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KEYNES SISTEMi VE BEKLEYISLERIN SISTEME KATKISI
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Ozet

J.M Keynes, iinlii eserini yayinladiginda ézellikle geng ekonomistler arasinda heyecanla karsilanmigtir.
Ciinkii Klasik teorinin iddia ettigi tam istihdamda denge, Biiyiik Buhrandan sonra zor goriiniir olmustu.
Keynes'in tam istihdam altinda dengeden bahsetmesi o dénemicin 6nemli bir ¢ikistir. Ayrica belirsiz gelecekten
ve bekleyislerden bahsetmesi ise tam bir yenilik icermektedir, Keynes icin giivensizlik ortanminda hareket etmek
veya kararvermek, pratik bir problem ¢ozmekten ote bir anlam ifade etmektedir. Bu haliyle klasik teoriden gelen
hakim goriisii, yani rasyonel beklentiler gériigiinii reddetmistir. Aslinda D. Hume 'dan itibaren yerlesen bu hakim
goriis, tek diize ve statik bir beklenti modeline dayanmaktaydi. Keynes'e gore gelecegin giivensiz, belirsiz,
ongoriilemez olusu, statik bir beklenti modelinin isleyisine ters diismiistiir. Insanlar iki 6nemli nedenden otiirii
gelecegin belirsizligini ¢ozmek durumundadirlar. Bunlar, yatirim kararlarinin verilebilmesi ve paranin servet
tutma islevinin saglanmasidir. Gergekten Keynes'de para islevsel bir aragtir ve insanlar gelirlerini nakit olarak
da tutabilmektedirler. Bu iki degisken i¢in de insanlar gelecekteki faiz oranini tahmin etmek durumundadiriar.
Bu asamada Klasik teorinin statik bir modelde gergeklesebilecek rasyonel beklentiler gériigiiniin aksine, ge¢mis
tecriibelerine dayanan ve yakin ¢evre davranislarindan etkilenen bir beklenti modeli Keynes'in temel felsefesini
olusturmaktadir.
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KEYNESIAN SYSTEM AND CONTIBUTION OF EXPECTATION TO
THE SYSTEM

Abstract

J. M. Keynes’ famous work was met with enthusiasm, especially among young economists when it was
published. Because, the equilibrium at full employment level which was claimed by the Classical theory has
been barely visible since the Great Depression. Keynes’ statement on equilibrium under full employment isan
important advancement for thatera. In addition, mentioning ofthe uncertain future and expectations contained a
complete novelty. To act or to decide in an environment of uncertainty represented more than a means to solvea
practical problem for Keynes. In that aspect, he rejected the prevailing view of the Classical theory; namely, the
idea of rational expectations. As a matter of fact, that dominant view which had settled since first coined by D.
Hume was based on a uniform and static expectation model. According to Keynes, the insecure, uncertain and
unpredictable nature of the future conflicts with the functioning of a static expectation model. People are
obligated to solve the uncertainty of the future due to two important reasons. Those are determination of
investment decisions and ensuring the function of money as store of wealth. Indeed, money is really an
operational tool according to Keynes and people can also keep theirincomes in cash. People are in a position to
predict the future interest rates for both variables. On the contrary to the views of rational expectations of the
Classical theory, an expectation model which is based on past experiences and peripheral behaviors constituted
Keynes’ basic philosophy.
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GIRIS

Diinyada iktisadi diisiincenin evrimine baktigimiz zaman, 1776’dan sonra uzun bir siire A.
Smith’in “Klasik Teori” sinin hakimiyetini goriiriiz. Ekonomide otomatik denge anlayismm hiikiim
stirdigli bu donemde, piyasa ekonomisine giiven ve tam istihdam dengesinin varligi kosulsuz kabul
edilmistir. Arz-talep intibaksizhgindan kaynaklanan kisa donemli dalgalanmalar ise uzun doénemde
olusacak tam istihdam dengesine engel teskil etmemektedir. Ancak Birinci Diinya Savasindan sonra
bozulan ekonomik diizen, 1929’daki biiyiikk diinya bunalimmndan sonra klasik éngoriilerin tartisilr hale
gelmesine neden olmustur. Ciinkii bu donemden sonra siireklilik ve yaygmlk kazanan issizlik,
otomatik tam istihdam anlayismm savunulmasmi zorlagtrmustir.

Boyle bir ortamda Keynes, Klasik ve Neo-Klasik teorinin, basta otomatik tam istihdam goriisii
olmak tizere, temel varsaymlarma karsi ¢ikarak iktisat biliminde yeni bir ¢igir agmmstir. Tarihteki bu
en onemli ekonomik ¢okiisten ¢ikis i¢cin hakim iktisadi diisiincenin yetersizligini 6ne siirmiigtiir. Ona
gore, “...kiitle halindeki issizlik, normal zamanlarm gegici bir istisnasi degildir, son derece dengeli bir
ekonomik durumu niteleyebilmektedir. Hiikiimet tam istihdamu gergeklestirmek istiyorsa, miidahale
etmemek gerekir diyen geleneksel ekonomik goriisiin tersine, ekonomide efektif talep diizeyini biitiin
isgiictine istihdam saglamaya yeterli hale getirmelidir” (Stewart, 1980: 261) diyerek ozellikle, klasik
ve neo-klasik teorinin en 6nemli dayanaklarmdan biri olan, otomatik tam istihdam dengesine karsi

¢ikmugtir.

Keynes ozellikle, liberal teoriyi tam istihdam varsaymu altinda gelistirmis olan klasiklerin
tersine, ekonomide eksik istihdam durumunun her zaman var olabilecegini savunmustur. 1936’da
yazdign “Istihdam, Faiz, ve Paranmn Genel Teorisi” adl iinli eserini de, bu eksikligi giderdigini
belirtmek tizere “Genel Teori” olarak nitelendirmistir (Kumbaracibasi, 1973: 111).

Her ne kadar Keynes, klasik ve neo-klasik teorinin en 6nemli dayanak noktalarmi elestirse de,
ashnda liberal goriisten tam anlamiyla kopmamus, tersine bu ¢ergeve igcinde liberalizme yeni bir yorum
getirmistir. Iste bu esaslar ¢ercevesinde, Keynes temel belirleyicileri, gegmis uygulamalardan kopus
noktalar1 ana hatlariyla ortaya konacak, sonrasmda, Keynesyen Genel Teorinin “bekleyisler”
yaklagmm incelenecektir.

I. KEYNES SISTEMIiNIiN TEMEL KAVRAMLARI VE TEORILERI

Keynes’in Klasik teoriden ayrildigi énemli noktalardan biri, fiyatlardan cok, iiretim ve istihdamm
on planda tutmasidir. Keynes’e gore toplam talepte beklenen veya beklenmeyen degismeler, kisa
donemde en biiyilk etkisini fiyatlar lizerinde degil, reel ¢ikti ve istthdam iizerinde géstermektedir.
Boylece Keynes, toplam talepteki degismelerin yiiksek fiyatlara yol agmayacagmi ileri siirer. Yani
kisa donemdeki ¢ikt1 ve tiretim talep tarafinda belirlenmektedir (Blinder, 1988: 279).

Keynes’in iktisat literatiiriine kattigi en onemli kavramlardan bir digeri, “belirsizlik” kavramudir.
Neo-klasik iktisat ortiik veya agik olarak, iktisadi etkinligin tam bir kesinlk i¢inde gergeklestigini
savunurken, Keynes gelecegin belirsizligini 6n plana ¢ikarmistr. Keynes’e gore, “her giin yeni bir
glindiir” ve “gelecek kafanm igindedir” (Demir, 1996: 28). Bu yiizden teoride, “simdi giincel hayatta
bilinen bir sey, gelecekte bilinmez ve tahminlere gore hareket edilir”, bu ylizden de kiigiik firmalar
bile, bilinmeyene yani tahminlere gore liretim yapmaktadirlar. Keynes i¢in belirsizlik i¢inde hareket
etmek, bir pratik problemden 6te bir anlam tasir. Keynes’de belirsizligin potansiyel iki kaynag vardir:
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birincisi, sermaye birikiminin getirisinin  belirsizligi ve ikincisi de likidite tercihindeki belirsizliktir.
Ona gore, tahvil fiyatlarmdaki belirsizlik faiz oranlarmm serbest hareketini engelleyerek tam bir
belirsizlige yol agmaktadir (Toprak, 1997: 28).

Diger 6nemli bir konu da, Keynes’in, klasiklerin aksine paraya verdigi onemdir. Keynes
paranm, klasiklerin sOyledigi gibi yansiz olmadigim savunmus ve parayi bir degisken olarak makro
ekonomiye sokmustur. Zaman i¢inde degisen hareketli ve belirsiz bir diinyada, Keynes’e gore parann
kendine 0zgli bir rolii vardr. Para, ger¢ek diinyann ¢esitli 6zelliklerini yansitmaktadir. Buna gore,
olagan kogullarda mesru bir sekilde uygulanabilir olan anlasmalar parayla ifade edilmekte,
ekonomideki ¢ogu piyasada mallar, takas yolu ile degil para ile miibadele edimektedir. Para ile ifade
edilen fiyatlar, ekonomik faktorler agismdan temel bilgi kaynagidir. Boylesi bir diinyada, gelecekteki
gelismeler konusunda varolan belirsizlik yiiziinden giinlilk taahhiitlere pek girmek istemeyen bireyler,
Keynes’e gore, baska herhangi bir varlktan ¢ok para ya da onun yerine gegebilenleri tutmaya
isteklidir. Bu ylizden de gelecekle ilgili farkh beklentiler para talebini etkileyecektir (Moggridge,
1985: 91).

Denge teorisi ise Keynesyen teorinin en temel ayrilik noktasidir. Klasik ve neo-klasikler piyasa
mekanizmasmin diizglin islemesinin piyasalarda kendiliginden bir denge ortaya c¢ikaracagmi, bu
yiizden istisnai durumlar dismda ekonominin tam istihdamda bulunacagmi savunmaktadirlar.
Klasiklere goére, goniilsiiz igsizlik gercekte piyasa giliclerinin serbestge islemesinin bir gostergesi
olmaktan 6te bir anlam tagimamaktadr. Buna gore, eger piyasalarda tam serbestlik olabilirse piyasa
giicleri her tiirli igsizligi ve bunun sonucu olarak ortaya cikabilecek dengesizligi giderecektir. Keynes
ise, ekonomide dengenin siirekli tam istihdam dengesi olmayabilecegini, eksik istihdam dengesinin
miimkiin oldugunu, hatta gercek hayatta olagan durumun eksik istihdam dengesi oldugunu ileri
sirmektedir. Blinder (1988:280) Keynes’in bu goriisiinii “dengesizlik dengesi” olarak oOzetlemistir.
Bundan da anlagilacagr iizere Genel Teori, bir denge teorisidir. Kargiikh bagmhlik halindeki dort
degiskenin (tiikketim, yatwmm, tasarruf ve milli gelir) birbirleriyle dengelesmelerine degin siirecin
analizini yapmaktadr. Bu yiizden genel teorinin esasi, tasarruf ile yatirmimn karsiikh ayarlanmalarm
aciklanmasi olarak daha basit bir tarzda da belirtilebilir (Stewart, 1980: 91-92).

Daha o6nce de belirttigimiz gibi yukaridakiler, Keynes’in Klasik Teoriden kopus noktalarmm

ana hatlarmi temsil etmektedir. Asagida ise, bu kopuslar g¢ergevesinde gelistirdigi teoriler yer
almaktadr.

I.1. Konjonktiir Teorisi

Keynes’in iktisat bilimine onemli katkilarmdan biri, konjonktiir krizlerini 6nleyecek tedbirleri
gostermis olmasidir. Keynes bu krizleri talep yetersizligi ile agiklamustir. Klasik sistemde arz ve talep
hem tiiketim mallarmda hem de iiretim mallarmda kendiliginden dengeyi sagladig1 icin, stirekli ve
istenmeyen igsizlik problemi hi¢ olusmamistr. Oysa Keynes, uzun dénemde yatirmmlarla tasarruflarm
birbirine esit oldugunu ileri siirmekle beraber, bu esitlige degisik isthdam seviyelerinde
ulagilabilecegine dikkati ¢ekmistir. Keynes’in iddiasma goére tasarruf-yatwim dengesizligi ekonomiyi
igsizlige yoneltecek sekilde gelismektedir (Kumbaracibagy, 1973: 112). Bununda ii¢ psikolojik nedeni
vardrr:

Tiiketim egilimi faktérii bu ii¢ psikolojik nedenin en Onemlisidir. Keynes kisa donemde
tiketimdeki degismelerin Oncelikle gelir degisiklikleriyle belirlendigini ama olagan kosullarda,
tilketimin gelire gore daha az degistigini ileri stirmiistiir. Yani gelirler zaman i¢inde arttikga, tiiketime
eklenenlerin giderek bu artislarm daha kiiglik parcalarma karsiik diisecegini belirtmektedir. Bu
orantisiz tiiketim fonksiyonu, yatwmn belirli bir siire sonra gelirleri yiikseltecegi yolundaki
diigiincesiyle ilgilidi. Bu ve buna ek olarak iyi bir yasam konusundaki anlayisi da, tam istihdamu
saglamak icin tikketimden g¢ok yatrmm degisikliklerini tesvik ederek mutluluga olabildigince g¢abuk
ulagma istegini yansitmaktadr (Moggridge, 1985: 93).
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Ikinci neden insanlarm likidite tercihlerini kapsamaktadr. Keynes’e gore insanlar genellikle
gelirlerini likit olarak tutmak isterler ve bu yiizden de nakit parayi tercih ederler. Bu tercihleri ise g
giidiiye dayanmaktadir. Bunlarm basinda islem giidiisii gelmektedir. Buna gore insanlar, glinlik alig
verislerini yapmak i¢cin hemen kullanabilecekleri paraya ihtiyag duyarlar ve bir miktar parayr bu
yiizden ellerinde bulundurmak isterler. Ikinci olarak, ihtiyat giidiisiiyle yani, ani bir hastalik, trafik
kazas1 gibi onceden kestirilemeyen haller i¢in hemen paranmn gerekli olacagi durumlari diisiinerek para
tutarlar. Ugiinciisii de spekiilasyon giidiisiidiir. Buna gore insanlar, karsilarma ¢ikabilecek firsatlardan
faydalanmak iizere ellerinde para bulundurmayi isterler. Keynes’e gore, islem ve ihtiyat giidiileri milli
gelirin diizeyine baghdr. Ancak, faiz haddine karsi fazla duyarh degildir. Faiz haddi tarafindan
dogrudan dogruya etkilenen spekiilasyon giidiisii farkhdir. Spekiilasyon giidiisiinii etkileyen gelir degil
faizdir. Faiz haddi diisiik olunca, spekiilasyon giidiisiiniin tatmini i¢in para talebi giiclii olacak ve bu
had yiiksek olunca spekiilasyon talebiyle para talebi zayif olacaktir (Stewart, 1980: 83-85).

Ucgiincii neden ise yatirm egilimidir. Burada giinliik {iretim kararlarindan ¢ok beklentiler yatirm
kararlarmi belirlemektedir. Ciinkii gelecekte bir iiretim diizeyine ulagmak, bugiinden beklenen
kazancglarla, aktifin firsat maliyetinin karsilastriimasma baghdr. Beklenen kazanglarda kendi
baslarma, son teknolojileri kullanabilmeleri yada girdileri farkh fiyattan alabilmeleri dogal olan bir
isletme ve benzer rakiplerinin gelecekteki diizeyleri gibi unsurlara bagimhdir. Herhangi bir yatrmimn
getirecegi kazanglarm gelecekte bir donem boyunca biiyiimesi beklendiginden, maliyet ile geliri
karsilagtrilabilir kilacak bir iskonto orami olmahdr. Iste Keynes bu orani sermayenin marjinal
etkinligi olarak adlandirmis, yeni sermaye mallar1 yatrimmi da, sermayenin marjinal etkinliginin faiz
oranma esit oldugu noktaya kadar olacagmu ileri siirmiistiir (Moggridge, 1985: 94).

I.11. Ekonomi Politikas1 Tedbirleri

Daha once de belirttigimiz gibi Keynes, ozellikle klasik teorinin, belki de temelini olusturan
otomatik tam istihdam dengesi goriisiine karsi ¢cikmistr. Otomatik tam istihdam dengesi istisnai bir
durumdur ve kisa donemde issizligi onlemek i¢in genellikle devletin ekonomiye miidahale etmesi
gerekmektedir. Ciinkii Hicks’in (1980:141) vurguladigi gibi, Keynes’in analizi kisa donemi
icermektedir ve bu da tutarh bir eksik isthdam denge modelini olusturmaktadir. Keynes bu
yaklasimmi  esnek olmayan fiyatlara dayandrmms, IS-LM  egrileri yardimiyla da agiklamstir.
Walras’da biitiin piyasalar temizlenirken, IS-LM modelinde emek piyasasi temizlenmez ve devamh bir
emek arz fazlasi vardr. Iste kisa donemde emek arz fazlasma neden olan iiretim yetersizligi, devlet
miidahalesinin en Onemli nedenidir ve tam istihdama ulasilamasa bile istihdamu artrmanm tek
yoludur.

Keynes’e gore istihdam diizeyi, kisa dénemde iiretim seviyesiyle belirlenmektedir. Uretimin
hizla artmasi veya azalmasi isthdamm da artmasma veya azalmasma neden olacaktir. Uretim ise
talebe baglhdr. Bu yiizden oncelikle talebin, yani satm alma giiciiniin artiriimasi, ekonomideki bu
durgunlugun Oniine gececektir (Stewart, 1980: 73). Bu baglamda, Keynes ozellikle endiistri
tikkelerinde, eksik tiiketime dogru gelisen bir egilim oldugunu kabul etmektedir. Yani insanlar,
ekonominin trettiginden daha az tilketim mah satn almakta, bu da yatwim {izerinde bir ¢okiintiiye
neden olmaktadr. Boyle bir durumda, daha yiiksek bir istihdam diizeyi kurulabilecegini ve bunun
stirdiiriilebilecegini, ancak bunun kamu giderlerinin artirilmasi, gelirlerdeki esitsizligin azaltilmasi ve
de faizin diisiik tutulmasiyla miimkiin olabilecegini ileri siirmiistiir (Stewart, 1980: 145). Bu sekilde,
kamu giderlerinin artwrilmasiyla birlikte, talep ve talep cephesindeki gelir artacak, gelirde meydana
gelen bu artis da en kisa zamanda tiiketim talebinde bir artisa neden olacaktir. Boylece baslangic hizini
hiikkiimet harcamalarndaki artigtan alan gelirdeki artisa tiiketim talebi ¢ok kisa zamanda ayak
uyduracaktr. Yine, hiikiimet harcamalarmdaki artig ile yaratilan talep, liretimin tekrar hizlanmasma,
bu da emek talebinin hizla artmasma ve daha yiikksek bir istihdam diizeyinin saglanmasma neden
olacaktir (Branson, 1995: 355-357).
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I.111. Faiz Teorisi

Keynes’in faiz anlayismi su sekilde oOzetleyebiliriz; Keynes’e gore, faiz, tiiketmekten
vazgegmenin degil, likiditeden vazge¢cmenin bir bedelidir. Ona gore, faiz, ancak bir tam istthdam
ekonomisinde tiiketinden ka¢mmanm bedeli olabilmektedir. Ciinkii sadece bu durumda tasarruf,
tilketimin azaltlmasim zorunlu kilmaktadir. Bu nedenle Keynes, neo-klasik faiz teorisinin sadece tam
isthdam halinde gecgerli olacagmi One siirmiistiir (Savas, 1997: 770). Bu ylizden faiz teorisini
aciklarken de klasik teoriye elestirel agidan yaklasarak teorisini gelistirmistir. Keynes’e gore gelecegin
gorliniimii basit bireysel bir goriiniim olmaktan uzaktr ve gelecek i¢in gorisler grup davraniglarmm
gliciinden ortaya ¢ikar. Bu yiizden Keynes’e gore faiz haddi psikolojik bir olaydir. Ancak, analizlerini
daha da ileri gotiiren Keynes, faiz haddinin psikolojik bir olay olarak kabulii yerine kisilerin nandig
bir olay bi¢ciminde kabuliiniin daha dogru olacagm ileri stirmiistiir. Ancak basta da sdyledigimiz gibi,
gelecekte beklenen bu faiz haddi kisilerin tiiketimleri lizerine etki etmemektedir. Keynes’e gore, faiz
haddinin belirli bir orandan asagiya diismesiyle nadir kisi yasam bigimini degistirebilmektedir.
Simdiki ya da daha sonraki tiikketim kararlar1 {lizerine servet yaratma arzusu, savurganlk, kamu
miidahalesi gibi faktorler etki etmektedir.

Bu yiizden klasik analizin belirttigi gibi, faiz haddi reel bir olgu olmayip, likiditeden
vazgecmenin bedelidir. Bu baglamda Keynes, faiz haddi analizine parayi dahil ederek daha 6nce ihmal
edilen bir noktayr analizine katmis olmaktadr. Keynes’e gore, reel bir olgu olan tasarruf, faiz
haddinden bagimsiz olarak ele almmaldr. Ciinkii faiz haddi tasarrufun bir bedeli degildir. Tasarruf,
belirsiz bir tiketimi gelecege bwakma faaliyetidir. Faiz ise, likiditeden belirli bir siire vazgecme
karsihgi almabilmektedir. Yani faiz, parann belirli bir siire serbestge kullammmmdan vazgegmenin
bedelidir (Ocal, 1981: 23-28). Bu a¢idan Keynes, para talebi ve faiz iliskisini ortaya koyarak, faiz
haddinin incelenmesine yeni bir boyut getirmistir.

I.1V. Elestirisi

Her ne kadar Genel Teori, birgok iktisatg1 tarafindan devrim olarak nitelendirilse de, 6zellikle
neo-klasik iktisat¢ilar tarafindan yogun olarak elestirilmistir. 1973-1974 petrol kriziyle birlikte ortaya
¢ikan buhran, Keynesyen iktisada yoneltilen elestirilerin dozunu artrmistr. Bu dénemde ortaya ¢ikan
stagflasyon olgusu bu elestirilerin odagmda yer almis, Gida ve enerji kriziyle ortaya c¢ikan igsizlige
ragmen fiyatlarm da artmasi, Keynes sistemini elestiriler kargismda savunmasiz birakmistr (Blinder,
1988: 281-282). ...Elbette boyle bir ortamda dengeden bahsetmek de tartisiir hale gelir. Ciinkii
Keynesyen genel teoriye yonelik, goniilsiiz issizligin oldugu bir ekonomide dengenin varhgmm
savunulmasi elestirisi de hakli hale gelir. Neo-klasik iktisatgilara goére, tam rekabet altndaki bir
ekonomide uzun siireli bir denge sadece tam istihdamla saglanabiimektedir.

Diger bir elestiri ise, herhangi bir donemde meydana gelen krizlerin giderilmesi ile ilgilidirr.
Genel teoriye gore bu krizlerin ve dengesizligin giderilmesi i¢in devletin miidahalesi ve ekonomiye
para akitimasi gerekmektedir. Neo-klasikler bu sekil oOnlemlerin  faydali olmayacagma
inanmaktadirlar. Onlara gére uzun donemde, devletin miidahalesi girisimciligi azaltacak, bu da
enflasyonu yiikseltecektir. Neo-klasiklere gore, saglam teorik temel dengeli ve rasyonel bir bigimde
yasayan insanlar igindir, o zaman dengenin bozulmasmi onun hareketlenmesi olarak gérmek
gerekmektedir. Dengenin hareketlenmesi, dengenin bozulmasi olarak algilanwrsa ve beklenmedik
onlemler alinirsa, bunlar ekonomide giivensizlige yol agmaktadir (Haslinger, 1987: 161-185).

Keynes’e yoneltilen elestirilerden biri de, ekonominin arz yoniinii ihmal ettigi yoniindedir.
Kuskusuz Keynes iiretimin 6nemini bilmekte, ancak tiretimin talebe bagh olduguna ve talep tarafindan
yonlendirilecegine nanmaktadir. Ona gore, istihdam ve talep yeteri kadar yiiksek oldugu siirece
iretim icin kaygi duymaya gerek olmayacaktr. Elbette ki, arz yoniine agwrlk veren bir teori yerine
talep yoniine, kitlk yerine {iretim fazlaligma agirhk veren bir teorinin, 6zellikle klasikler agismdan hi¢
de sicak kargilanmamasi dogaldir ve bu acidan da yogun elestirilere maruz kalmistr (Savas, 1986: 8).
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Yukarida, Genel Teoriye yoneltilen elestirilerin bir ¢ergevesini ¢izmeye calistik. Her ne kadar
yogun olarak elestirilse de, Keynes’in goriisleri ekonomi politikasma biiyiik bir yenilik getirmis,
kapitalist ekonomilerin giiniimiizde ekonomik krizler ile basarih bir sekilde miicadele edebilmelerine
olanak saglammstir.

II. KEYNES SISTEMINDE BEKLEYISLERIN ONEM{

Keynes, belirsizlik karsismda bekleyisleri sistemine dahil ederek, Klasik teoriden bir kez daha
ayrilmistr. Gergekten de, Genel Teoride her seyin kendiliginden ortaya ¢ikmasmndan ¢ok bir belirsizlik
egemendir. Keynes’e gore belirsizlik, “bir rulet oyunu” veya “piyangodaki’ belirsizlikten ziyade,
Ornegin, bir savas beklentisinin belirsizligi veya 20 yil sonrasmmn faiz oranmm nasil olacagi seklindeki
bir belirsizliktir. Ciinkii piyasalardaki sakinlik ve hareketsizlik, kesinlk ve giivenlk durumu ansizin
bozulabilmekte, ani ve sert degisiklikler olabilmektedir. Keynes, “sik ve uslu teknikler olarak
niteledigi klasik teoriyi, gelecek hakkmnda c¢ok az sey bildigimiz ger¢egini bir yana brakarak sadece
bugiinle ilgilenmeyi tercih ettigi i¢in elestirmektedir” (Moggridge, 1985: 90).

Tabi belirsizligin oldugu ortamda, bu belirsizlige dayah bekleyislerin olmasi da kagmilmazdir.
Keynes, Neo-klasik yaklagimda birimlerin, gelecekteki (beklenen) gelirlerin, beklenen degerleri tam
olarak hesaplanamadigi halde, maksimize edilebilecegi seklindeki inancma karsi ¢ikmaktadir.
Bireylerin cari donemdeki davramglarmm, secimlerinin sonuglari ancak gelecekte almabilecektir ve
tim ekonomik hareketler zamanlararasi sonuglar doguracaktw. Bu durumda iktisadi birimler,
kararlarmi yakn gegmise ve secimleri ¢ergevesinde diger birimlerin muhtemel davraniglarma
dayandirmak zorunda kalacaklardir (Serdaroglu, 1997: 59).

I1.1. Keynes’de Bekleyislerin Kaynagi

Keynes, beklentilerin olusumunu hesaplanamaz bir gelecegin varligma baglamaktadir. Bu
anlamdaki bir gelecek de yatrim ve servet tutma egiliminde belirsizligin ortaya ¢ikmasmna neden
olmaktadir. Keynes bu tir bir belirsizligi, risk anlayismdan aymrmustr. Ciinkii riskin varhgr ve
¢Oziimiinde olasiik teorisi veya en azmndan kosullu olasiik hesaplamasi yapilabimektedir. Bu
rasyonel beklenti teorisyenleri tarafindan izlenen bir yoldur. Keynes’in literatiiriinde risk igeren
durumlar oOncelikli degildir. Ona gore beklentileri formiile edecek basit bilimsel temeller yoktur
(Shaw, 1988: 74-75). Belirsizlik ise bu tiir hesaplamalar1 olusturmada kullanilacak bilginin mevcut
olmadigr durumu gostermektedir. Keynes i¢in, 6rnegin Daha &nce belirttigimiz gibi, rulet oyunu
belirsizlige tabi degilken, yirmi yil sonraki bakir fiyati ve faiz oram belirsizdir (Ozel, 1990: 122).
Ciinkii Keynes’e gore olasiik daima nisbi (goreli) delillere baghdr. Bu da 0 ile 1 arasmda
gerceklesmekte ve imkansizlik ile belirlilik arasmda yer almaktadr. Keynes’in olasiik incelemesinde
onemli olan deger fikridir ve Keynes bunu iki anlamda kullanmaktadir. Buna gore, deger hem uygun
delillerin miktarmi, hem de tiim delillerin derecesini gostermektedir. Olasiik incelemesinin iskeletinde
giclii bir belirsizlik hem sayisal olmayan olasih§a, hem de diisiikk degere yakindwr. Bu agidan
belirsizlik, uygulamada davramisa bir rehber olarak, bilginin giivenilirligine isaret eder (Kregel, 1997:
94-95).

Bu baglamda para, Keynes’in iktisada kattig1 belirsizlik anlayisi icerisinde Onemli bir yere
sahiptir. Faiz haddi ise, Keynes sisteminin neredeyse temelini olugturmaktadir. Para piyasasmmn denge
fiyat1 olan faiz haddi, isthhdam piyasasinda dengesizlik fiyat1 olmaktadir. Ekonomik analizde 6zellikle,
reel analizlerde geleneksel olarak ele alman faiz haddinden daha farkh bir faiz haddi (parasal faiz
haddi) Genel Teoride ortaya konulmustur (Ogal, 1981: 25). Keynes faizi, likiditeden vazge¢menin bir
bedeli olarak kabul eder. Boyle olunca faiz orammnmn nasil belirlendigini anlayabilmek icin, likidite
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tercihine neden olan etkenlerin arastwriimas: gerekmektedir. Likidite tercihi analizi bir para talebi
analizidir. (Tanyeri, 1994: 34).

Kapitalist bir toplumda elde edilen parasal gelirin cari ihtiyaclar i¢in tiiketiimeyen kismi para
olarak tasarruf edilir. Iste paranmn servet biriktirme araci olmasi 6zelligi, tasarruflarm nakit olarak
tutulmasindan, dolayisiyla da gelecegin belirsizliginden kaynaklanmaktadir. Keynes’e gore, gelecegin
belirsizligi, paranmn servet biriktirme araci olarak elde tutulmasmm nedenidir (Ozel, 1990: 122).
Klasik teori, parann sadece miibadele araci olma Ozelligi lizerinde durmus, servet saklama iglevini
thmal etmigtir. Servet saklama araci olarak para kavrami, Keynes oncesi teoriden énemli bir kopustur.
Belirsiz bir diinyada, paranm oynadifi merkezi rol karsismda Keynes, para miktarmdaki
degisikliklerin ekonomik degiskenlerin denge durumunu dogrudan etkiledigini savunmustur. Keynes
icin para, degiskenlerin birbirini etkiledigi, ancak nihai sonug Tistiinde etkisiz kabul edilen bir ortii
degildir. Bu yiizden sistem paraya bir ortii rolii degil, aktif bir rol vermektedir. Ote yandan paranmn
servet saklama araci olmasi belirli bir donemde kazanilan gelirin bir kismmmn hemen talebe
doniismemesi anlamma gelir ki, boyle olunca belirli bir zaman araligmda toplam talebin toplam arzdan
daha az olmasi s6z konusu oluyor demektir. (Uzay, 1996: 103) Ekonomi tam istihdam ve kaynaklarin
tam kullanimmdan uzaklasirken, Bu durum Keynes’in analizinde, uzun dénemde tam istihdammn nasil
olustugu yerine, kaynaklarm tam kullamlmadigi kisa donemde, kullamlmayan kaynaklarm ekonomiye
nasil kazandirilacagmin incelendigini gostermesi bakimmdan 6nemlidir. (Moggridge, 1985: 91)

Keynes para ile ilgili goriiglerini aktif bir menkul kiymetler borsasma sahip iilkeler igin
gelistirmistir. Bu gelismis iilkelerde insanlar servetlerini para olarak saklayabilecekleri gibi, faiz veya
kar getiren bir menkul kiymeti satn alma imkanma da sahiptirler. Bu da insanlarm gelecekteki faiz
beklentilerine bagh olarak degisecektir. Keynes herkesin var olan piyasa faiz haddinden farkh bir faiz
orani beklentisine sahip olabilecegini diisiinmektedir. Eger beklentiler piyasa faiz haddini asiyorsa,
piyasa faiz haddinin gelecekte artmasma neden olur. Yani hisse senedi fiyatlar1 diiser ve bdylece
msanlar senetlerini satarak bir anapara kaybndan kag¢mirlar. Tersine faiz oranlarmm artmamasi ise
hisse senetleri fiyatlarmmn diismeyecegini gostermektedir (Shaw, 1988: 76). Servetlerini hisse senedi
satin alarak degerlendiren insanlar faiz veya kar geliri elde ederken, servetlerini para olarak tutan
insanlar herhangi bir gelir elde edemeyeceklerdir. ste insanlarm faiz veya kar elde etmek yerine, nakit
para tutma giidiilerinin bir nedeni gelecegin belirsizligidir ve giivensizligidir. Bu baglamda insanlar,
gelecege iligkin belirsizlikten kaynaklanan giivensizligi azaltmak ya da ortadan kaldrmak igin
ellerinde para tutarlar. Bu bakimdan faiz, bu tiir bir riske katlanmak igin 6denmesi gereken bir
bedeldir. Gelecegin belirsiz ve hesaplanamaz olusu rasyonel karar alma imkanlarm zorlagtrr ve
spekiilatif davraniglar1 tesvik eder. Ciinkii belirsizlk ortammnda faiz oram ile kiymetli kagitlarm
fiyatlar1 ¢ok hizli degisebilmektedir (Tanyeri, 1994: 35-36). Kisaca Keynes’e gore faiz orani, para
piyasasmda para arzi ve para talebi tarafindan belirlenir ve cari dénem i¢inde yada daha 6nce yapilmis
tasarruflarm nasil saklanacagmi, yani kiymetli kagitlar satm almak i¢in mi, yoksa elde nakit olarak mu
tutulacagm belirler ki, gelecek hakkindaki belirsizlik bu goriisiin temelini olugturmaktadr.

Faiz oram yatrim planlamasi yapilirken de g6z oniinde bulundurulmasi gereken bir degiskendir.
Neo-klasiklerde oldugu gibi faiz, bor¢ verilebilir fonlarm arzi ve talebi tarafindan degil, para arzi ve
para talebi tarafindan belirlenmektedir. Tabi ki para arzi hiikiimet ve merkez bankasi tarafindan
diizenlenmekte, paraya olan talebi ise, toplumun tercihleri belirlemektedir (Barber, 1995: 317). Bu
yiizden para talebinin gelecege ait bekleyisleri yansitmasi kagmilmaz olacaktir. Bekleyisler her cesit
endigeleri, dalgalanan giiven ve cesaret durumlarmm yansitir ve alman kararlar1 etkiler. Sonugta faiz,
belirsiz ve hesaplanamaz bir gelecege karsi elde tutulmak istenen paradan vazgegme karsiiginda
Odenen bir primden baska bir sey degildir. Bu baglamda yatirmm karari alnrken bir yandan kisa, ote
yandan uzun doénem bekleyislerine gore davraniimaktadir. Ancak bu bekleyisler, yatrim yapacak
kisinin kendi i¢inde bulundugu iyimser ya da kétiimser duruma gore yorumlanmakta ve yatirim karari
bu yorumlara gore verimektedir. Oyle ki, Keynes, isadamlarmm beklentilerinin tahvil fiyatlarmi
diigiiriicii olmalar1 halinde, yatwrim harcamalar1 yapmayacaklarm ileri siirmektedir. Bu durumda
sermaye kaybma ugrama korkusuyla kagit iizerinde cazip goriilen harcamalar1 yapmayacaklardir. Bu
bakimdan Keynes, isadamlarmmn belirsizlik karsisindaki psikolojik durumlarmm da ekonominin
isleyisi agismdan son derece 6nemli oldugunu ileri siirmiistiir (Barber, 1995: 324).
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Sonucta Keynes belirsizligi, yatrmmlarm dogasinda olan bir sey olarak gormektedir. Ona gore,
belirsizlik ortammnda girisimcilerin  yatrim kararlar1 biiyikk bir O6nem tagmmaktadw. Ciinkii bir
ekonomide {iretim ve istthdam seviyesi tamamiyla yatrim miktarma bagh olacaktr. Bu sekilde
belirsizligin 6neminin kabul edilmesi, beklentilerin istihdam {izerindeki etkilerinin dikkate almmasmi
saglayarak analize dinamik bir nitelk kazandrmaktadr. Bu agidan, ozellkle yatirmm diizeyindeki
dalgalanmalarm analizi, Keynesci teorinin ayn1 zamanda bir konjonktiirel dalgalanma teorisi olarak
goriilebilmesini  saglayabilir. Nitekim Keynes, Genel Teoride konjonktiirel dalgalanmalarm temel
nedenini sermayenin marjinal etkinligindeki degisimlere baglamaktadir.

ILIL. Keynes’de Belirsizligin Yarattig1 Bekleyisler

Keynesyen teorinin dinamik bir nitelik kazanmasma yol acan etkenlerden en Gnemlisi,
bekleyislerin vurgulanmasi ve bunlarin tarihsel bir zaman ¢ergevesinde ele almmasidir. (Uzay, 1996:
106). Yatrim ve servet tutma egilimindeki belirsizlik, yani gelecegin bu konularda hesaplanamaz
olusu, rasyonel olmayan beklentilerin ortaya ¢ikmasma neden olmustur. Ciinkii nispeten uzun Smiirli
olan bir maln bugiinkii degeri dnemli belirsizliklere bagh etkiler tarafindan hesaplanmaktadir. Olusan
belirsizlik ve ulaslan sonuglarm beklenen degerleri higbir nesnel matematik anlammnda gergekten
Olciilebilir (sayilabilir) degildir (Shaw, 1988: 75).

Keynes’in gelistirdigi sermayenin marjinal etkinligi kavram, ekonominin siirekli bir degisme
icinde oldugunu varsayar. Bu bakimdan degismenin ortaya g¢ikardigi belirsizligin ve belirsizlik iginde
olusturulan gelir bekleyislerinin 6nemini vurgulayan bir kavramdwr. Sayenin marjinal etkinligi,
gelecekle ilgili farkli beklentilerin, her tiirli kuskunun ve ongoriilemezligin, piyasa kararlarma olan
etkilerinin bir toplami olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu tiir bir belirsizlik ortami, kaynaklarm tam olarak
kullanilmadigi ve eksik istihdamm s6z konusu oldugu bir ekonomide kesin ve hesaplanabilir bir
gelecegin varhgmi ortadan kaldirirken, ozellikle faiz oranmi beklentilere bagh olarak c¢ok ¢abuk
degisebilmektedir. Bu durum Keynes’in analizinin dinamik 6zelligini ispatlarken, bazi durumlarda
statik yaklagimlar da ileri siiriildigii goriilmektedir. Buna gore, sermayenin herhangi bir yatirm
stirecinde artis gostermesi Sonucu Sermayenin marjinal etkinligi azalmaktadir. Bunun nedeni de
beklenen gelirin azalmasi ve tiretim artismin maliyetleri artrmasidir. Statik bir ortamu gerektiren bu
durumda zamanm analiz dig1 brrakildig1 gériilmektedir (Keynes, 1980: 136).

Herseye ragmen gelecege ait beklentiler Keynes’de dinamik bir ortamm gerektirmektedir.
Yukarida agikladigimiz likidite tercihinde oldugu gibi, insanlarm servetlerini para olarak da
tutabilecekleri savunusu bunun en iyi drnegini olusturmaktadir. Faiz beklentisine gore, hisse senedi
veya nakit arasmda gidip gelisler tamamen subjektif olarak insanlarm beklentilerini yansitmaktadir.
Beklentiler olusturulurken nsanlar yakin ¢evrelerinden etkilenebilecekleri gibi, ge¢mis tecriibelerinin
is1iginda da karar verebilmektedirler (Shaw, 1988: 75). Bu sekilde olusan bekleyislerin rasyonel
bekleyislerden farkh olarak hatal sonuglar dogurabiimesi bekleyislerin gozden gecirilmesine neden
olurken, zaman faktoriiniin analize dahil edildigini de gostermektedir.

Gelecegin Ongorillemez olusundan kaynaklanan belirsizlikten vazgegilmesi, bu bir amag¢ ve
bilinen deneysel gergeklerle iligkili bir rasyonel yontem olan beklentiler diizeni saglar. Aym derecede
bu, kisilerin acil ihtiyacindan daha fazla olan para dengesini saglamak i¢in birgok sebebi yok etmek ve
talep eksikliginin bir sebebini gozardi etmektir. Ancak bu Keynes’in diinyasi degildir ki, likidite
tercihi kendi bagma belirsizlk ger¢egnin bir yansimasidr (Shaw, 1988: 75).

Ayrica Keynes, bekleyiglerle ilgili analizini, kisa donem ve uzun donem bekleyisler olarak
ayrma tabi tutmustur. Ona gore gelecekle ilgli tahminler kismen bugiinkii veriler {iizerine
oturtulmustur ki, bu da az ¢ok bir gercege uygunlugu kabul edilerek ve dogruluguna inanilarak
yapimis ve gelecekteki olaylara uygulanmasi miimkiin goriilmiis tahmindir. Bu hemen iiretimden
sonra bir {iriinden almayr kestirdikleri fiyati taktir etmeleri i¢in lreticilere yarayan kisa donem
bekleyislerini sergilemektedir. Bu baglamda, belirli bir yamilma pay1 ile tahmin edilebilen gelecek
olaylarla ilgili bekleyisleri ise Keynes, uzun donem bekleyisleri olarak nitelemektedir. Uzun dénem
gelir bekleyisleri sermaye malnmn tiirii ve miktarinda, tiiketici zevklerinde, yatrmm 6mrii boyunca
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efektif talepte ve licret biriminde ortaya ¢ikmasi muhtemel degismeler tarafindan etkilenmektedir.
Keynes’e gore, kisa donem bekleyisleri, belirsizligin egemen oldugu uzun dénem bekleyislerin
etkiledigini belirtmektedir. (Keynes, 1980: 148-149).

Buna karsiik efektif talebin, tiikketim egilimi veriyken, asil belirleyicisi olan yatrmm hacminin
belirlenmesinde de beklentiler 6nemli bir yere sahiptir. Yatwmmlar temel olarak faiz oramiyla birlikte,
sermaye varlklarmm beklenen gelirlerinin esas alndig1 sermayenin marjinal etkinligine de baghdir
(Ozel, 1990: 123). Keynes’e gore, net kazancm, sermaye maliyetini (yani faiz oranmi) asacag
umuldugunda sermaye yatirmmlarmda bulunmak zahmete degmekte, faiz oranmm beklenen gelir
oranmi asmasi durumunda ise fabrika, ekipman ve demirbas esya i¢cin harcamaya gidilmemektedir
(Barber, 1995: 324).

Klasik teoride faiz, tasarrufun getirisi olarak karsimiza ¢ikmaktadr. Ancak Keynes’de yapilan
tasarruflar yastik altinda tutulabileceginden kisi mutlaka faiz geliri etmeyebilecektir. Bu yiizden faiz
tasarrufun bir getirisi olmayip, likiditeden vazge¢menin karsihgi olarak 6denen bir prim olarak
degerlendirilmektedir. O halde faiz aym zamanda parayi likit olarak tutmanmin maliyeti olmaktadwr. Bu
ylizden faiz bekleyislerin etkisiyle degismektedir. (Tanyeri, 1994: 38).

SONUC

Keynes, biiyiik buhran sonrasi klasik teoriyi yogun olarak elestirerek kendi ekonomi anlayigmmn
gercevesini ¢izmistir. Tam istihdamm altmda da dengenin olusacagi savunusu, onemli bir kopus
noktasidir. Aslnda tam istihdamdan tam olarak vazgegmis degildir Keynes. Uzun donemde
gerceklesebilir, ancak bu istisnai ve gegici bir denge olacaktir sadece. Ciinkii kisa donemde ekonomik
degiskenlerin emek tarafi bir arz fazlasiyla karsi karsiyadir daima. Keynes analizinde hep kisa
donemle ilgilenmistir. “uzun dénemde hepimiz O6lmiis olacagiz” diisiincesine sahip birinin, uzun
dénem analizler yapmasi da beklenemezdi elbette. Kisa donem dengesinden Kkasit, tam istihdamm
kesin saglanmasi degildir Keynes i¢in. Ciinkii ekonomide goniilsiiz issizlk her zaman goriilecektir ve
Klasiklerin aksine, mevcut olan bu igsizlik tam istihdamm oniindeki engeldir.

Issizligi gidermek icin yapiimasi gereken, satislarm artirlmasindan ibarettir ashnda. Bunun igin
de toplam talebi artwrict politikalar olugturulmahdr. Kisa donemde emek piyasasmdaki bu fazlahg
gidermekteki temel ama¢ da, tam isthdamm saglanmasindan ziyade, en yiiksek ¢alsma diizeyine
ulasabilmektir. Ciinkii tam istihdam ancak uzun donemde gerceklesebilir ki bu da istisnai ve gegici bir
durumdur. Her zaman goniilsiiz issizligin varhg tam istihdam olusumunu engelleyecektir. Istihdam
artrmak icin Keynes’in Onerisi devletin ekonomiye, canlandmrici politikalarla miidahale etmesi
seklindedir. Bunun yolu da talebi artirict politikalarla yatirmm ve {iretimi artwmaktir.

Ancak gelecegin belirsizligi yatwrmm kararlarmmn c¢ok da sistemli bir sekilde almmadigm ortaya
koymaktadr. Bu yilizden Keynes’e gore, kisinin en Onemli sorunu belirsizik ve bu belirsizlik
cergevesinde bekleyislerin roliidiir. Hi¢ kimse bir maln fiyatinm ve faiz oranmin yirmi yil sonra ne
olacagm bilemez. Buna ragmen ekonomik kararlarm da almmasi gerekir. Bu durumda ekonomide
beklentilerin kaderi, baskalarmm hareketine, ge¢misteki tecriibelere baghdir ve bu da kesin bilinebilir
bir durum degildir. Yatrmcilar hep tahmin {izerine karar almak durumundadilar. Bu asamada para da
bilgi icin bir aractr, ancak bu bilgi her zaman mikemmel olmayabilir. Bu yiizden rasyonel
beklentilerin olusturdugu statik analiz yerini, belirsizlik karsismda rasyonel olmayan kararlarm
alnabildigi dinamik bir analize brakmigtr. Keynesyen teorinin dinamik bir nitelik kazanmasma yol
acan etkenlerden biri olan bekleyislerin bu sekilde vurgulanmasi ve bunlarn tarihsel bir zaman
cercevesinde ele almmasi, dénemin iktisatcilar1 tarafindan kuskuyla karsilanmsgtir.
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Belirsizlk karsismda rasyonel olmayan beklentilerin olugsmasi ekonomide spekiilatif
faaliyetlerin olugsmasma neden olmustur ki bu daha 6nce hi¢ diisliniilmemis bir durumdur. Bu yiizden
Keynes’in analizleri i¢in, aktif bir menkul kiymetler borsasma sahip iilkelere yonelik oldugu kanisi
yaygm olarak dile getirilmisti. Ancak Keynes spekiilatorlerin faaliyetlerini, belirsiz gelecek i¢in
tutarh beklentiler olusturmak olmadigmi savunmaktadir. Spekiilatorlerin, yani borsacilarm ashnda
bilmek istedikleri gelecekte olusacak gercekler degil, kisa zamanda kazanglarmm ne olabilecegidir.

Kisaca Genel Teori, diinyaya hep oldugu gibi, kuskuyla bakan ve tahmin {izere yola ¢ikan bir
analizdir. Bu da mantikla, sezgi giicliyle, ge¢mis tecriibelerin yorumlanarak siibjektif sonuglar
¢ikarimasiyla gergeklesmektedir. Bu sekildeki bir yaklasim rasyonel beklentileri igermedigi igin,
almabilecek yanhs kararlar sonucunda olusabilecek olumsuz sonuglar, ekonomik hayatm klasik
teoride oldugu gibi mikkemmel olmadigm ispatlamaktadr. Miikemmel olmayan bir diinyada da
spekiilasyonun her agsamada varligm kabul etmek gerekmektedir. Bu ylizden Keynes’in analizi en
genis anlamiyla, kar elde etmenin ve para kazanmanmn temel ama¢ oldugu kapitalist bir ekonomide
parann yatwmm, gelir ve istihdam gibi reel degiskenleri etkileyen onemli bir ara¢ oldugunu gozler
Oniine seren bir analizdir.
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