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Her birinci sumf iktisat talebesine vurgulandig: iizere, kapital
deyince akla fizik kapital gelmelidir; ve bu, para ve para-benzeri ens-
triimanlar ile (yani likit kapital ile) kanstinlmamahdir. Ama daha
sonra, érnegin bitytime dersinde Q=[(K, L) tira bir dretim fonksiyonu
yazdiktan sonra, (buradaki K'min fizik kapital olmasi iktiza etmek-
teyken) faktdrlere marjinal tGrtGnlerinin degerleri 6dendigi varsa-
yum yapilir ve fg'min degeri faiz oram (r) olarak ve sermayenin payi
da rK/Q olarak yorumlamr. Bu noktada, iktisada giris dersini iyi
ammsayan uyamk bir dgrencinin, tiretim fonksiyonundaki K'nn
likit degil fizik kapital oldugunu ve dolayisiyla nasil olup da serma-
yenin marjinal trinintn degerini faiz-oram olarak yorumladigi-
miz1 sormasi (hele Turkiye'deki ezberci egitim gelenegi ¢cercevesinde)
pek olasi degildir. ama diyelim ki sordu. Hemen hoca cevabi yapist:-
rir: “Efendim, cet.par., uzun vadede (ve de piyasalarda tam rekabet
gibi varsayimlar altinda) yapllan-son—yatlrlmm (AK’'min) marjinal
urininian degeri faiz orani'ma esitleninceye kadar sermaye stoku-
nun arttinlacagi ve o noktadan sonra sermaye stokuna ekleme ya-
pimayacag: gosterilebilir.” Ve 6grenci susar.

Ama sorun baki kalir.

Cunk, bir kere, “cet. par., uzun vadede, ekonomik ajanlarin tam
ve kusursuz bilgiye sahip olmasi” ve de piyasalarda “tam rekabet”
- gibi gercege aykin varsaymnlar allinda neoklasik iktisat kuraminin
bunu goésterebilivor olmasimn gercekten aydinlatic: bir islevi var
mudir, bu kuskuludur. Gergi Milton Friedman'in da belirttigi tizere,
“gercege aylkiri varsayim”, kuramcinin, fazlasiyla karmasik
“gercek” diinyay1 basitlestirerek anlasilir bir sekle sokma amacim
giiden faaliyeti (yani teori ve model tiretme faaliyeti) i¢in vazgeceme-
yecegi ve kullanmak zorunda oldugu araclardan biridir. Nitekim,
ormegin, Newton'yan bir fmk(;mm cisimlerin “serbest dug.ug,"lenm
tamimlayan bir model kurarken “hava direnci yoktur” gibi “gercege
aykar1” bir varsayim yapmas: dogaldir; ve yapimis olan gercege ay-
kan bu varsaymn, s=1/2gt2 seklindeki matematiksel fonksiyonun
tahmin amaciyla kullamilabilir olmasim ve iyi neticeler vermesini
engellemez. Engellemez ama soz konusu cisim bir demir bilyaysa,
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veyé hatta serbest diisiiste bulunan bir insan viicuduysa... Peki ya stz
konusu cisim parasiitle atlayan bir adam veya hava-sorfii yapan bir

adamsa? Demek ki bazi durumlarda modelin tahmin glcini
(predictability’sini) etkilemeyen bir “gercege-aykiri-varsaymm”,
baska bir baglamda abuk-sabuk ve ise yaramaz neticeler verebilir.
Hersey, yapilmis bulunan “gercege aykin varsaymm”m, netice’yi et-
kileyip etkilemiyecegi tiirden bir baglam'in varhgina ve nitelegine
baghdir.

Faiz oram ve fizik sermayenin marjinal-getirisi baglamlarmda,
biri demir bilya digeri ise hava-s6rfii yapan adam misali-bir durum
mevcuttur, Tesbihte hata oldugunu da sanmiyorum. Cunki, faiz-
oram, likit sermayenin getirisi olarak salt para piyasalarinda belir-
lenir, ve fizik-sermayenin getirisi olan degiskene kiyasla risk, efor
ve stress gibi disultilitylerin varolmadigi bir baglam ve ortamda
elde edilir. Dolayisiyla son yatirmun getirisi faiz oramna
esitleninceye kadar fizik sermaye stokunun arttirnimaya devam
edilecegi savi, daha bu noktada saibeli bir duruma diusmektedir.
Madem fizik sermayenin satin ahmu, firetim stirecine sokulmak ve
" diger tiretim faktorleri ile birlestirilmek tizere organize edilmesi ve
sonra da manejmam, risk (R), effor (E) ve de hatta "alser yaratici
tirden bircok stress” (S) gerektirmektedir, Oyleyse bunlar fizik
sermaye yatirmmnin sadece firsat maliyeti olarak addedilmesi
gereken “faiz oram"na eklenmeli; ve yapilacak son yatirimn -
getirisinin, faiz oranna degil, faiz oram art:1 yukarida isaret edilen
disultility’leri kargilayacak bir miktara - esitleninceye kadar
sermaye stokuna eklemenin devam edecegi sOylenmelidir. Fakat
dyleyse, fizik sermayenin marjinal getirisi, (bir paragraf once
elestirdigimiz kiime “gercege aykin varsaymn” yapilsa bile) faiz
orammna degil, r+E+R+S degerine diisiinceye kadar devam edecektir.
Tabii burada fizik sermaye yatinnmi yapan ekonomik ajanlarnn,
(sirasiyla) efor, risk ve “iilser yaratan tarden stress’leri “utility”
degil normal . bir insan gibi “disutility” olarak algiladiklan
varsayimni yapiyorum. Bu varsaymmin neticeyi etkileyecek kadar
gerceklere aykin olup olmadifim da sual edebilecek kisiler bittabi
cikabilir: Denilebilir ki; “Belki yatinmecilar, risk veé effordan ve
hatta risk heyecanumin getirebilecegi veya organizasyon, menejman
ve uretim siirecleri sirasinda karsilasilabilecek aksiliklerin neden
oldugu iilser yaratan-tiir-stresslerden “hoglamyorlardir” --ki o
takdirde sermayenin marjinal getirisi faiz oranmmn altina
diistinceye kadar bile sermaye stokuna eklemeler yapimaya devam
edilebilir. Fakat, hirs denilen psiko-mental dinamigin varhgindan
ve giiciinden bihaber olmamakla beraber, bu son cimleyi ben sahsen
mizah kabul ediyorum.- !
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Bu psikolojik serhi diistitkten sonra fizik kapitalin getirisi versus
likit kapitalin getirisi konusunda baz salt iktisadi noktalara de-
ginmek istiyorum:

Q= 1(K, L) seklinde yazilmis basit bir neoklasik firetim fonksiyo-
nunda K tabirinin “likit kapitali” degil, bir iktisat¢inn normal ola-
rak yorumlayacag iizere fizik kapitali snngeledlgrm vurgular amn
geregi yoktur samnim. $Simdi: Milli Gelir Istatistiklerinde béliistim
ile ilgili dizilere bir géz attiwmzda, bu islenmis dizilerin (Resmi
ABD istatistiklerinde) baslica doért ana guruba aynldiklanni gézla-
yoruz: (1) Maas ve Ucretler, (2) Karlar, (3) Net Faiz ve (4) Rant. Asagi-
daki Tablo I, 1960l ve 1970'li yillarda Milli Gelirin ABD’de bu dort
ana kategori arasinda nasil bolug.uldugune dair bir fikir vermekte-
dir. -

Tablodan da goraldiigii tizere,“Ucret ve maaslar"dan sonra milli
gelirin en biiyiik kategorisi “karlar”dir. Net faiz ve rant (bunlardan
ilki Reagonomics neticesinde 6nemli artislar géstermesine ragmen)
ucret ve kar gelirlerine layasla goreli kiiciik kalmaktadir. Simdi:
Uretim fonksiyonu Q= f(K, L) seklinde basitlestirerek yazildiginda,
fK.K'm'n' (bir soyutlama olarak) “iicret fonu disinda her tiir
sermayeye 6denen pay” olarak yorumlanmas: miumkiindiir. Cunki
en genel soyutlama diizeyinde, fizik kapitalin yamisira hem “likit
kapital”, hem de “lizerinden rant geliri elde edilebilen her tiir gayri-
menkul”, “sermaye” kavrami icinde diisiiniilebilir. Eger soyut
kuramin kategorileriyle gercek diinyadan elde edilen istatistiki
kategoriler arasinda bir"es"lik aramak icab ederse, 1’ K/Q “lcret-
fonunun disinda kalan ve dolayisiyla, en genis Lamnnyla sermayeye
~ddenen pay” olduguna gére, fp=r dendigi zaman rK/Qmnun
(II+R+F)/Q'ya esit oldugu ipso facto ve zorunlu olarak ima edilmis -
olur. Oysa bu son esitligin illa ki tutacag: séylenemez. Oyleyse
yarattig: pedogojik kolaylik nedeniyle iiretim fonksiyonuna sadece
iki faktér koymak gerekiyorsa, (fK terimi tamimu geregi fizik
kapitalin marjinal getirisi olduguna gore) f_K_K-/Q terimini [1/Q
seklinde yorumlamak gerekir. Boylece kapitalin tretimden aldig:
pay, fK/Q=(II/K)K/Q= [1/Q olur. Bu da tanumsal bir 6zdeslik olarak
kendi kendini dogrular. Bu zdeslige f=r seklinde faiz oranim ithal
etmenin (neoklasikler ne derse clcsm) acik ve rahatlikla
savunulablhr bir yam yoktur. : :
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TABLO 1

ABD'de Faiz, Rant, Kar ve Emekci Gelirlerinin
Milli Gelir icindeki Payi: 1960-79

Yillar Net Faiz/ Rant/ [I/ w/

: MG* MG* MG* MG*
1960’ yillar ' »
ortalamasi - 355 3.36 13.49 79.60

1970’li yillar
ortalamas: 6.19 2.03 9.74 82.04

Kaynak: Council of Economic Advisers (1980). Statistical Annex
Table B19. j
NOTLAR:

MG*: Faiz, Rant, Kar ve Ucretlerin Proprietors Income(#) icindeki
paylarimin ekonomi genelindeki paylarin aym oldugunu varsaymak
istemedigimiz i¢in, MG'den Proprietors Income’1 cikartarak buldu-
gumuz diziyi payda olarak kullandik. (Proprietors Gelirlerinin
MG'ye oram yaklasik % 8-9 dolaylarindadir.) : :

W: Ucret ve Maaslar+isci emekli ve hastalik sigorta fonlanna is-
verenlerin 6dedikleri fonlar+kideim tazminatlan v.b.

' II: Amortisman ve Envanter Degerlendirme Diizeltmeleri (ADD ve
EDD) uygulanmis kurumlar vergisi dncesi net karlar. (Proprietors
Gelirlerinin ne kadan “kar” ne kadar ficret sayilir bu konuda data
- yoktur.

(#) Proprietor's Income: Sirketlesmemis sahis ve aile isletmelerinin gelirleri.
Bunlar is yerlerinde kendilerini ve aile efradim calistirdiklar icin zimmi
ficret gelirine; bir miktar parayl girdi ve stoklara bagladiklar1 icin zimni faiz
gelirine; ve sahip olduklart bazi -ditkkan ofis ve arazileri kendileri
kullandiklar: icin zimni rant gelirini sahiptirler. Bu ti¢ zimni gelirin toplami,
proprietor’larn toplam firsat maliyetini verir: Proprietor gelirlerinden bunlar
cikarildiginda elde” edilen rakam “kar" addedilebilir. Proprietors
gelirlerindeki bu dért faktériin paylarm gtvenilirlikten yoksun bir sekilde
hesap etmek yerine, MG* dizisini payda olarak kullandik.. Eger faiz, rant, Kar
ve li‘ilcretlerin. Proprietors Income i¢indeki paylarimn, bu dért faktériin
ekonomi genelindeki paylarna esit oldugunu varsayim yapilirsa, yukaridaki
rakamlar faktor gelirlerinin Milli Gelirdeki pay1 seklinde okunabilir.
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Bu baglamda, neoklasiklerin “kar”™, “normal-iistii-kar” (excess
profits) seklinde yorumladiklarini amimsayarak akillan karistir-

- mamak gerekir. Neoklasikler, fizik ve likit kapital arasindaki fark:

yok varsaymiscasina, faiz oramim sermayenin getirisi olarak kabul
etmisler; faiz oramimn tstiinde olusan kar-orani'ma “excess profit”
etiketini yapistirip sislendirici (mistifike edici) bir kavram ortaya
atmiglardir. (Neden “excess”? Yani neden “fazla” veya “asir1”?)
Neoklasik kuramda tammlara atilan bu meta-ekonomik “burgular”,
ekonomik olgulara acik sec¢ik bir bakigi ve analizi engelleyici nite-
liktedir: Daha pedogojik tanumlar ve yorumlar yapilabilir. Soyle ki:

(1) rK fizik kapitalin getirisi degil, olsa olsa onun firsat maliyeti-
dir. Dolayisiyla fK’yl (yani sermayenin marjinal drintntn degerini)
faiz oram olarak yorumlamak yamnilticidir. Baska bir deyimle, biz,
karlan H=fK.K olarak yazmay: onerirken, [[>rK oldugunu diisiinii-
yor; rK'y1 fizik kapitalin firsat maliyeti olarak kabul ediyor ve
[I-rk>>0 oldugunu savhiyoruz. Bu tir bir yaklasim neoklasik bir
tanim ve yorumlari bu baglamda. yadsimaktadir. Cunkii
neoklasikler [I-rk’'a normal dstii kar etiketini yapistinp, uzun
vadede ve tam rekabet kosullarinda “normal tistii karlar” in
sifirlanacagim 6ne surerler. Bunun imlemi ise sudur;

(IT/K - r=0).—>(II/K—>AIl/AK=r1). Yani, neoklasiklere gbre, orta-
lama kar oram uzun vadede ve tam rekabet kosullarinda marjinal
kar oranma yaklasir ki bu son terim, iiretim fonksiyonu Q= f(K, L)
seklinde yazilirsa, 9Q/dK'a esittir ve bu da faiz orammna esittir.

(2) Faktérlere marjinal tirtinlerinin degerinin 6dendigi varsayinm
yapilinca, neoklasik teoriye gére, AQ/AK faiz oranina esit olur.
Baska bir deyimle sermayenin marjinal triintintin degeri faiz ora-
nina esit varsaylhr Mantiklar sudur: f >T oldugu takdirde “normal
ustili karlar” séz konusudur; ve tam rekabet kosullarinda, cet.par., bu’
durumda o sektdérdeki kapital stokuna eklemeler yapilir. Bu ise
cet.par., fi'y1 diigtiriir... ta ki f k=T olur ve o noktada o sektore yatinm
akisi durur. Tam rekabet ve cet par., varsaymmlarinin gercegi 6memli
Olgtide saptirip saptirmadigl bir yana, burada gizli (ortuk) bir
varsayim daha vardir: Bu neoklasik argiimanm tutmas: icin iceril-
mis teknolojik gelisme diye bir seyin varolmadifini farzetmek zo-
runludur. Cinka uzun vade, tam rekabet ve cet.par., varsayiumlan al-
tinda bile fi.>r durumunun baslattig dinamik, eger icerilmis tekno-
lojik gelisim var ise, fK=r ile sonu¢lanamayacaktir. Clinkii bu
durumda sermaye stokuna yapilan ek yatirumlar, icerilmis

‘teknoloji ihtiva ettikleri derecede uretim fonksiyonunu yukan
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dogru kaydiracaklardir. Dolayisiyla cet.par., sermaye stokuna
yapilan eklemeler nedeniyle diigme egilimi gosteren fK' aym siireg
icinde, icerilmis teknolojik gelisimin dretim fonksiyonunu yukari
kaydirmasi nedeniyle artma egilimi gosterecektir; ve belki bu ikinci
etki birincisini telafi edecek ve hatta asacaktir... ki bu durumda
baglangicta f >r. varhgim koruyacak ve hatta biyiyecektir.
Dolayisiyla, fK‘mn r'den bityiik oldugunu kabul etmek daha gercekci
ve saghkh olur kamsindaywz. Oyleyse, Q=f(K,L) gibi sadece iki
faktorlii bir tretim fonksiyonu icin, fg faiz orams olarak degil de
marjinal kar oram olarak yorumlamursa, ve de “marjinal kar” fizik
sermaye yatinmimn firsat maliyeti olan rK arta neoklasiklerin
“excess profits” dedikleri mikyas olarak tamimlanirsa, bizce daha
pedagojik olur. (1) . ' -

Bu baglamda neoklasik kuram, (6zellikle neyin ne oldugu iyice
vurgulanmadif: takdirde) ogrencilerin zihnini bugulandirmak ve
mistife etmekten 6te pek bir islev gormemektedir. Ornegin, “profit”
(kar) terimini “reel faiz oramimin ustiindeki kar oram” (yani
“normal-iistii-kar”) olarak bellemis olan 6grenci, milli gelirin bola-
stim istatistiklerine baktifinda, asagida Tablo 2’de verilen rakamlar
gibi rakamlan bu tamimla nasil bagdastiracaktir? Goruliyor ki,
“neoklasik kuramdaki” kar tammmi yamltica bir nitelife sahiptir:
Karlara “excess profit” seklinde degil de, “fiziki kapitalin getirisi”
olarak bakmal; Q=f(K,L) seklinde basitlestirilmis bir tiretim fonksi-
yonuna dayanarak tiretilen [ K terimi rK olarak degil, oldugu gibi,
[=(II/K)K olarak yorumlanmahdir. Bu durumda sermayenin payi
I1/Q=n(K/Q) olarak yazlabilir -ki burada = ortalama kar oramndan
baska bir sey degildir.(2) : : :

(1) Daha karmasik bir iiretim fonksiyonu icin ise, AII=[(fK . AK)P_ -ATC]
seklinde dugutnilebilir. Béyle yazilinca marjinal kar orani, (fKP -ATC /1)
ifadesine esit olur. (Burada I=Yatirim). Ashnda iki faktérli tretim fonksiyonu
gercegi fazlasiyla basitlegtirmektedir: fi'nin timt “fizik sermaye yatiriminin
getirisi” olarak gérinmektedir: Oysa gercek diinyada fizik sermaye stokuna
yapilan bir eklemeden elde edilen trtindn ancak bir kismi “ek kar" olarak
tecelli eder. Ciinkti bu durumda Toplam Maliyet'e bir ekleme de sz
konusudur, Uretim fonksiyonu iki faktérla yazilip, L sabit tutulunca, ipso
facto, TC=0 olmaktadir...ki bu da vulgarizasyondur.

(2) Ortalama kar orammnin sabit kaldifi dénemlerde marjinal kar orani
ortalamaya esittir. Bu gibi durumlarda (6rnegin ABD 1948-1968) =, ortalama
kar oranina esit kabul edilebilir. i ¢
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TABLO 2

ABD' de Tanim ve Finans Sektirii Disindaki Sirketlerin Net Yurt
Ici Sirket Hasilas: Iginde ,Ucret ve Maaslann, Net Faizin, Vergi
. Oncesi ve Vergl Sonras1 Kirlanin Payi: 1960-1979

Yillar - wl/ 1/ II,/ . TR Mg/
" NYSH NYSH NYSH - NYSH NYSH

1960'lar

ortalamasi  70.38 1.82 27.71 18.73 8.97
1970’ler : ) ; :
_ortalamasit 7361 - 340 2299 17.38  5.60
1980'ler | SR

ortalamasi 75.54 3.99 20.45 15.04 5.40

Kaynak: Bureau of Economic Analysis (in) Council of Economic
Advisers, Economic Report (1980) ve (1987). Statistical Appendix,
Table B11l. (1980) ve Bl2 (1987)'deki verilerden tarafimizdan
hesaplanmistir. ;

. NOTLAR:

NYSH: Net Yurtici Sirket Hasilasi

wL: Toplam Ucret ve Maaslar. - w'un agiklamal tammu icin Tablo
1'in dibindeki nota bakiniz.

I1,: Dolayh Sirket Vergileri + Kurumlar Vergisi oncesi Net-Sirket
Karlan. '

TT: Dolayl Sirket Vergileri + Kurumlar Vergisi= Toplam Vérgi}er

I'[3: Dolayh Sirket Vergileri ve Kurumlar Vergisi Sonrasi Net Kar:
HI'Tr g 1 : : :

[1 rakkkamlari, burada ADD ve EDD uygulanmis dizilerden
alinmistir. -
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Bu, hem fizik sermaye yatinmlarnnmn firsat maliyeti olarak rK'yx
hem de neoklasiklerin excess profit dediklerl ve hi¢c te dnemsiz
olmayan mikyas: birarada ifade eder: Ciunkid rK+(II-rK)=II'dir.
Neoklasiklerin ekonomik jargona maalesef yerlesmis uygunsuz
terim kullamimlar, “kar’lann arazi bir sey oldugu ve de bélistimde
“faiz” gelirlerine kiyasla ufak bir meblag tutacag: izlenimini
yaratmas: agismdan da sakincahdir. Oysa gercek diinyamn urettigi
rakamlar tersini gosterir: Tablo 1'in érnekledigi tizere, “Net Faiz”
kalemi, Milli Gelir Boliisiimii istatistiklerinde, “Karlar” kalemine
kiyasla ufaktir.

Kald1 ki, Tablo 1'de verilen rakamlar devlet sektoriinii, vergileri
ve yeniden dagitim siirecini de igerdigi icin, (yani karlarin milli
gelirdeki vergi sonrasi paymm verdigi icin) fizik dretim iliskisi
icinde, milli gelirin vergi oncesi cinsinden fretim faktérleri
arasinda nasil dagitildigin gostermemektedir. Karlarin Net Milli
Hasila icinde vergi éncesi paymun Tablo 1'de verilenin bir hayli
iistiinde olacagl tahmin edilebilir. Nitekim &yledir de: Tablo 2,
1960’11 ve 70’li yillar ortalamas olarak ticret fonunun, Rant'in, Net
Faiz'in ve Karlann (tanm ve finans sektorii hari¢) Net Yurt I¢i Sirket
Hasilisindaki vergi oncesi paylarim sunmaktadir.

Tablodan da acikca gorildiigii iizere, vergi ve yeniden dagitim sii-
reclerinden evvel olusan béliistimde (baska bir deyimle devletin vergi
ve yeniden dagitim fonksiyonlan isin icine kansmadan olusmus bu-
lunan béliisiimde) iicret fonu haricinde kalan Net Yurt I¢i Sirket Ha-
silasimn, (1960’lar ortalams: cinsinden) % 93’1 karlar, % 6.5'i net
faiz olarak tecelli etmistir. Aym oranlar, 1970’ler ortalamas: cin-
sinden, sirasiyla % 87 ve % 13 ve 1980’ler ortalamas cinsinden de %
84 ve % 16 olarak bulunmuslardir.

Kuramin basitlestirici 6zelligi geregi fx'y: illa ki gercek diinya-
daki kategorilerinden birinin yansimasi olarak gérmek icap ederse,
bunun, gerek teorik, gerek pratik nedenlerle r degil [I/K cinsinden
ortalama kar orami olarak yorumlanmasi geregine yukarida
deginmistik. Teorik agidan, iuretim fonksiyonundaki K'min fizik
kapital olmasi nedeniyle, para piyasasinda borg¢ verilebilir fonlarmn
arz ve talebi ile oldugu kadar hukiimetin politik nedenlerle merkez
bankalan eliyle faiz oranlarma dogrudan miidahalesi ve merkez
bankas: iskonto oranlarnmni manipule etmesi gibi bircok quasi-
ekonomik etmenlerle de belirlenen faiz orani'min, fizik kapitalin
marjinal getirisine esit olamayacagim; olsa olsa fizik kapitalin
marjinal getirisinden kii¢iik olmas: gerektigini diigtiniiyoruz.

Nitekim, [I/K degerinin, yani fizik kapitalin ortalama getirisi-
nin, faiz oramindan (diyelim ki bir yil vadeli tasarrul mevduatina
Odenen faiz oramindan) énemli dl¢iide yluiksek olmasi, kuramsal ola-
rak apriori beklendigi gibi, istatistiki olarak da tevsik edilmistir
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denebilir. ABD'de sermaye hasila oranminin, briit iki civarinda (aym
oramn, hasila, katma-deger cinsinden hesaplandiginda 5-6 civa-
rinda) oldugu diistiintilirse, vergi dncesi ortalama kar oraminun ([I/K
cinsinden) 1960’lar icin % 13, 1970’ler ortalamasi olarak yaklasik
% 10 oldugu cikarsanacaktir. (Tablo 2'de verilen [1/Q degerlerini
[1/K’e tahvil ederken sermaye-hasila-oram olarak, elbette, hasilay:
katma-deger olarak degil de briit olarak veren oran kullamlacalktir.)
Tiim-vergiler-sonrasi1 karlarin sermaye stokunun degerine oram .
cinsinden ise, bu oranlar,-1960’lar, 70’ler ve 80’ler ortalamalar cin-.
sinden, sirasiyla % 4.5, % 2.8 ve % 2.7 olarak hesaplanabilir. Bu de- -
mektir ki, ortalama kar oram, Moody Katologunda Aaa kategorisine

giren (en giiclia, en giivenilir sirketlerin) ¢ikardiklan tahvillerin yil-

lik -reel faiz oranindan, 1960’larda 1.25 kat, prime-rate’ten ise yak-

lasik 1.15 kat buyiik olarak seyretmistir.(3) Aym katsayilar 1970’ler

icin, kabaca bir hesapla, 3.3 ve 3.8 olarak bulunmustur.

Bu hesaplamada, vergi sonras: degil de vergi-6ncesi kar oranlan
kullamildigi takdirde, stz konusu katsayilar 1960’'lar ortalamas:
cinsinden 3.6 ve 2.8; 1970’ler ortalamasi cinsinden ise 12 ve 14
civarmda bulunur. (4

Ortalama kar oram ile reel faiz oranim karsilastimnanin sakin-
cali oldugu sdéylenebilir: Geleneksel kuramin bir elestirisi olarak
sundugumuz savi desteklemek icin ortalama kar orami'min reel faiz
oramrun ustiinde seyrettigini belgelemek yetmez. Cilinkii geleneksel
yaklasim, ortalama kar oramimin degil, marjinal kar oranimin, yani

(3) Bu hesaplamalarda kullandigim reel-faiz orani rakamlarn sdyledir:
“Moody Katologu Aaa etiketine sahip” sirketlerin yeni ¢ikardiklan tahvillere
uyguladiklan yillik reel faiz orani ortalamasi 1960’lar icin 3.63, 1970’ler icin
0.85; prime-rate ortalamalar: ise bu dénemler i¢in sirasiyla, 0.91 ve 0.72
olarak bulunmustur. Bu dizilerin yillik verileri, “moneter” degerler cinsinden,
Council of Economic Advisers, Economic Report (1987), Statistical
Appendix'ten alinmistir. Moneter degerleri “reel’e tahvil icin, adi gecen
yayinda verilen “Toptan Egya Fiat Endeksi” kullanilmistir. Bu verilerin
doékiimii icin Cakman M.K. (1989) Op.cit., “EK: Tablolar, Tablo 4" e bakilabilir.
Moody Katalogu: ABD'de faaliyet gosteren hisseleri kamuya agik ttim
anonim sirketlerin “gagclualtigiinii ve itibarini” cesitli 6lgiitlere dayanarak
kategorize edip etiketleyen ve de ayrica bu sirketlerin faaliyet alanlari,
yonetimleri, finansal durumlan vs. hakkinda bilgi veren tekmili 18 cilt ve 15
bin kiistir sayfalik katalog.

(4) 1970’lerde ortalama kar oranlarinda énemlice diisiise ragmen kar orami
ile reel faiz oram arasindaki farkin kuigiilmeyip artmasinin nedeni sudur:
Ayn1 dénemde enflasyon oraninda biytik artislar olmustur. Bu arada
moneter faiz oranlari artmissa da, bu artis orani enflasyon oraninin altinda
kaldig icin reel-faiz oranlarinda énemlice dustisler kaydedilmistir.
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sermaye stokuna yapilan son birim eklemeden elde edilen getirinin,
(reel) faiz oramna esitlenecegini; ve dolayisiyla kuramsal bir
genelleme olarak faiz orammnn fk'ya esit kabul edilebilecegini
savlar. Sermaye stokuna yapilan son birim eklemeden elde edilen
getiri ise sermaye stokunun ortalama getirisinden bir hayli disiuk
olabilir. Dolayisiyla ortalama kar oram ile marjinal kar oram
arasindaki - iliskiye bakmak gerekir. Burada “kar” kelimesini,
neoklasik teoride oldugu gibi “extra-ordiner” kar (excess profits)
anlamina degil de, fiziki sermaye stokunun isletilmesiyle elde edilen
net getiri anlamna kullandigmmzi bir kere daha vurgulamak
isteriz. Dolayisiyla ortalama kar oramimin, “bir sektorde fiziki
sermayenin getirisinin- toplam sermaye stokunun degerine oram”;
marjinal- kar oranimmn ise, “yapilan. son birim yatinmun (fiziki
sermaye stokuna yapilan son birim eklemenin) getirisinin AK'min
degerine oram” olarak anlasilmasi serhini hemen dustiikten sonra
devam edelim.

ABD gibi gelismis bir piyasa ekonomisinde hizli teknolojik geli-
sim nedeniyle, bircok sektorde marjinal kar orammn ortalama kar
oranmn iistinde olmas: miimkiindar. Ozellikle hizla gelisen ve tek-
nolojik patlamalarm s6z konusu oldugu sektorlerde bu boyledir; ve
nitekim bu tir sektorlerde ortalama kar oram yiikselir. Fakat orta-
lamanmn yiikselmesi demek, marjinal'in ortalama’mn astiinde sey-
retmesi demektir.

ABD endiistri sektoriiniin tiimiine bakilacak olursa, vergi-éncesi
kar oranlarinda 1950-1968 arasi gareli bir stabilite gozlenmektedir.
Baska bir deyimle 1950-1968 arasmda ABD'de Toplam Vergi Oncesi
-Karlarin, Sermaye Stokunun Degerine oram yaklasik sabittir. Bu
demektir ki, bu dénem icin ortalama kar oram ile marjinal kar
oram birbirine yaklasik esit kalmmstir. Oyleyse 1950-1968 donemi
—icin burada ileri siirdigumiz sava getirilebilecek elestiri gecerli
olamaz. Ciinkii bu dénemde [1/K=A[l/AK olarak bulunmustur; ve de
bu durumda, AII/AK olarak yorumlanmasim onerdigimiz g terimi
icin, [1/K degiskeni ikame edilebilir.

Fakat daha 6nceki bazi cahsmalanmizda da belirttigimiz
tizerel®). 1968'den sonra, ABD'de, gerek endiistri sektoriinde gerekse

(5) Bkz.: Cakman, M.K., Marxistlerin Diigen Kar Orani Tezi Uzerine Neoklasik
Bir Denklem Araciligiyla Yorumlar ve 1950-1980 ABD Deneyimi’, H.1O.
fktisadi Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt 5, Say1 1-2, 1987. :
Cakman, M.K., “X-Emekciler, Y-Emekgiler, ‘Wage Push’ Enflasyon vi
‘Bolusitm: Ceyrek Yiizyillik ABD Verileri ve Bunlarm Imlemleri Uzerine Bazi
Yorumlar”, Gaz Univ.iktis adive idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt, Say1 1-2,1988.
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ABD ekonomisi genelinde kar oranlarinda diisme egilimi var oldugu

derecede, “marjinal kar oram”, “ortalama kar oram:i” min altinda
kalmistir. Fakat aymi siralarda (ve 6zellikle 1971-1983 ‘arasinda)

enflasyondaki artiglar parasal faiz oranlarindaki artislarin bir

hayli Gstiinde seyretmis; ve de reel faiz oranlan da (uzun vadede,

diyelim ki 2-5 yilhik hareketli ortalamalar cinsinden) énemli lgiide

diismiigtiir. Bu demektir ki, Reaganomics déneminin ilk yarisim da

kapsayan bu 15 yillik dénem zarfinda da, marjinal kar oranlan ile

reel faiz oranlan arasindaki pozitif differansiyal, azalmak bir yana,

biytik bir ihtimalle artmstir. '

ABD gibi stiper-mature (veya dilerseniz post-endiistriyel) bir pi-
yasa ekonomisinde s6z konusu differensiyalin, daha da uzun bir va-
dede, sermayenin birikiminin devam neticesinde yavas yavas ka-
panacag: ve de Marxistlerin bir ylizyildir iddia etmek egiliminde ol-
duklan gibi, gerek reel faizlerin gerekse kar oranlanmnin sifir diize-
yine dogru seyredecegi diisiinilebilir. Istikbaldeki gelisim bu sekilde
oldugu derecede, “kapitalist ekonomi”lerin sarsintilar ve bunalim-
lar gecirecegi ‘diistiniilebilir. Ne var ki, teknolojik gelisme ve
patlamalar, dizenli ve lineer bir bicimde degilse bile, bir cok
sektorde siirtip gitmektedir. Gergi, URPE® grubundan Sweezy,
Magdoff ve Frank gibi yazarlarmn isaret ettigi gibi son bir nesildir,
1945-65 doneminde goézlenmis bulunan tiketim ve yatirim
harcamalarinin stirekli bir bicimde artmasim ve efektif talebin
canli kalmasin: saglayan ttirden “yayilmaci etkiler"e sahip
teknolojik gelismeler veya bunlarin pratik uygulamalan
olusmamistir.(?- Bu yazarlara gore, i¢cten-patlamali motorun ozel
otomobil olarak yayginlasmas: neticesinde petro-kimya
sanayiinden otomobil yan sanayilerine, suburbia gelisiminin
uyardif: insaat sektériinde yatinm patlamasmmdan suburbia’lar:
sehir merkezlerine baglayan yollarin yapimina ve bunlarin
gerektirdigi su, elektrik vesaire gibi hizmetlere kadar uzanan yati-
rimlar zineiri, 1945-65 yillarinda effektif talebi canlhi tutmak
acisindan oO6nemli bir isleve sahip olmuslardi: Bu dinamikler,
Japonya ve Avrupamin yeniden insa siirecinin yaratttigi ek-talepler
ile de birlesince Bati1 dunyasindaki piyasa ekonomilerini
stagflasyon olgusunun “stagnasyon” boyutunu olusturan etmenler ve

(6) URPE: Union of Radical Political Economists'in akronimi: Bu gruba dahil
olanlar arasinda Paul Sweezy, Harry Magdoff, Andre Gunder Frank'in
yanisira, Herbert Gintis, Samuel Bowles, Thomas Weisskopf, Samir Amin gibi
yazarlar vardir. -

(7) Magdoff, H. ve Sweezy, p. “The Deepening Crisis of U.S. Capitalism,”
Monthly Review, Sept. 1981. Cevirisi: Saglam D. ve Cakman, K. Dimya
Ekonomisinde Bunalim- Segme Yazlar. Ar A.S., Istanbul 1983, s. 82-86
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dinamiklerden azade k11m1$t1(8)- Halbuki (gene bu yazarlara gore)
1965’lerden bu yana, tiiketici kaliplarinda benzeri genislikte
etkilere sahip ve genis kitlelerin tiiketim sepetlerine yaygin bir
bicimde girecek yeni mallar treten tiirden teknolojik gelismeler
olmamstir. Kompiitiir, elekironik ve bilisim-iletisim alanlarinda
devrimsel teknolojik patlamalar olmugsa da, adi gecen yazarlar
bunlarin, “genis kitlelerin tiketim sepetlerini yaygmca etkileyen ve
depistiren” sifatina haiz gelismeler olmadigimi diistinmektedirler.
Ozetle sundugumuz bu argiimanlar, ABD'de 1984’den bu yana
gozlenen sekiiler kar oram diistislerini kismen de olsa
aciklamaktadir, denilebilir. ; .

Fakat hemen isaret etmek gerekir ki, realite’'nin (yani gézlenmis
olan gercegin) bugiine kadar boyle olmus olmasi demek, bugiinden
sonra da boyle devam edecegi demek degildir. Anlasilan odur ki, ge-
rek kar oranlanindaki diisiislerin gerek marjinal kar oram ortala-
malar: ile faiz orani ortalamalan arasmdaki differensiyalin yati-
" nm giidiilerini (ve dolayisiyla buyytimeyi) kisirlastiran ve zayiflatan
bir bicimde gelisip gelismeyecegi, gerekse batih gelismis piyasa eko-
nomilerinin giderek derinlesen bunahmlara dasup diismeyecegdi,
onemli olciide teknolojik patlamalann hizina, yaygmmhfma ve nite-
ligine baghdir. Gene anlagilan odur ki, 6rnegin flizyon teknolojisi
gibi ekonomik acgidan temiz, hammadde acisindan (ilelebet olmasa
bile gériilebilen-her-tiirlii-uzun-vadede insanliga yetecek derecede)
bol ve ucuz (hatta bedava) ve de birim maliyet agisimndan bugiinkin KW
saat birim maliyetine kiyasla kat-be-kat diigilk enerji firetimini sag-
layacak bir teknolojinin goreli kisa vadede (yani 30-40 yil icinde)
sadece miihendisi a¢idan degil iktisadi agidan da geleneksel enerji
metodlanna yeglenir bir duruma gelebilecek hizla gelistirilip gelisti-
rilememesi, sadece “kapitalist” ekonomilerin degil ¢ok temel bir
boyuttan tiim insanhgin kaderini tayin agisindan, merkezi bir
'dneme sahiptir.

Béyle bir teknoloji gelistigi takdirde, kuskusuz, disen birim
maliyetlerle birlikte, bol, temiz ve ucuz enerji sayesinde insanhk
daha evvel karsilasmadif: boyutlarda tehlikeler yaratma gidisa-
tinda olan baz: ekolojik sorunlara daha etkin bir tarzda egilme fir-
sat1 bulacak; marjinal ve ortalama kar oranlar yiikselecek; ekono-
milerin biiyiime hiz1 ve kisi basina diigen gelir artislan. 6nemli 61-
¢iide yiikselebilecek; pari pasu boliisiime iligkin sosyal ve simfsal
cekismelerin siddeti 6nemli 6l¢iide diisecek; ¢ok bol, ¢ok ucuz ve ¢ok
temiz enerjinin varhg endastrilerde zaten iki yuzyildir gézlenen
sermaye/emek oramnda artis egilimine yepyeni ve gucla bir ivine
katacak ve dolaysiyla “stiper” enerji-ve-sermaye-yogun-tekniklerin
gelismesine paralel olarak, emegin veriminde ve reel ticretlerde ol- .

(8) Sweezy, P.,Crisis in the American Economy, Monthly Review, Aralik 1981.
Cevirisi: Saglam, D. ve Cakman, K. (ed) 1983. Op.cit., 8.6. ]
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dugu kadar leisure’da da (yani ¢calismadan arta kalan dinlence za-
mamnda da) hizh artiglar yasanacaktir - tabii ki fiizyon gibi stiper
bir. teknolojinin gelistirilmesine paralel olarak, simdi hayal bile
edemeyecegimiz tiirden yeni siiper silahlarn iiretilmesine ve “dehset
dengesini” giderek daha cilgmn ve “bilim kurgusal” diizeylerde ye-
niden gerceklestirmeye yonelik cilginca bir silahsizlanma yansina
yonelinmez ise... -

Bitin bu ekonomik etmenlerin etkilesim zincirlerini ic ice ve
dzetle siraladigmmz ve fazlasiyla uzun bu tek ciimlelik paragrafin
sonunda deginilen nokta, belki buraya degin yazdiklarimizla
kiyaslanamayacak derecede hayati'dir. (“Hayati” kelimesini
ozellikle sectim.) Son analizde anlasilan odur ki, insanligin
ekonomik gelecegi teknolojik gelisime, teknolojik gelisim ise,
insanligin bir “bilin¢sel varlik batiin™a olarak gelisimine baghdir:
Baska bir deyimle, “tiimcel” olgunlasma siirecini!® ne denli hizla
tamamlayabilecegine baghdir. Tegbihte hata olmaz ise bir analoji
yapmak istiyorum: Insanlik bir ¢ocuk gibi atesle oynamaya (biraz da
Hitler gibi bir cilgimin zorlamas: ile) 1940’larda basladi.
(Hiristiyanlarin kullandiklar1 bir mecaz’dan bor¢ almama izin
verilirse) eger bir “baba” var ise -atesle oynamak hadi neyse, her
cocuk atesle oynar- ama belirli bir olgunluk safhasma varmadan
cocugun “elektrik” ile oynamasina izin verir mi? Soru didaktik:
tesbih metafiziksel boyutlara uzamyor. Yamt ¢ok acik. Ve analojiye
devam da edilebilir. Madem bilimin sinirlarim asip metafizik
boyuta kadar haddimiz olmadan uzandik, dyleyse, “Neden miidahele
edilmiyor?” veya “Mitidahele edilemez mi?” diye sorulabilir.
Sanmam. Cinkil, yasamdaki psikolojik dinamiklerde oldugu gibi,
gercekten degerli ve meyve verebilecek her tirlii gelisimin 6n sart:
ozgurhiktir; dzgurlik ise dogrudan midahaleleri dislar. “Olameiil
bir tehlike aninda bile mi?” '

Orasim bilemem.

{9) “Ruhi” demek istemiyorum, ¢tinki gerlci'lc:in. tarikatgilarin ve gelisimleri
yaklasik ortacag ortalamasinda takihp kalmis zevatin anladigi anlamdaki
kavram ile kamsacaktir. Onun igin “ruhi gelisme" yerine “bilincsel varlik
biitiinti olarak ttimcel olgunlasma™ gibi, aslinda daha agiklayic1 6zelliklere
sahip bir tiimece kullandim.






