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Ozet

Iktisadi kriz donemlerinde anaakim iktisatta sorgulamalar ve yeni paradigma arayislar: hizlan-
maktadir. Bu caligmada iktisatta denge kavraminin krizleri aciklamadaki sorunlar: 6ne gikartilmak-
tadir

Iktisatta 6nemli tartismalardan bir tanesi, 2008 Krizinin éngériilememesi iizerinedir. Bu ca-
ligmada 6ngorii sorununun temelinde denge anlayiginin yattigl iddia edilmektedir. Denge yerine
evrimci yaklagimla, denge digiligin daha yardimer olacagi savunulmaktadir.

Bu cercevede iktisatta denge yaklagiminin temelleri iktisadi diiglince tarihinde arandiktan sonra,
paranimn icselligi ve finansal krizler literatiirii kisaca gozden gecirilmektedir. Tlging bir noktada nega-
tif faiz orani literatiiriine deginilmesidir. Son olarak kompiiter bilimindeki geligmeler cergevesinde
iktisatta yeni yaklagimlar incelenmektedir.

Anahtar Kelime: Denge, Evrim, Iktisadi Diisiince, Simiilasyon
JEL Kodlari: B2,B4,B5 E1,E5.

1 Giris

Tktisadi kriz dénemlerinde anaakim iktisatta sorgulamalar ve yeni paradigma arayislar: hizlanmaktadar.
Bu ¢aligmada iktisatta denge kavraminin krizleri agiklamadaki sorunlari 6ne ¢ikartilmaktadir.

Tktisatta denge ve evrim kavramlarinim, ozellikle fizik ve biyoloji temelli bir gecmisi vardir. Fizikte
son yizyildaki geligmeler, biyolojide éne ¢ikan evrim kavramini da icermektedir. Evrimi kalkig noktasi
olarak alan makroiktisat, krizleri daha iyi aciklayabilir ve ¢bzlim énerilerinde bulunabilir mi? Bu konuda
kompiiter bilimindeki olaganiistii geligmeler, kismen iyimser olmamiza yardimec: olmaktadir.

Makalede ilk 6nce denge-evrim ikilemine deginilmektedir. Daha sonra para-finans temelli istik-
rarsizlik konusu ele alinmaktadir. Son boliimde evrim temelinde makroiktisatta geligmeler, kompiiter
biliminin katkis1 cercevesinde kisaca 6zetlenmektedir.

2 Iktisatta Denge ve Evrim

Iktisatta cok sik kullamilan kavramlardan biri, belki de ilki, ‘denge’dir. Bugiinlerde kavram, dengenin
istikrari-istikrarsizligi, dengesizlik ve 6zellikle oyun teorisindeki geligmelerin de etkisiyle coklu denge
lizerine yonelmigtir.

Tktisatta denge kavraminm kullanilmasinda siiphesiz klasik fizik temeldir. Klasik ve neoklasik iktisa-
din ortaya gikig ve gelisiminde klasik fizik, ona dykiinme cok énemlidir; ! fizigin yasalar gibi iktisadin

*E-mail: eren@Qyildiz.edu.tr, Prof. Dr.
!Bu ashinda 18 ve 19.yy.n genel bir bakis aqisidir. Ornegin, Kapital’i Darwin’e atfedecek kadar ondan etkilenen
Marx’da da "bilimsellik" ve "determinizm" temeldir.
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da evrensel yasalar1 vardir. Kurumsal, kiiltiirel, tarihsel 6zelliklerden bagimsiz olarak tam rekabetgi
piyasa dengeyi saglayacaktir

Bu bakig agisina gore iktisadi krizlerin ortaya ¢ikmamasi, ¢iksa da gegici bir durum olarak goriilmesi
gerekir.

Siire¢ icinde kisa, orta ve uzun dénem ayrimi yapilarak, orta ve uzun dénemde gelir (V') ve igsiz-
ligin (U) dogal-yapisal degerleri oldugu, kisa dénemde bundan asagi veya yukar1 yonde sapilabilecegi
diisiincesi yayginlagti. (Trend deger ve bundan sapma; ekonomik genigleme ve daralma)

Fakat bu analizlerin higbiri, 1929 veya 2008 gibi krizlerinde yogun miidahale ve diizenlemeler ol-
masaydi da trend degerine doniilecegi goriisiinii desteklememektedir.

Tablo 1: Banka Kurtarmamin Maliyeti (Mishkin, Matthews, ve Giuliodori, 2013, s.248)

Tarih

Ulke 1980-2009 GSYH’nin  Yiiz-

desi Olarak Mali-

yet
Endonezya 1997-2001 a7
Arjantin 1980-2 55
Tayland 1997-2000 44
Sili 1981-5 43
Tiirkiye 2000-1 32
Giiney Kore 1997-8 31
Israil 1977 30
Ekvador 1998-2002 22
Meksika 1994-6 19
Cin 1998 18
Malezya 1997-9 16
Filipinler 1997-2001 13
Brezilya 1994-8 13
Finlandiya 1991-5 13
Arjantin 2001-3 10
Urdiin 1989-91 10
Macaristan 1991-5 10
Cek Cumbhuriyeti  1996-2000 7
Isvec 1991-5 4
ABD 1988 4
Norveg 1991-3 3
Izlanda 2007-9 13
Irlanda 2007-9 8
Liiksemburg 2007-9 8
Hollanda 2007-9 7
Belcika 2007-9 5
Ingiltere 2007-9 9
ABD 2007-9 4
Almanya 2007-9 1

Reinhart ve Rogoff (2011) ’ta gosterildigi {izere, piyasa ekonomilerinde siirekli, ¢ogu finansal agir-
likli olan krizler yasanmaktadir. ABD’de 19. ve 20.yy.da 1819, 1837, 1857, 1873, 1884, 1893, 1937,
1930-33 yillarinda -basgka bir deyisle ortalama 20 yilda bir- bankacilik sisteminden kaynaklanan krizler
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yaganmigtir. Ancak yogun diizenlemeler ve mevduat giivencesi sonrasinda bu krizlerin sikhigi azalmigtir
(Mishkin, Matthews, ve Giuliodori, 2013, s.233) . Bir anlamda, iktisadi diisiince tarihgilerinin siirekli
deja vu yasadigr sdylenebilir

Gercek olan; piyasa ekonomisinin icsel olarak kriz iirettigi ve dogasi icabi istikrarsiz oldugu, kriz-
lerden c¢ikmak i¢in de yogun miidahale, kurtarma ve diizenlemelerin yapildigidir. Bir anlamda Minsky
(2008)’nin kitabinin baghgimda da ifade ettigi gibi, ‘Istikrarsiz ekonominin istikrari’séz konusudur. Is-
tikrarsizlik, genellikle yiiksek maliyetlerle azaltilmakta, sonra mevcut veya yeni kurumsal geligmelerle
tekrar ortaya ¢ikmaktadir; ekonominin dogasi istikrarsizliktir.

Piyasa ekonomisinin gercegi evrim, degisme, siireksizlik, ani donmalar (ani durum degisiklikleri,
ani kesikler), dogrusal olmama, kendiliginden diizen, kendi kendine organize olma, birbirini etkileme
ve adaptasyondur. Bu baglamda denge, dengesizlik ve ¢oklu denge kavramlar: yerine (Flanders, 2015)
‘denge digt’(out of equilibrium) kavramini kullanmak daha dogru olabilir. Clinkii dengesizlikten soz ede-
bilmek i¢in dengenin ne oldugunu bilmek gereklidir. Ayni gekilde, ‘dengenin olmamasi’(non-equilibrium,)
kavrami da 6nerilmektedir (Henry, 2010; Davanzati ve Pacella, 2014).

Bu gercegi ilk fark edenlerin baginda T'. Veblen gelmektedir. Veblen, Darwin’den esinlenerek evrimeci
iktisat kavramini ilk kullanan kigidir. Evrimci yaklagim yaninda, 1904 ve 1905 yilinda yayimlanan kitap
ve makalesinde de, kredi geniglemesini ve bu siire¢ i¢inde varlik fiyatlarindaki geligmeleri, ekonomik
genigleme, daralma ve ekonominin yeniden yapilanmasi siirecini anlatmigtir.

1929 krizini 6ngoren az sayida kigiden biri olan Veblen’in analizi evrimcidir ve piyasa ekonomisinin
dogasinin da bu sekilde oldugu ifade etmektedir.

Bugiin bagta H.Minsky olmak tizere, H.Simons ve (1930 sonrasi) 1. Fisher’in kriz analizlerinin de
Veblen’in analizine benzedigine ve kurumsalci yonlerinin énemine dikkat ¢ekilmektedir. Marx, Veblen,
Keynes, Minsky, Simons ve Fisher’in (buna Avusturya Okulu da eklenebilir) kriz teorilerinin ortak
noktasi, krizlerin piyasa ekonomisinin dogal durumu oldugudur. Farklar ayrintilarda ve ¢oziim Onerile-
rindedir.

Anaakim cergevesinde bakildiginda aslinda evrimci yaklagimin kalkig noktasi olarak iki kigiden
ozellikle soz etmek gerekir; C. Menger ve A. Marshall. Menger’in ¢aligmalar: Jevons ve Walras’dan farkl
olarak klasik fizik temelli degildir ve evrim fikri 6nemlidir. Menger ¢izgisinde 6zellikle J.Schumpeter ve
F.A. Hayek, evrimci iktisat literatiiriinde sayilan ikinci kugak iktisatgilardandir. Daha sonra deginilecegi
iizere Avusturya okulunda piyasa ekonomisinde dalgalanmalar (kriz!) dogal bir durumdur.

Bu noktada A. Marshall i¢in bir parantez agmak gereklidir. Marshall'in ders kitaplarina yansiyan
tarafi ile kendi somut gériigleri oldukga farklidir. Marshall, Alman Tarih¢i okuluna ve H. Spencer’e
yakindir; evrim fikri temeldir. Fakat takipcilerinin yaptigi iktisat denge iktisadidir.

Marshall, Iktisadin Prensipleri kitabiin énsoziinde sunlar1 séylemektedir (Marshall, 1890), (Hodg-
son, 1993, s.406): "Iktisatcilarin Mekkesi iktisadi dinamikten ¢ok iktisadi biyolojidir. Ancak biyologik
kavramlar mekanik kavramlarindan daha komplekstir; Esaslar (Foundations) iizerine yazilacak olan bir
kitap, mekanik analojilere gérece daha fazla yer vermek durumundadir. Ayrica akillara statik bir ana-
loji getiren "denge" kavrams da sik sik kullanilar. Bu vakia, bu ciltte modern ¢ada ait normal yasam
kosullarina verilen énemin baskwn bir agirliga sahip olmasi gercegiyle birlestiginde, kitabin temelindek:
diistincenin "dinamik"ten ziyade "statik" oldugu fikrini wyandirabilir. Fakat kitap bastan sona hareketi
yaratan gticler izerinedir: Ve dayanak noktasy statikten ziyade dinamiktir."

Yine bir bagka sayfada Marshall (1890, s.772); Hodgson (1993, s.407) sunlar1 yazmaktadir: " Iktisat
da biyologi gibi, i¢sel dogasi ve olusumu yaninda digsal bicimi de siirekli degisen madde ile ilgilenmek-
tedir; bu nedenle iktisat, genis anlamda biyolojinin bir dalider."

Marshall’in bagka calismalarinda da benzer ifadeler bulmak miimkiindiir.

Bu ¢aligmanin konusu olmamakla birlikte, 20. ve 21.yy fizigi de biyoloji gibi evrim temellidir veya
evrim ¢ok onemlidir (Eren, 2016¢). Aslinda entropi kavrami baglangi¢ olmak {izere, diizensizlik fizikte
cok Snemli bir kavramdir. Bir anlamda Marshall'in iktisat konusundaki diigiincelerine kargilik gelen
gelismeler olmustur.
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Biraz farkli olmakla birlikte benzer bir durum neoklasik iktisat ve neo-Keynesci iktisadin geligi-
minde ¢ok dnemli bir yeri olan J.Hicks icin de gecerlidir. Hicks, 1930°lu yillardan itibaren reel diinyada
dengesizlik oldugunu belirtmistir. Yagaminin son dénem yapitlarindan biri olan Causality in Econo-
mics’ te de (1979) su noktalar dikkati gekmektedir: (Eren, 1992, .195-197). a) Ekonometriye az giiven
duymaktadir. Antiampiristtir. b) Iktisat kuramlar: zamana baghdir. Kuramlar ve iktisat tarih icinde-
dir. Zaman boyutunu agamaz. c) Iktisat bilim degil disiplindir. d) Iktisatta giiclii 6ndeyi olanaksizdr.
Zaman boyutu nedeniyle ceteris asla paribus degildir®. e) Tktisatta nedensellik vardir. f) Tarihsel za-
man ¢nemlidir. g) Yanhglamaci degildir; iktisat kuraminda yanhglama hatal olugtan degil gergeklerin
degismesindendir. h) Varsayimlarin gercekliligi énemlidir. Biitiin bu ozellikleriyle iktisat bilimden ¢ok
sanat ve felsefeye benzemektedir.

Ayrica Hicks, statik nedenselligin (zamanin olmadigi durumun) ancak fiziksel kuramlar i¢in gecerli
olabilecegini, iktisatta gecerli olmadigina isaret etmektedir. Statik nedensellik ve denge arasinda yakin
iligki vardir. Statik nedensellikte gecmis ve gelecek aymdir. Tktisatta ise tarihsel zaman icinde nede-
nin etkiden 6nce geldigi, zincirsel nedensellik gegerlidir. Hicks, ayrica olasilik hesaplar konusunda da
kugkuludur.

Ozetle, Marshall ve Hicks gibi anaakim iktisadin cok ¢nemli iki temsilcisinden hareketle sunu soy-
leyebiliriz: Iktisatta denge analizinin temel olmasi, iktisadi krizleri anlamamiz giiclestirmektedir. Hal-
buki somut ekonomide siirekli degigim vardir. Degisim ve istikrarsizhga (ayni zamanda dengesizlik ve
coklu denge) denge yerine, evrim temelinde yaklagmak gerekir. Sorun istikrarsiz ekonomide istikrar
saglamaktir.

Bu caligmanin son béliimiinde; evrim temelinde degigim, tarihsel zaman, siireksizlik, kesiklik, ani
donma, kendi kendine organize olma, adaptasyon, heterojen ajanlar, sinirhi rasyonellik, dengesizlik,
coklu denge gibi dzellikler iceren makro iktisadi modellerin olanakli olup olmadig konusu fazla ayrintiya
girmeden tartigilacaktir.

Bu noktada, ilerlemeden bir konuya isaret etmek gerekmektedir. Tktisatcilarm cok hosuna gitmese
de iktisadin ortaya cikisi ve geligsiminde fizik ve biyoloji ¢ok 6nemlidir. Fizik, matematik ve miihen-
dislik egitimi almig iktisatcilar iktisatta ¢ok énemli figiirlerdir. Ornegin Nobel Tktisat Odiilii alanlarin
6zgecmisleri incelendiginde bu hemen goriilebilir. Ayni gekilde Jevons, Walras, Pareto, Marshall, Fis-
her, Leontief, Samulelson ve Phillips gibi ¢ok sayida 6rnek verebiliriz. Biraz degisik ve ilging bir érnek
H. Simon’dir. Yapay sinir aglari, kompleksite, algoritma iktisadi, sinirli rasyonellik, maksimizasyon
yerine yetinmecilik gibi konularda iktisada ¢ok dnemli katkilarda bulunan ve Nobel iktisat ¢diilii alan
H. Simon, iktisat ve matematik kdkenli olmasina ragmen iktisat boliimlerinde caligmamigtir. Belki de
katkilarimin temeli de farkli bir deneyim yagamasidir!

Bugiinkii kurulan modellerde algoritma iktisadi ve kompiiter biliminde geligmeler ¢ok énemlidir. Bu
geligmelere biitiiniiyle hakim olan iktisatcilarin hemen hepsi miihendislik (6zellikle kompiiter bilimi)
kokenlidir. Neredeyse, C++, Java, Python program dilleri, bunlardan geligtirilen simiilasyon kiitiip-
haneleri Mason, RePast, JAS-mine ve Mathematica, Matlab, Mathcad ve ACE temelli Netlogo gibi
ozel programlar: bilmeden ve hakim olmadan iktisatla ugragsmak miimkiin degildir! Kisacasi, kompiiter
bilimi ve simiilasyon (benzetim) tekniklerine hakim olmadan evrimci makro veya denge-temelli makro
iktisat (Bunun en gelismisi DSGD modelleridir) yapmak miimkiin gézitkmemektedir.

Calismada evrimci bakig acisindan sadece? paranin icselligi ele alinacak, daha sonra evrimci (makro)

?Bu duruma bir 6rnek toplam talep (AD) egrisi ile ilgilidir. 2008 krizi sonrasinda bir¢ok iilkede AD pozitif egimlidir.
P ve Y arasinda aym yonde iligki vardir. Gelecek beklentilerinin olumsuz olmasi durumunda (resesyon) P diiserken
toplam talep de (AD) diigmektedir. Ashnda ekonomik genigleme doneminde de benzer bir sonug ortaya ¢ikabilmektedir.
Ozellikle varlik piyasalarinda pozitif egimli talep egrisi genel bir durumdur.

30Otomatik piyasalar, isletme yonetimi, dogal ve insani sistemler, iktisat politikasi, elektrik piyasasi, kurumlarin evrimi
ve sosyal normlar, finansal iktisat, endiistriyel organizasyon, emek piyasalari, 6grenme ve fikrin (aklin) olugumu, makro
iktisat, piyasa tasarimi, ag(sebeke) olusumu ve evrimi, organizasyonlar, patika bagimliligi, politik iktisat, teknolojik
degisme ve iktisadi geligme vb. bir¢ok alanda evrim ve kompiitasyon temelli ¢galigmalar yapilmaktadir.
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iktisatta dikkat ceken belli bagh noktalara deginilecektir.

3 Ekonominin Dogasi ve Para

Bu béliimde ¢ok fazla ayrintiya girmeden ekonomik dalgalanmalarin parasal-finansal yonii iizerinde
durulacaktir Para ve ekonomik faaliyet iligkisi kabaca iki ayrimda incelemek miimkiindiir;

a) Miktar kurami gelenegi, b) Paranin igselligi gelenegidir.

Miktar kurami gelenegini; paranin digsal olarak belirlemesi, yansiz olmasi (nispi fiyatlarin degigme-
mesi) M — P nedenselligi ¢ercevesinde ele alabiliriz.

Gelenegi daha eskilere gotiirmek (Nicolaus Copernicus, 1517) miimkiin olmakla birlikte David Hume
ile baglatabiliriz. A. Smith ve D. Ricardo’da miktar kuram yanhdirlar. 1840’larda ortaya c¢ikan nakit
okulunu da bu gelenek i¢inde degerlendirebiliriz. I. Fisher ve A. Marshall, miktar kuraminin iki versi-
yonunu geligtirmiglerdir. Keynes de ilke olarak miktar kurami i¢cinde degerlendirilebilir.

Keynes’de kisa dénemde para yanlidir. Uzun dénem igin net bir gey sdylememigtir. Neoklasik sen-
tezde de (IS — LM analizi) para digsaldir ve kisa donemde yanhdur.

Yakin doneme gelirsek, M. Frieman’da para digsaldir; kisa dénemde (adaptif beklentiler nedeniyle)
yanli olabilir, ama orta dénemde yansizdir.

Yeni klasik iktisatta para digsal ve siirpriz (sok) durumlar: diginda para kisa dénemde de yansizdir
(Lucas arz fonksiyonu).

Yeni Keynesci iktisatta para digsal; fiyat ve iicret yapigkanliklari nedeniyle kisa déonemde yanli,
ancak orta dénemde yansizdir.

Miktar kurami geleneginin temeli daha ¢ok Anglosakson diigiincesidir. Bu gelenekte klasik dikotomi
(parasal-reel kesim ayrimi) degigik versiyonlarda devam etmektedir. Ayrica para arzinin digsal olmasi,
giiniimiizde para miktarinin merkez bankasi tarafindan belirlendigi anlamina gelmektedir. Parasal-reel
kesim ayrimindan dolayi, parasal ve reel kesimin i¢ ige oldugu baz kavramlar: agiklamak zor olmaktadir.
Buna 6rnek olarak negatif faiz orani verilebilir 4.

*Iktisatta sorunlu alanlardan bir tanesi faiz oram konusudur. Klasik ve Neo Klasik iktisatta baglangicta klasik dikotemi
iizerine kurulmugtur. Parasal ve reel kesim birlikte ve birbirinden ayridirlar. Neo klasik iktisatta faiz oram agiklamasi
mikro iktisat kaynakhdir ve fiziksel terimlerle ifade edilir.

Gergek diinyada ise tipki reel faiz oraminin zaman zaman negatif degerler aliyor olmas: gibi, nominal faiz oram da
negatif deger alabilir.

r = 1 — w olduguna gore, i« = %0 olsa bile, deflasyonist bir ortamda, yani enflasyon (7) negatif ise (Japonya ve
1929’larda oldugu gibi) reel faiz (1) pozitiftir. Ornegin 1929’da ABD’de nominal faizler sifira yakin oldugu halde, reel faiz
%6 civarinda, ¢ok yiiksek bir diizeydedir. i = %0 ve 7 pozitifse bu kez r negatif olur. 2008 sonrasi ABD’nin durumudur
ve bu durum ABD’nin resesyona ve deflasyona girmemesine 6nemli katkida bulunmugtur.

Peki nominal faiz (7) negatif olabilir mi? Bu, ekonominin resesyona ve deflasyona girmemesine katkida bulunabilir
mi? Aslinda bu bir efektif talep sorunudur. Nominal faizin (¢) negatif olmasina ragmen talep artmayabilir ve deflasyon
hizlanabilir.

Gergekte iktisatta negatif faiz oram eskiden beri giindem de olmusgtur. SJu alintidan da goriilecegi iizere, bu konuda
Tiirkge yazinda (Neumark, 1948, s.466) eserinde ¢ok 6nemli bilgiler yer almaktadir: " Filhakika, Marshall, Taussig ve
Schafer gibi bazi iktisatgilar tarafindan hakly bir sekilde ileri strildigi vechile, bazen, bir ‘menfi faiz’bile mevzubahistir.
n

Neumark, metnin dipnotunda daha ayrintili bilgiler vermektedir: " Baz: hallerde, tasarruf sahipleri, paralarini kendi
ellerinde bulundurmaktansa, bunlar baskalarina (mesela bankalara) vererek onlar vasitasiyle hifzetmeyi daha kolay wve
emin goriurler ve hatta bunun i¢in bir de ‘muhafaza resmi’édemege hazir bulunurlar, ki buna ‘menfi faiz’ads verilmigtir.
Bu miinasebetle, sozi gecen ‘menfi faiz’e, realitede su halde de, yani bir memleket parasinin kiymetinin digsirilecegi kor-
kusu bas gosterince, kapitalistlerin o memleketteki sermayelerini, parasina karsr emniyet hissettikleri diger bir memlekete
nakletmelert halinde, rastlandiginit soyleyelim. Esasen tasarrufun zwmni fokat esasl sartlarindan biri de, para vahidi-
nin ‘dahili kiymet’inin (reel ehemmiyetinin) - realitede daha ziyade aksi varit olmakla beraber - degismeyeceginin farz
edilmesidir." (Neumark, 1948, s.466)

Neumark’inda belirttigi gibi Marshall (1890, s.192-193)’da negatif faiz orammnin olabilecegi belirtilmekte ve kaynak
olarak da [Herbert] Foxwell (1886) verilmektedir. Dolayisiyla negatif faiz oran1 kavraminin 1886’da iktisat literatiiriine
girdigini sdyleyebiliriz.
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Kisaca miktar kurami geleneginde para miktarinda artig veya azalig toplam talebi (AD) etkilemek-
tedir.

Anaakim iktisat geleneginde reel konjonktiir dalgalari ve Yeni neoklasik sentez ayri bir ¢izgiyi temsil
etmektedir. Bu 6nemli degisiklige biraz sonra deginilecektir.

Daha ¢ok heterodoks iktisatcilar tarafindan 6ne gikartilan ikinci yaklagim, paranin igselligi iizerine-
dir. Paranin igselliginde 6ne ¢gikan unsur, banka parasi veya ayni anlama gelmek {izere kredi parasidir.

2008 krizi sonrasinda, finansal kriz analizinde daha fazla 6ne ¢itkmaya baglamigtir. Bu yaklagimda
ayrintida iki farkl bakig vardir:

a. M — P (veY),
b. Y (ve P) — M.

Her iki yaklagimda da para yanhdir.

Yaklagimi 1840’larda ortaya c¢ikan Bankacilik Okulu ile baglatabiliriz. T. Tooke’de para i¢seldir ve
P — M’dir.

Marx’da da para icseldir. Ozellikle, M — C(mal) — M? analizde M # M® olmaktadir. Bunu
paramin para yaratmasi, yani paramn i¢selligi olarak kabul edebiliriz (Brunhoff ve Foley, 2006; Moseley,
2004).

Veblen (1904, 1905) kredi geniglemesi ve varlik fiyatlarindaki degigmeleri ayrintih olarak analiz et-
mektedir. Minsky’nin analizi Veblen’e ¢ok benzemektedir. Veblen’de krizinin ortaya c¢ikigi, kriz ortami
ve kriz sonrasi ekonominin yapilanmasi ayrintili olarak ele alinmaktadir. Bu siire¢ birbirini tekrarla-
van dogal bir durum olarak evrimci olarak analiz edilmektedir. Siire¢ kredi geniglemesi ile baglar ve
dolayisiyla para icseldir.

Wicksell’de analiz iki ¢ercevede yapilmaktadir:

a) Dogal faiz orani (r,) veri iken, piyasa (banka) faiz oraninin (r) onun altinda, iistiinde ve egit
oldugu durum.

e r <1, ekonomik genisleme ve enflasyon,
e 7 > r, durgunluk ve deflasyon ile sonu¢lanmaktadir.

e r =1, durumu ise istikrarn ifade etmektedir

"Bu nedenle, depolanmag servetten ¢ok az faydalanilabildigi; bir¢ok insanin kendi gelecekleri igin hazirlik yapmak iste-
dikleri; ancak bu mallary gimdi 6diing almak isteyenlerin, gelecekte geri verme konusunda ¢ok azimin gilivence sunabildigi
bazr durumlar distunebiliriz. Bu tir durumlarda erteleme veya yararlanmak igin bekleme, bir 6dil getirecegi yerde, cezayla
karsilagan bir eylem olur: birisi bir bagkasina gézkulak olmasi i¢in bazi imkdnlarini verdiginde, oding verdiginden daha
fazlasiny degil, ancak daha azini kesin olarak alabilmeyi bekleyebilir: faiz orani negatif olur."

Marshall’dan sonra Fisher (1930, s.29) ’ de negatif faiz oranin miimkiin oldugunu belirtmektedir: " Cilek mevsiminde,
ayni adam, o zaman i¢in fazla olan ki kutu drintdni, gelecek kis yalnizca bir kutu drin alma hakke ile, kendi istegiyle
degistirebilir. Yani zaman tercihi her zaman gelecekteki mallar yerine simdikini tercih etmek bigiminde olmaz; bazi kogullar
altinda tersi de olabilir. Sabirsizlik da negatif olabilir ve bazen dyledir de!"

Negatif faiz oraninda 6nemli bir tartisma konusu, Silvio Gesell’in orijinali 1916 yilinda Almanca; Ingilizcesi ise 1958
yilinda yayimlanan The Naturel Economic Order kitabinda ileri siiriilen bir vergi gibi diigiiniilen negatif faiz oram
Onerisidir.

Gesell’in Omnerisi ve eksi faiz 6nerisi, 1930’lu yillarin depresyon kosullarinda oldukca tartisildigy goriilmektedir.

I. Fisher,1933 yilinda yayimlanan Stamp Secrip adli ¢aligmasinda, farkli acidan bakmakla birlikte Gesell’in Onerisine
olumlu yaklagmigtir.

Keynes, Genel Teori’ de Gesell'in 6nerisini Boliim 23’te uzun uzun tartigmig, ancak olumlu yaklagsmamistir (Keynes,
1936, s.216-217)

H. Simons’da, Gesell’e dogrudan atif olmamakla birlikte énerdigi bankacilik reformunda mevduat ve yatirim bankaciliga
ayrim yaparak, mevduat bankalarimin 6diing verme 6zelliginin kaldirilmasimi savunmaktadir. Buna karsihk mevduat
tutma kargihiginda iglem ticretinin alinmasi teklif edilmektedir. Bu da negatif faiz oran1 demektir.
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r # rp durumu bankacilik faaliyetinin dogal igleyisidir. Para igseldir ve bunun icin aktif para
politikas1 énerilmektedir.

b) Dogal faiz oraniin (r,) degismesi. Bu durum, ekonominin arz yoniiyle ilgilidir. Dogal faiz orani,
sermayenin marjinal {iriiniidiir. Diger degigkenler veri iken sermaye miktarindaki artig, sermayenin
marjinal tUriiniinii (M Py) azaltir, teknolojik gelismeler M Pyy1, dolayisiyla dogal faiz oranim arttirir.

Bu ¢aligma agisindan dnemli olan ilk analizdir. Para igsel olmak {izere M — P iligkisi gegerlidir.

Avusturya Okulu iktisatcilart Mises ve Hayek’te de Wicksell’e benzer bir analiz vardir; ekonomik
dalgalanmanin nedeni piyasa faizinin dogal faiz oramindan farkh olmasidir (r # r,). Bu durumun
kaynag ise kredi (parast) miktarindaki artigtir. Bu bankacilik faaliyetlerinin dogal sonucudur. Sonraki
calismalarda merkez bankasinin kisa dénem faiz oramimin, piyasa faiz oraninin altina digiirmesi ve
bunun yarattigr kredi geniglemesi siirecinin ve ekonomik geniglemenin alti ¢izilmektedir. Avusturya
okulunun ifadesiyle bu dolambacl iiretiminin artmasidir. Kredi miktarindaki artig siireci, ilk 6nce
nispi fiyatlart (paranin yanhligi) ve nihai olarak da farklh oranlarda P’yi arttirmaktadir. Avusturya
okulunda heterojen iktisadi ajanlar sistematik hata yapmaktadirlar®, Avusturya Okulunun énerisi %100
karsilik sistemiyle, mevduat bankaciliginin para yaratmasinin 6nlenmesi ve altin standard: sistemine
geri doniigtiir (Eren, 2015, 2014, 2016a)

Avusturya Okulunda da ekonomik dalgalanma dogal siirecin sonucudur. Bu arada Bu arada Ha-
yek’in kendiliginden diizen kavramiyla genellikle evrimeci iktisat igcinde degerlendirildigini de belirtmek
gerekir.

Almanya’nin ikinci diinya savas: sonrasi ekonomik yapilanmasinin temeli olan sosyal piyasa ekono-
misi diigiincesinde de paranin igsel oldugu; ekonomik dalgalanmalarin kapitalizmin dogal bir parcasi
oldugu i¢in de, gerektiginde ekonomiye (piyasayla uyumlu, liberal miidahalelerle) miidahale edilmesi ge-
rektigi diigiincesi vardir. Ornegin bu yaklagimin énemli ismi W. Répke’nin iktisadi diisiincesi Avusturya
Okulu temellidir ve paranin igsel oldugunu ilgili biitiin ¢aligmalarinda belirtilmektedir. Bu gergevede
Répke, Avusturya okulundan farkli olarak kurallar: koyan bir merkez bankasini ve gerektiginde ekono-
miye nispi fiyatlar: bozmayacak bicimde miidahaleyi savunmaktadir. Ayrica Ropke’de altin standardina
doniis 6nerilmektedir (Eren, 2016b).

Bu noktada dikkat gekilmesi gereken bir iktisatci Henry Simons’dir. H. Simons, eski kugak Chicago
Okulu iktisat¢isidir ve H. Minsky’nin, Schumpeter ve O. Lange ile birlikte kendisini en fazla etkileyen
iktisatgr olarak adim saydig kisilerden biri ve hocasidir. Simons’da da para igseldir ve kredi parasi
cercevesinde analiz yapilmaktadir. Simons, Avusturya okuluna benzer bicimde, %100 karsilik sistemini
onermektedir. Simons’da ayrica piyasa ekonomisine getirilmesi gereken diizenlemeler, gelir dagiliminda
adaletin énemine dair yaklagim da séz konusudur. Analizi bir¢ok acidan sosyal piyasa ekonomisi goriigii
iginde degerlendirilebilir.

1930 sonrast I. Fisher ise farkli bir ¢izgidedir. 1930’dan sonra kredi geniglemesi (bor¢ deflasyonu)
analizi yapmig ve Minsky'nin analizinin temellerini olugturmusgtur. Ayrica denge kavrami konusunda
kugkularini belirtmistir. Ekonomiyi okyanusa benzetmis ve okyanusta siirekli dalgalanma olduguna,
bazen de kasirgalar ciktigina dikkat ¢ekmistir. Denge ise durgun bir sudur ve boyle bir durum okyanusta
yoktur! 1935 yilinda %100 kargilik sistemini 6nermigtir. Ayrica 1930 konjonktiirli geregi negatif faiz
orani uygulanmasina sempati ile bakmigtir.

Fisher-Simouns ¢izgisi Paul H. Douglas, Irving Fisher, Frank D. Graham, Earl J. Hamilton, Wilford
I. King, and Charles R. Whittlesey tarafindan 1939 yilinda hazirlanan ve ‘Chicago Plani’olarak da
bilinen, ‘A Program for Monetary Reform’ planinin temelini olusturmustur. Planda %100 karsihik
sistemi 6nerilmektedir .

Simdiye kadarki analizler goriildiigii tizere ekonomik dalgalanmalarin parasal kaynagi, paranin igsel-
ligi, kredi genislemesi, bankacilik sektoriiniin para yaratmasi {izerinedir. Ve bunun igin ¢ogu liberal olan

®Minsky’ye olduk¢a yakin analiz yapilmaktadir.
61987 yilindaki bir calismasinda J. Tobin’in de benzer kaygilar tagidigi goriilmektedir. (Tobin, 1987)
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bu goriiglerde, para-finans konular1 analize girdiginde siki diizenlemeler dnerilmektedir! Para-reel kesim
ayrimi daha muglaktir. Biraz sonra ele alacagimiz Keynesci yaklagimda parasal {iretim fonksiyonu ve
efektif talebin alt1 6zellikle ¢izilmektedir. Keynesci analizde parasal ve finansal sektor icice olmadan
reel model kurmak "Prens olmadan Hamlet" oynamaya benzemektedir. (Gibson ve Setterfield, 2015b)

Keynes c¢izgisinde olaya yaklagildiginda durum biraz farkhidir. Keynes ¢izgisinde ¢ok 6nemli bir
kavram efektif taleptir. Keynes’de efektif talep kavrami dengesizlik analizine isaret etmekle birlikte,
bugiin daha ¢ok evrim gercevesinde ele almay1 kolaylastirmaktadir.

Keynes’de Genel Teori’de paranm digsal olmasi cercevesinde analiz yapilmakla birlikte, ‘Para Uze-
rine Deneme’ (1930) kitabinda para igseldir.

H. Minsky, dogas: geregi Keynes’de paranin ic¢sel olmasi gerektigini belirtmektedir.Minsky (2008,
5.61) "Oysaki Keynes kriz a¢iklamast veya teorisi teklif etmedi. Resmi tamamlamak igin bu boslugu
biz doldurmaluyz: Keynes’in teorisi konjonktirel genisleme’ | krizinin icsel olusumu ve bor¢ deflasyonu
olmaksizin eksiktir." ifadesinde belirttigi gibi, Keynes’in analizine paranin i¢selligini, bdylece yatirim-
larin nasil finanse edildiginin analizini eklemigtir. Buna gére, M = M1+ M2 olarak ifade edilen likidite
tercihindeki boslugu M = M1+ M2+ M3 — M4 = L1(Y') + L2(r, Py) + L3(F) — LA(N M) seklinde
doldurmustur. L1= Islem giidiisii, L2= Spekiilasyon giidiisii (r, faiz orani, Py, varlik fiyat1), L3= Thti-
yat giidiisii, F, finansal yikiimliliikledir. Ex ante yatinmlar arttiginda, ez ante F artar.), L4= Para
benzerlerini ifade etmektedir. Para benzerleri olarak tasarruf mevduati, tasarruf bonosu alinmaktadir.
Finansal yenilikler L4’ de karsihik bulmaktadir. L4, paranin i¢sellegmesinin kalkig noktasidir (Minsky,
2008, 8.73).

L4 siireci Py ve 7’ yi etkiler. r, bono, tahvil, ipotekli konut kredileri (morgage) vb. piyasalarla ig
icedir. Buradan yatirimlar ile iligki kurulmaktadir. Boylece Keynes’de ayrintili belirtilmeyen yatirim-
larin nasil finanse edildigi sorusuna yanit verilmektedir. Minsky finansal piyasalari, bor¢lanmay: ve
dolayisiyla paramn igselligini analize sokmaktadir. M’ deki artig (igsel olarak, AM) veya paranin do-
lagim hizindaki artig ile yatinmlarin bir kismi finanse edilmektedir. Béylece Minsky, Keynesci analize
finansal piyasalar:1 dahil ederek, piyasanin isleyisini igsellestirmigtir.

Bu cizgide 6ne cikan Post Keynesci Iktisattir (PKI). Burada Keynes yaninda M. Kalecki de énem-
lidir. Kalecki’de yatirim kari, gelir ve tasarrufu belirler, tersi gecerli degildir ve para icseldir.

Kaldor (1970) monetarist iktisadi elegtirmek i¢in yazilmig ve paranin igselligi incelenmigtir.

Robinson (1971), miktar kuraminin tersinden dogru oldugunu belirtmektedir. PY = MV denkle-
mine gore, Y ve M deki degigmeler ya M para arzini ya da V dolagim hizimi degigtirmektedir; para
icsel ve yanlidir.

3.1 H. Minsky’de Paranin igselligi

Minsky'nin finansal kriz aciklamasinin teorik kaynaklarindan ilki Keynes ve Kalecki bagta olmak tizere,
post-Keynesci iktisattir. Bunun yaninda I. Fisher, J. Schumpeter de ¢ok énemlidir. Keynes (efektif ta-
lep), Fisher (bor¢ deflasyonu) ve Schumpeter (‘finansal’yenilik) sentezi yapilmigtir. Bugiin bakildiginda
ogrencilik yillarinda kendisini ¢ok etkileyenlerin baginda (Schumpeter ve O. Lange diginda) saydig H.
Simons da ayrica dikkat gekicidir. Simons ve Schumpeter’de parasal goriigleri yaninda kapitalizmin
kurumlarmm analizi yapilmaktadir. Minsky nin kurumcu bakisinda Schumpeter® ve Simonsn etkisi
hissedilmektedir.

Minsky’de kurumcu, evrimci bakig acis1 temeldir. Kurumsal temelde iktisat degigtikce, buna uygun
olarak da iktisat politikasi da degigir (Papadimitri ve Wray, 1998)

Minsky’de evrim fikri, istikrarsizhik kavramiyla ¢ogu zaman i¢ icedir. Kapitalizm istikrarsizdir,
¢iinkii diin, bugiin ve yarin finansal ve birikim sistemidir (Minsky ve Kaufman, 2008, s.327);(Henry,

"Boom: balon olusumu
®Minsky’nin asistani oldugu A.H. Hansen yerine Schumpeter’le doktora ¢alismasi yapmasi, kurumcu iktisada olan
ilgisinden kaynaklaniyor olabilir.
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2010)

Minsky’de uzun dénem istikrarh denge yoktur. Ekonomik sistem kesin olarak dalgalidir (Flanders,
2015, s.88). Kriz donemlerinde bazi reformlar ile istikrarsizlik dinlenmeye konulur, ancak bir zaman
sonra tekrar devam eder (Minsky ve Kaufman, 2008, s.370);(Henry, 2010)

Bu ¢ahgmada Minsky (1982, 2008); Minsky ve Kaufman (2008); Keen (2001, 2010, 2013) ayrintil
olarak ele alinmayacaktir. Kisaca, Minsky’de giivenli finans; C' (nakit akim) > P, + I; (bor¢ servisi,
borcun ana parasitfaizinin donemsel (periyodik) 6demeleri), spekiilatif finans, P; + I; > C' > I; ve
Ponzi finans, I; > C, (Cari borcu 6demek i¢in varlik satig) siirecleri sé6z konusudur (Mulligan, 2013).
Ponzi finans siirecinde bir olumsuz durum Mingky anina déniigerek, finansal krizi ortaya ¢ikarmaktadir.

Krediyi alan genellikle girigimcidir. Yatirim igin temel kaynak para arzinin i¢sel olarak geniglemesiyle
saglanir. Bu tasarruf edenlerin var olan satin alma giiciinii azaltmaksizin, girigimcilere satin alma giicii
saglar. Boylece artan makroekonomik etkilere sahiptir (Keen, 2011).

Kredi temelli ekonomide toplam talebin (AD) ii¢ kaynag: vardir:

1. Mal ve hizmet satigindan elde edilen gelir, asil olarak tiiketimi finanse etmektedir.
2. Girigimcilerin borcunun artmasindan kaynaklanan talep, genellikle yatirimlar: finanse etmektedir.

3. Ponzi borcunun artmasindan dogan talep, temel olarak mevcut varliklarin satin alinmasini finanse
etmektedir.

Kredi ekonomisinde AD = Gelir+bor¢ta degismedir. Talep mal ve hizmetlerin ve mevcut aktifle-
rin satin alinmasindaki artigin birlikte geniglemesinde kendini gosterir. Bor¢ bundan dolay1 pozitif ve
negatif etkilere sahiptir. Yenilik ve yatirima kargilik gelen kismi ekonomik geniglemeyi saglarken, ayni
zamanda varlik balonlarina neden olmaktadir. Borcun biiyiik kisminin Ponzi finansa gittigi durumda
ise, sonugta ekonomik krizler ortaya ¢ikmaktadir (Keen, 2011).

Bu siiregte onemli olan kredi (borg) talebidir. Kredi talebi, kredi parasini, yani para miktarini
belirlemektedir. PY = MYV siireci s6z konudur. Dolayisiyla ekonomik dalgalanma ve kriz dogal bir
durumdur.

Bugiin, Minskyi analizini Keen (2010)’in yaptig1 gibi sistem dinamigi yontemini kullanarak, Vensim
veya benzeri bilgisayar programlar1 yoluyla veya Guilmi ve de Carvalho (2015) ’da goriildiigii iizere
ajan bazli hesaplamal iktisat(ACE) modelleri ile similagsyonunun yapmak kolaydir.

Genigleme /

Daralma

Konsolidasyon

Sekil 1: Veblen-Minsky Konjonktiir Dalgalar (Kapeller ve Schiitz, 2014, s.802)

Minsky’nin analizlerinin énemli bir yonii de, varhk piyasalarinin (6zellikle konut ve finansal piya-
salarinin) igleyiginin mal piyasalarindan farkini géstermesidir.

3.2 Efektif Talep, parasal iiretim fonksiyonu ve Paranin igselligi: P. Davidson

Bu béliimde Davidson (2002); Davidson. (2006) un goriisleri kisaca 6zetlenecektir.
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Daralma

ikt

Genisleme

Panik

Borg

Sekil 2: Veblen-Minsky Konjonktiir Dalgalar1 (Kapeller ve Schiitz, 2014, s.803)

P. Davidson’da paraya yaklagim H. Minsky’den biraz farklhidir. Davidson’un analizinde finansal
pivasalara fazla agirlik verilmemekte, efektif talep ve parasal Giretim fonksiyonuna dikkat ¢ekilmektedir.

Yerlegik iktisatta, Ekonomik genigleme (boom) ve krizler (slumps) yalnizca tesadiifi goklardir. Uzun
donemde duragan denge biiyiime patikast vardir.

Halbuki gercek hayatta iiretim, para, gelecek ve belirsizlik birbirinden ayrilamaz. Para bugiin ve
gelecek arasindaki iligkinin akimidir.

Gelecek belirsizdir, kontratlar ve para belirsizlige kars: giivencedir. Para ve iiretim teorisini birbi-
rinden ayri diigiinmek miimkiin degildir.

Bu iligkide 6nemli konu efektif taleptir.

Say’de

Dw = AD, Zw = AS (Her ikisi de iicret birimlerinde. Nominal degerler para-iicret orani tarafindan
deflate ediliyor.) den hareketle,

Dw = fq(N)

Zw = f,(N)

fa(N) = f=(N)

Keynes'de Dw = Dwy + Dws = fg(N) dir.
Dw; cari gelire bagh harcamalardir ve bundan dolayr N tarafindan belirlenir.

Dw; = f1(N)

Dws, cari gelire ve istihdama bagh degildir. Bundan dolayr AS’nin belirleyicilerinden farklidir.

Dwy # f(N)

Bu eksik istihdama yol acmaktadir.
Dws, planlanmig tasarrufa egit olan cari gelir ve istihdamla ilgili degildir.



Ercan Eren 11

Duwy = fo(N) — f1(N)

Dwsy, belirsizlik, hayvani giidiiler (animal sprits) tarafindan belirlenmektedir.
I harcamasi, AS (gelir) ile ve istihdamla ilgili degildir. Yani

Dwy # f(N)

Klasik teoride Dwy = 0 dir. Bu yiizden Dwy = f1(N) = f.(N) = Z dir.

Keynes’e gore,

Dwsy = 0 olsa bile temel psikolojik yasa ¢ercevesinde M PC' azaldigindan,

Dwy = f1(N) # f.(N) dir. Dolayisiyla esnek fiyatlar, tam istihdami garanti etmemektedir.
Kisaca, parasal iiretim teorisi, kisa ve uzun dénemde paranin yansizligini reddetmektedir.
Say yasasinin postiilalari;

1. Paranin yansizligi,
2. Genel (gross) ikame aksiyomu,

3. Ergodiklik aksiyomudur.

Her gey bagka gey ile ikame edilebilir; gelir veri iken nispi fiyatlar degigtiginde, daha ucuz olan mal
alinmaktadir. Bu varsayim, biitiin piyasa fiyatlarimin tam esnek oldugu, emek piyasasi dahil biitiin
pivasalarin agik oldugu anlamina gelmektedir. Yani igsizlik yoktur.

Ergodiklik aksiyomu, gelecegin gecmis ve bugiiniin verisinden hesaplanabilecegini varsaymaktadir.

Davidson, Keynes’in Say’in postiilalarini kabul etmedigine isaret etmektedir. Keynes’de biitiin likit
varliklarin iiretim esnekligi sifirdir. Bu para ve likit aktiflerin, 6zel sektérde emegin kullanimiyla {ire-
tilemeyecegi anlamina gelmektedir. Ayrica (iiretilemeyen) likit aktifler ve tiretilebilir mal ve hizmetler
arasindaki ikame esnekliginin sifir oldugunu ifade etmektedir. Likit aktif talebi arttiginda nispi fiyatlar
degismektedir. Para kullanilan girigim ekonomisinde kazanilan gelir iiriinlerden ziyade {iretilemeyen
finansal aktifler bigiminde tutulmaktadir. Likide tercihi, yarina kars1 giivence arayigidir.

Keynes’de islem motifi, ihtiyat ve spekiilasyon giidiisiiyle para talep edilmektedir. Islem giidiisii,
firma agisindan finans motifini de igermektedir. Finans giidiisii, paranin yansizligini gerektirmektedir.

Paranin kullaniminin deger saklama giidiisiine ve yatirim teorisine ‘hayvani gtidiler’ (animal sprits)
olarak bakmak gerekmektedir.

Ozet olarak, paranin icselligi ve ekonomik dalgalanmalarin dogal bir siire¢ oldugu yaklagimlarinin
ortak yonleri:

e Daha az soyuttur. Kurumsal faktorlere, hukuksal durumlara, piyasa yapilarina, ekonominin hangi
durumda olduguna (genigleme, daralma) dikkat gekilmektedir.

e Genellikle (hepsi degil) AD’ deki degismeler para miktarim belirlemektedir.

e Paranin igsel oldugunun kabulii, parasal kaynakli gok kavraminin sorgulanmasina neden olmakta-
dir. Onun yerine Minsky an’s gibi bir durumdan s6z etmek daha dogrudur, yani kesiklik, siireksiz-
lik, ani donmugluk kavrami daha dogrudur. Bu evrim, degigme kavrami icinde degerlendirilebilir.

e Para-finans kesiminin diizenlenmesi gereklidir. Bu konuda en radikal goriigler daha ¢ok, %100
kargilik sistemi ve altin standardi sistemine doniigii éneren, Avusturya Okulu kaynaklidir.

e Keynesci yaklagimlarda diizenleme yaninda miidahale fikri de 6ne ¢ikmaktadir.
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e Piyasa ekonomisi istikrarsizdir. Sorun istikrarsiz ekonominin istikrarin saglamaktir.

e Paranin icselligi ve piyasa ekonomisinde ekonomik dalgalanmalarin, onun 6tesinde krizlerin dogal
oldugu Isvec-Alman gelenegidir. Alman Tarihci okul ve Kurumsaler iktisat gelenegin baglica tem-
silcileridir. Bunun yaninda Marx, Stockholm Okulu (Wicksell, Mrydall), Kalecki ve Avusturya
Okulunu da bu gelenek i¢inde degerlendirmek gerekir (Toporowski, 2012)

4 Anaakim Iktisatta Geligmeler

Bugiiniin "anaakim" iktisadinda da, parasal-finansal analizde Isvec-Alman ekolii 6ne cikmaya basla-
migtir. Bu gelismeden kisaca sz etmekte fayda vardir.

1980°den sonra para talebinin istikrari ile ilgili ¢aligmalarda kiiresellesme, finansal yenlikler, paray:
tanimlanan giicliigii gibi nedenlerle para talebi fonksiyonunun istikrarsiz olduguna yonelik caligmalarda
biiyiik artig vardir.

Miktar kurami geleneginden ¢ok énemli bir kopusg reel konjonktiir dalgalar1 (RKD) yaklagimidar.
RKD yaklagiminda arz yonlii (6zellikle teknoloji) soklar: trend degerleri etkiler ve yeni bir trend degeri
olugur. Yani cari dejer= trend degeridir. Dolayisiyla Y ve U her zaman trend degerindedir.

Bu caligma acisindan 6nemli bir goriig RKT’de paranin igsel, ama yansiz olusudur. Dolayisiyla
parasal kaynakli bir sok s6z konusu degildir. Y’ deki degismelere uygun olarak M degismektedir. Bu,
miktar kurami geleneginden ¢ok farkli bir yaklagimdir ve bir kopusu ifade etmektedir.

RKT analizlerinin bir diger 6nemi stokastiklik, kalibrasyon, kompiitasyon kavram ve analizleridir.
Kompiiter bilimi vasitasiyla simiilasyonlar yapilmaktadir.

1990’lardan sonra Yeni Keynesci iktisat ve son yillarda daha yaygin ifadeyle yeni neoklasik sentezin
one ¢ikmasi s6z konusudur. Yeni neoklasik sentezde RK'T’den geligtirilen DSGD modelleri ortak cerce-
vedir. Veri Y;f de, 7 hedefi IS — PC — MR ii¢ denklemi (IS, toplam talebi; PC, Phillips egrisi toplam
arzi kargilamakta; M R ise parasal kuraldir) gercevesinde gergeklegtirilmeye caligilmaktadir. Daha gok
biiyiik istikrara (Great moderation) kargihk gelen gergevede, ozellikle talep soklarma bagh olarak, po-
litika faiz orani (Taylor kurali) kullanilmaktadir. Fiyat (ve gikt1) istikrar: temellidir. Finansal istikrar
dikkate alinmamigtir.(Carlin ve Soskice, 2014)

Modelde para icsel olmaktan ziyade i¢sellestirilmistir. Yani faiz oram belirlenerek, para miktarinin
ona uyum saglayacag varsayilmigtir. Bu nedenle finansal piyasalar ve finansal istikrara fazla 6nem
verilmemigtir. Minsky’ye benzer, finansal yenilikleri igeren i¢sel para arzinin kullanilmasi (kredi parast,
bor¢lanma, efektif talep) daha gercege yakin sonuglar verebilirdi.

Model, bir¢ok tartigmali yonlerine karsin, simiilasyon yaklagimi, kompiitasyon teknikleri gibi yon-
lerden, evrimci modeller acisindan da cok 6nemli gelismelere onciilitk etmistir. Bu nedenlerle énceki
yaklagimlardan farkhdir. Miktar kurami geleneginden tam olmasa da bir kopusu temsil etmektedir.
Ama denge, temsili ajan, rasyonel beklentiler varsayimlar: yine de temeli olugturmaktadir.

Denge yerine denge-digilik, siirekli degigimden hareketle model kurmak olanakli midir? Son béliimde
kisaca bu yondeki geligmelere deginilecektir.

5 Geligsmeler

Bilgisayar ve davranig bilimlerindeki gelismeler, A. Smith, Menger, Marshall, Veblen, Keynes, Schum-
peter ve Hayek basgta olmak iizere bircok iktisat¢inin bagindan biri farkinda oldugu yerlegik iktisat
geleneginde evrim ve siirekli degigmeyi iceren yeni bir ¢izginin modellenmesine olanak saglamaktadir.
Bunlardan baglicalar: sunlardir;
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e Temsili ajan yerine heterojen ajan ile calismak. Insanlar birbirinden farklidir, birinin iyimser
oldugu durumda digeri kétiimser olabilir. Birinin korku ve endige icinde oldugu durumda, digeri
sakin olabilir. Modeller farkli ajan tiplerini icerebilmelidir.

e Sermaye de heterojendir.

e Iktisadi rasyonellik. Davramssal iktisat ve noro-iktisattaki gelismeler iktisatta varsayilan rasyo-
nellik anlayiginin biiyiik 6l¢lide sorgulanmasina neden olmusgtur. Sinirli rasyonellik baghginda
toplayabilecegimiz ‘yeni’rasyonellik anlayisi, 6zellikle davranigsal oyun teorisi, evrimci oyun te-
orisi ve algoritma iktisadi gercevesinde bilgisayar programlarinda kolayca modellenebilmektedir.
Ayrica, kigisel ¢ikar yaninda giiven, itimat, kotiiliik gibi kavramlar: da rasyonellik icinde model-
lemek miimkiindiir.

o Iktisadi ajanlar birbirini etkilemektedirler. Atomistik hareket fazla gercekei degildir. Matematik-
teki cizge (graf) teorisindeki geligmeler ¢ergevesinde, ag (network) iktisadi yardimiyla iligkileri
gormek ve etkilesimi (kompleks) adaptif sistemler yoluyla modellemek miimkiindiir.

> mikro # makro. Biitiin toplamdan farklidir.

o Iktisadi degiskenleri mikro ve makro diizey yaninda, meso (orta) diizeyde de ele almak gereklidir.
Kurum, siif, kiiltiir, sendika, dernek gibi orta diizey degigkenler vasitasiyla mikro degigkenlerin
kendi ve meso degigskenler arasinda, meso degiskenler vasitasiyla mikro ve makro degigkenler
arasindaki iligkileri modellemek gereklidir. Ag iktisadindan da faydalanarak bunu yapmak miim-
kiindiir.

e Iktisatta denge analizi yaninda kendiliginden diizen, siireksizlik, kesiklik, atlama, evrim, komp-
leksite ayni derecede onemlidir. Ozellikle ajan bazli hesaplamali iktisattaki gelismelerle bilgisayar
ortaminda bunlar1 modellemek olanaklhdir.

e Uzun donem degerler, trend degerler, denge degerler kavramlari tartigmalidir. Dengeden uzaklagil-
diginda tekrar dengeye (uzun donem) déniilecegi yaklagimini tekrar ele almak gereklidir. Ornegin
2008 krizinde ekonomiye yogun bigimde miidahale edilmig olmasaydi, U veya Y’ de uzun dénem
degerlerine doéniilmesi 86z konusu olmayabilirdi. Uzun dénemde hepimiz 6liimliiyiiz!

e Piyasa ekonomisi istikrarsiz bir ekonomidir. Bunu her zaman negatif anlamda almamak gerekir.
Zaman zaman diizenleme, miidahale ve oyunun kurallarinin degigtirilmesi gerekebilir.

Bu geligmelerin iktisatta kargihg kompleksite iktisadi ve ajan temelli hesaplamali iktisattir (Agent-
based Computational Economics-ACE). ACE alanindaki yayinlarda belirgin bir artig dikkati ¢ekmekte-
dir (Richiardi, 2015). Belirtmek gerekir ki, bu alanda 6zgiin olabilmek i¢in 6n kogullardan biri program-
lama dillerine hakim olmaktir. Birgok tiniversitede ACE laboratuarlari ve programlar agilmaktadir.
Beg milyon ajana kadar ulagan modellerden s6z edilmektedir.

ACE modelleri bagta post-Keynesci iktisatta paranmin igselligi ve finansal krizleri agiklamak igin
yaygin olarak kullanilmaya baglanmigtir (Gibson ve Setterfield, 2015a; Richiardi, 2015; Gibson ve Set-
terfield, 2015b; Setterfield ve Gibson, 2013; Bucciarelli ve Silvestri, 2013; Setterfield ve Budd, 2010;
Guilmi ve de Carvalho, 2015; Silva ve Lima, 2015).Bagka alanlarda da benzer geligsmeler vardir. Avrupa
Komisyonu'nun destekledigi EURACE, ULHIA ve CRISIS adlarinda {i¢ biiyiik proje vardir. Sonuncusu
sistematik istikrarsizlikla ilgilidir (Richiardi, 2015).

Bu arada ACE temelli ¢caligmalar diginda sistem dinamigi modelleri de (Tymoigne, 2006; Harvey,
2013; Valentinov, 2013; Keen, 2010) paranin igsellik, finansal istikrarsizliklar, vb. hususlar agiklamada
oldukca bagarilidir. Ornegin, Bezemer ve Hudson (2009)’de 2008 krizini 6ngéren onbir iktisatci arasinda
sayilan S. Keen’in modeli sistem dinamigi metodolojisine dayanmaktadir. Bu alanda Vensim, Stella,
Powersim Studio , AnyLogic gibi programlar kullanilmaktadir.
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Evrimci Makro Tktisat

Eski Iktisat

Yeni iktisat

Azalan getiriler

Artan getirilerin daha ¢ok kullanimi

Marjinallik ve maksimizasyon pren-
sibi temelli

Diger prensipler olasi

Tercihler veri, birey bencil

Tercihlerin olusumu merkezi 6neme
sahip, bireyin bencil olmasi zorunlu
degil

Atomistik ajan  varsayimi  ya-
pilmakta ve tlim
‘makro’iktisadi  olgularin  mikro
olarak agiklanmasi istenilmekte

‘meso’ve

Ajanlar sosyal varlik olarak ele alin-
makta

Perde arkasinda toplum vardir.

Olanaklar, diizen ve yapinin ana ka-
rar vericisi olarak kurumlar 6ne c¢ik-
makta

Teknoloji veridir ya da iktisadi te-
melde secilir.

Teknoloji  baglangicta  degisken,
daha sonra belirlenme egiliminde

Asil olarak deterministik, tahmin
edilebilir.

Deterministik degil. Dalgalanmalar
ve tuhaf etkenler (garip ¢ekiciler, ke-
lebek etkisi vb.) yiiziinden tahmin
edilemeyebilir.

19.yy fizigi temelinde (denge, dura-
ganlik, deterministik dinamik)

Biyoloji temelli (yapi, model, kendi
kendine organize, yagam dongiisii)

Zaman yok (Debreu’da oldugu gibi)
va da ylizeysel olarak ele alinmakta
(biiyiime teorisindeki gibi)

Zaman merkezi, dénem ile yakin
baglantili

Yaglanma ile cok az ilgilenilmekte.

Bireyler yaslanabilir.

Miktar, fiyat ve denge vurgusu

Yapi, model (pattern) ve fonksiyona
(ver, teknoloji, kurum ve olanaklar)
onem verilmekte.

Elemanlar miktar ve fiyatlardir.

Elemanlar model (pattern) ve ola-
naklardir; Her toplumda (antropo-
loji) uyumlu yapilar bazi fonksiyon-
lar1 yerine getirmektedir.

Dil: 19.yy matematigi, oyun teorisi
ve sabit nokta topolojisi

Dil daha nitel: Oyun teorisi nitelik-
sel olarak kullanilir; Diger niteliksel
matematikten yararlanilir.

Nesiller gercek anlamda goriilme-
mekte

Nesillerin devir hiz1 (generational
turnover) merkezi. Degigsen ekono-
mide ve degigen niifusun bulun-
dugu yag yapisina ait olmak. Nesiller
kendi deneyimlerini "tasirlar".
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Endekslerin yogun kullanimi, Insan-
lar farksiz

Bireysel yagam {iizerine odaklan-
makta; Insanlar ayr1 ve farkl; Top-
lam (aggregate) ve birey arasinda sii-
rekli degigme; Refah indeksleri farklh
ve kaba 0Ol¢iim olarak kullanilmakta;
Bireysel yagam siiresi 6lgii olarak go-
riillmekte.

Her seyin dengede oldugu anlamda
gercek dinamiklik yoktur. Dairesel
harekette konik sarkag (Ball on st-
ring in circular motion). Gergek de-
gisme olmaz: Yalmz dinamik sus-
pansiyon.

Ekonomi her zaman zamanin kena-
rindadir. Gelecegi, siirekli kaynagan
yapilary, ayrigmayi, degismeyi icer-
mektedir. Biitiin bunlar digsalliklar,
artan getiriler, iglem maliyetleri, ya-
pisal dista birakma ve kesikli hare-
kete yol agmaya uygundur.

Digsalliklar olmasaydi ve herkes aym
beceriye sahip olsaydi, Nirvana’ya
ulagirdik.

Digsalliklar ve farkhliklar itici giic;
Nirvana yok, sistem durmaksizin ge-
lismekte

Sorularin ¢ogu cevapsiz. Birlegik
(unified) sistem uyumsuz.

Soru cevaplanmak {izere kalir; Fakat
varsayimlar agik gekilde belirtilir.

“Test edilebilir hipo-
tez’(Samuelson).Yasalarin  gegerli
oldugu varsayilir.

Modeller veriye uygundur (EDA’da
oldugu gibi). Uygunluk sadece uy-
gunluktur; yasalar gercek anlamda
olas1 degildir. Yasalar degisir.

Gortigler (sees) basit yap: olarak ali-
nir.

Gorigler dogast geregi komplekstir.

Iktisat yumusak fizik gibidir.

Iktisat kompleksite bilimi kadar
serttir (high).

Degisim ve kaynaklar ekonomiyi
yonlendirir.

Digsalliklar, farkliliklar, siralama il-
keleri, uyumluluk, zihniyet (mind-
set), aile, olasi yagam siiresi ve ar-
tan getiriler kurumlari, toplumu ve
ekonomiyi yonlendirir.

Gezegen (kaynaklar) ekonominin bir
alt kiimesi

Ekonomi gezegen ve onun biyosferi-
nin bir alt kiimesi

Tablo 2: Eski Iktisat - Yeni Iktisat Kargilagtirmasi ((Arthur,
2014, s:189.190.191)(Fullbrook, 2013, 5.131-143)

6 Sonug

Ekonomi dogas: geregi siirekli degismektedir. A. Smith’den baglayarak iktisatla ilgili bir¢ok yazar bu
gercegi ifade etmislerdir. Sorun, siirekli degisimin nasil modellenecegidir.

Kompiiter bilimi ve bagl olarak algortima iktisadinda geligmeler, robototik anlamda olmakla bir-
likte bize yeni olanaklar vermektedir. Bu ¢ergevede, iktisat béliimii programlarinda bu alana yonelik
daha cok ders acilmasi gerektigi aciktir.
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Sekil 4: Merkez Bankasi Politikalarinin Dinamigine Iliskin Sistem Dinamigi Modeli

Kompiiter bilimi yaninda nérobilim, davranig bilimleri, oyun teorisindeki gelismeler de iktisatcilara
veni olanaklar sunmaktadir.

Sistem dinamigi, ACE temelli makro iktisat yazininin arttigr ve ozellikle krizleri aciklamada daha
bagarili oldugu iddias1 yaygindir.

Bir degerlendirme de finansal piyasalar ilgilidir. Klasik liberalizmi savunan iktisat¢ilarin biiyiik
cogunlugu dahil, bircok iktisatci finansal piyasalarda serbestligi tehlikeli bulmuglardir. Ortak goriis
siki denetim ve diizenlemelerin gerekliligidir.

Bir bagka tespit, finansal piyasalarin dogasi geregi siirekli ‘gdlge bankacilik’yaratacagi ve bunu 6n-
lemenin giicliigiidiir. Ornegin 2008 krizinde, 1929 krizinden farkli olarak mevduat bankalar: degil, gélge
bankalarin sorumluluguna dikkat cekilmektedir. Kisaca denetim ve diizenlemelerden ‘yeni’kurumlardaki,
‘yeni’golge bankalarindaki, yeni finansal yeniliklerle kagilabilmektedir!

Son tespit sade, basit ve kii¢iik finansal sektér durumunda finansal krizlerin daha az ¢ikacagi ve
etkisinin kiigiik olacag iizerinedir; sade dondurma iyidir!
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Abstract

RETHINKING MACROECONOMICS AFTER THE GLOBAL RECESSION OF 2008:
TOWARDS AN EVOLUTIONARY MACROECONOMICS?

Ercan Eren

In the periods of economic crisis, search for new paradigms and methodological reconsiderations
intensify in the mainstream economics. In this study, the insufficiency of the equilibrium concept in
economics is examined. Recently, one of the most important debates in economics is the failure of
prediction of the Global Recession of 2008. It is argued that the models that are based on the out-of-
equilibrium concept with an evolutionary perspective could have exhibited a much better predictive
performance than the current ones, those based on the concept of equilibrium.

In this study, after having searched for the origins of the equilibrium concept in the history of
economic thought, the endogeneity of money and financial crises literatures are going to be presented.
It will also be interesting to point out the negative nominal interest rate concept. Finally, recent
developments in the economic methodology, in parallel to the developments in the computer science
will be examined.

Keywords: Equilibrium, Evolution, Economic Thought, Simulation.
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