli ş mesi, 

yani hisse senetlerinin ulusal yat ı r ı m hacmini 
büyük ölçüde art ı racak biçimde piyasaya sü-
rülebilmesi ve halka en yararl ı  biçimde sat ı l-
mas ı  için al ı nmas ı  gerekli ikinci grup önlem-
ler, bu i ş leri yapan müessese ve kurumlar ı n  

geli ş tirilmesidir. 
Bu müesseselerin ba şı nda Borsa Ban-

kerleri gelir. Bugün Borsa Bankeri say ı s ı  çok 
s ı n ı rl ıd ı r. Neden? Çünkü, halka güvenilir ki-
ş ilerin bilgi ve hizmet vermesi zorunlulu ğ u 
vard ı r. Ş ahsen biz DERBORSA olarak bu i ş e 
1 Milyar lira yat ı rd ı k. 200 Milyon liral ı k temi-
nat ı m ı z yat ı yor Merkez Bankas ı nda. Ayr ı ca 
eski batm ış  köşe başı  bankerlerin borçlar ı  
için bizden para kesiliyor. Bu kadar bask ı  ve 
güç ş artlar alt ı nda çal ışı lamaz. 

Hem bu kadar teminat ve kesinti al ı n-
m ış t ı r, ve hem de olmayacak yasaklar konul-
mu ş tur. Her ad ı m ı m ı z denetim alt ı ndad ı r. Sa-
ğ a bakt ı n yasak, sola bakt ı n yasak, ilânla-
r ı m ı z kontrol alt ı nda... Tek nefes al ı nacak 
yer devlet tahvili al ı p satma... Onu da her-
kes yap ı yor, yapabiliyor. 50 Milyonu olan 
herkes, banker olsun olmas ı n, tahvil ihalesi-
ne giriyor. O vakit benim girdi ğ im o kadar 
külfetin manas ı  ne? Eskiden Borsa Banker-
lerine Tahvil bedeli üzerinden bir indirim 
yap ı l ı rd ı , ş imdi o da kaItlira1da. Böylece Borsa 
Bankerler' haks ı z bir rekabetle kar şı  karşı ya-

d ı r. 
Ama bu haks ı z rekabet sadece yukar ı -

dakinden ibaret de ğ il... Hem 50 Milyonu bu-
lan, bu i ş lemlere girmek için s ı rt ı na hiç bir 
külfet yüklenmemi ş  özel kiş ilerin ve hem de 
bankalar ı n. Çünkü Bankerlere tan ı nan her 

hak, bankalara da tan ı nm ış . Bankalar ı n hem 

olanaklar ı  bizden fazla ve hem de özel sta-
tüleri gereğ i Tahvilin onlara sa ğ lad ığı  yarar 
borsa bankerlerinden çok daha fazla... Bu 
avantajlar° sahip, sermayesi ve gücü biz-
den daha büyük bankalar ı n rekabeti ikinci bir 

haks ı z rekabet olu ş turuyor. Bu iki kategori 
d ışı nda, bir de Al-Ba ıraka ve Faisal Finans 
gibi, Türkiye Cumhuriyeti yasalar ı na uyma 

zorunlulu ğ u bulunmayan yabanc ı  finans ku-

rumlar ı n ı n haks ı z rekabeti de her ş eyin üs-

tüne tüy dikmektedir. 
Bu haks ı z rekabetin de mutlaka ortadan 

kald ı r ı lmas ı  gerekir. Birle ş ik Amerika'da Ti- 
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mükemmel bir tatil için 

TURBAN 
"Otel ve Tatil köyü Zinciri" 

TURBAN ABANT OTEL İ  
TURBAN ADALYA OTELİ  
TURBAN AKÇAY TATİ L KÖYÜ 

TURBAN AMASYA OTEL İ  
TURBAN BÜYÜK SAMSUN OTEL İ  
TURBAN ÇEŞME OTELİ  
TURBAN ÇORUM OTEL İ  
TURBAN ELMADAĞ  DAĞ EV İ  
TURBAN ILICA MOTELİ  
TURBAN KIZILTEPE KAMP İ NG 

TURBAN KİLYOS MOTELİ  
TURBAN MARMAR İS TATİL KÖYÜ 

TURBAN ÖREN. TATİ L KÖYÜ 

TURBAN URFA OTELİ  

TURBAN ÜRGÜP MOTEL İ  
TURBAN YALOVA TERMAL 

MAR İ NALAR 
 TURBAN ANTALYA KALEİ Çİ  

TURBAN BODRUM MARİ NA 

TURBAN KEMER MARİ NA 

TURBAN KUŞ ADASI MARİ NA 

TURBAN SEYAHAT ACENTASI 
• Ankara • İ stanbul • Izmir 

T.C.TURİ ZM BANKASI A.Ş . 

Müdafaa Cad. No: 16 Kızday-ANKARA 
Tel: 179200-19 Telex: 46293 Tubn-tr 

caret Bankalar ı  —yani özel yat ı r ı m bankala-
r ı  d ışı nda kalan bankalar— Sermaye Piya-
sas ı  i ş lemlerine kar ış amazlar. Bizde de pa-
ralel bir hüküm kurulabilir. Ayr ı ca s ı rt ı m ı z-
daki yüklerin-teminat, kesinti-kald ı r ı lmas ı  
şartt ı r. 

Sermaye Piyasas ı n ı n bir di ğ er önemli 

aya ğı  olan menkul k ıymetler Borsas ı 'n ı n du-

rumu da aç ı kt ı r. Borsa meslek mensuplar ı n ı n 

değ il, Sermaye Piyasas ı  kurulu'nun Ankara' 
dan ,bürokrat denetlemesi alt ı ndad ı r. Böylece  

inisiyatif ve hareket kabiliyeti donmu ş tur. 

Böyle bir Borsa Statüsü ve anlay ışı yla Ser-

maye Piyasas ı  kurulamaz. 
Son söz olarak belirtmek isteriz ki, bü-

tün bu önlemler al ı nd ığı  takdirde hemen bir 

Sermaye Piyasas ı n ı n yerden f ış k ı r ı rcasma 

ortaya ç ı kaca ğı n ı  da beklemek yersiz bir a-
cele olur. Ülkemizde Sermaye Piyasas ı n ı n 

batilr yöntemlerle kurulup çal ış mas ı  bir süre-

yi gerektirir. Ancak bu süre yukar ı da anlatt ı -
ğı m ı z yöntemlerle önemli ölçüde k ı salt ı labilir. 
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Bir Bizden, Bir Onlardan 

Ekonomik Bülten 

Dergimizin bu say ı s ı nda yeni bir bölüm ba ş lat ı yoruz. 
«Bir Bizden, Bir Onlardan» ba ş l ığı  alt ı nda 

ülkemizde ve yurt d ışı nda ç ı kan çeş itli iktisat süreli 
yay ı nlar ı n ı  tan ı tmay ı  amaçl ı yoruz. Akademik çevrelere 

ve genel okura seslenen yay ı nlar aras ı nda her 
hangi bir ayr ı m yapmadan sürdürmek istedi ğ imiz 

bu yeni bölünnümüzde ilk olarak Istanbul'da 
yay ı mlanan haftal ı k Ekonomik Bülten gazetesine 

yer veriyoruz. 

Ekonomik Bülten «özel bir gazete». 4.8. 
1986 tarihinden bu yana her hafta Pazartesi 
günleri «özel okurlar ı na» ula şı yor. Veb Ofset 
bünyesinde, 21 bin 250 okuyan ı  ile Türk ve 
Dünya Ekonomi bas ı n ı nda seçkin bir konuma 
gelme ba ş ar ı s ı n ı  göstermi ş  bir yay ı n. 

Değ i ş en dünyan ı n, sürekli ve h ı zl ı  de ğ i-

ş iminin 
 

 ekonomiden kaynaklanan ve ekono-
miye yans ıyan yan ı  bu gazetenin ilgi alan ı , a-
na konusu ve tek u ğ ra şı . 

Ekonomik Bülten, Anadolu Sanayii ile İ s-

tanbul'u, İ stanbulla d ış  dünyay ı  aralar ı nda 

ba ğ lar kurarak, bir bütün halinde sunuyor 

sayfalar ı nda. 
Ekonomik Bülten'in yay ı n profili, i ş  ve e-

konomi dünyam ı z ı n dü ş ünenleri, yönetenle-
ri, uygulayanlar ı , i ş  ve çözüm üretenleri bir 

ba şka deyi ş le i ş  adamlar ı , sanayiciler, yöne-
ticiler, ekonomistler ve ekonomiyle ilgilenen 
herkes dü ş ünülerek belirlenmi ş . 

Ekonomik Bülten'i konusunda uzmanla ş -

m ış , tecrübeli bir kadro yay ı na haz ı rl ı yor. 

Dünyan ı n çok önemli merkezlerini içine alan 

haberle ş me a ğı na sahip. Etkin Yurt di ş i tem-

silcileri ve temsilcilikleri sayesinde, bu kadar 
k ı sa bir geçmi ş i' olmas ı na karşı n Yurt d ışı n-

dan da oldukça olumlu tepkiler ve talepler 

ald ığı  belirtiliyor. 

Özelikle ülkemizi ziyaret edecek, ticari 

ba ğ lant ı lar kurmak isteyen yabanc ı  kuruluş -

lar ı n tan ı t ı mlar ıyla ilgili çal ış malar ı  için E. 

Bülten'i tercih etmeleri, gazeteyi bu yönde 

daha ciddi ve geni ş  anlamda organizasyon-

lar yapmaya yöneltmi ş . Gazeteyle birlikte ve-

rilen özel ilaveler yan ı nda henüz kurulmu ş  o-

lan EB CLUB da bu etkialiklerden biri. 

EB CLUB, İş  ve Ekonomi dünyas ı nda ile-

ti ş imi kolayla şt ı racak hizmetler sunrnay ı  a-

maçl ı yor. İş  çevrelerini ilgilendiren konular-
da konferans, seminer, sempozyumlar dü-

zenlemek. Yurt d ışı  organizasyonlardc ı, i ş  
adam ı na rehberlik, dan ış manl ık hizmetleri 

sunmak. Orada oteldeki konforundan, i ş  ran-

devular ı na kadar... Üyelerini, dünyadaki bor- 
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solar ve fiyat hareketlenmelerinden an ı nda 
haberdar etmek, yurt içi ve d ışı ndan sa ğ l ı kl ı  
bilgi aktar ı m ı . Ekonomik Bülten okurlar ı na ve 
EB CLU 'B üyelerine ücretsiz sunuluyor. 

EB CLUB' ı n ilk organizasyonu 14-19 Mart 
tarihleri aras ı nda gerçekle ş ecek olan Ulus-
lararas ı  Kahire Fuar ı . Bu fuara kat ı lmak is-
teyen veya görmek isteyenler, EB CLUB'la 
rahat bir yolculuk yapabilecek, ote 'ldeki yeri 
haz ı r olacak, i ş  randevular ı  daha önce ayar- 

lanacak, dilenirse kat ı lanlar ı n yan ı na bir reh-

ber sa ğ lanacak. Bütün bunlar ı n sonunda di-

leyenler dört günlük bir Nil Sefas ı  da yapabi-

lecek. 

Ekonomik Bülten, özlü ve anla şı l ı r dili, 

olaylar ı n geri plan ı na değ inen ve geçmi ş iyle 

ilgili bilgiler veren haber- anlay ışı  ile, giri ş im-

lerde bulunmay ı  sorumluluk edinen ki ş ilerin 

seveceğ i, okunmas ı  gereken, dü ş ündüren ve 

ses getiren bir gazete. 
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EMLAK KREDI 
diyor ki : 

Ankara Devlet Resim ve Heykel Müzesi'ni; Sporda; Dünya, Olimpiyat ve 
Ankara Devlet Opera ve Balesi Binas ını ; 	Avrupa ş a.mpiyonlarmi 
İ stanbul Atatürk Kültür. Merkezi'ni 	konut sahibi yapt ı k. 
inşa ettik. 

Biz, TEKBANK' ı z! Hen-i BANKAYIZ, hem de SOSYAL B İ R KURUMUZ. 

i,15111;.(RED I 
TEK BA NK 

"Evinize aç ılan kap ı „ 
pecy

a



D ış bank, Türkiye d ış  ticaretinin uzman, sayg ı n 
bankas ı d ı r... D ış bank, Türk i ş adam ı n ı n verimli, güçlü 

bankas ı d ı r. D ış bank ile s ı vay ı n kollar ı n ı z ı  d ış  
pazarlara... yeni at ı l ı mlara. D ış bank yan ı n ı zda! 

S ıvay ı n kollar ı  
d ış  pazarlara... 

DIŞBANK 
YANINIZDA! 

DIŞBANK 
BANKACILIKTA YEN İ  B İ R ENERJ İ  

Genel Müdürlük: 
Y ı ld ı z Posta Cad. 54 80280 Gayrettepe- İ stanbul • Telefon: 172 42 80 (20 Hat) • Telex: 27992 tdtb tr-27991 d ı sp tr 
• Teletext: (18) 38007 d ı so tr • Telefax: 172 52 78-79 • P.K. 131 80692 Be ş iktaş - İ stanbul 
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CEVHER GRUBU 
FİAT 124-131 den sonra 

ş imdide RENAULT 9 otomobilleri iç ııı  
TÜRKIYE' de ilk özel ala şı mlı  alüminyüm döküil ı  

oto jantların ı  üreterek 
satışı na baş lamış tır. 

1986 y ı lında Fiat 124-131 otomobillerinin 

orijinal jantlar ından 100.000 adet üretilerek 
satışı  gerçekleş miş tir. 

Sipariş lerin asgari 

5 tak ı m=25 adet 

olmas ı  halinde 

toptan satış  fiyatı  
uygulan ı r. 

Renault-12 ve 
Ford-Taunus 
otomobillerine 
ait 

Cevher 
jantlan 
bir süre sonra 

piyasaya 

verilecektir. 

TS EK 

GARANTI 
BELGEL İ D İ R 

5 sene süre ile GARANT İ L İ  

CEVHERJANT 
« KALITELI-EKONOMIK» 

Türkiye Genel Distribütörü: CEVHER MOTOR T İCARETA. Ş . 
1379 Sok No 59/B Güven iş hani İZMİR 
Tel: (511 25 11 51 - 52 Telex: 53 078 cese tr 
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