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“Iktisadi dalgalanmanin Hayek-Mises agiklamasi delil tarafindan yanliglanmisg-
tir. Inantyorum ki, bu aciklama hatalidir.”

—Milton Friedman

Gecen ay, neredeyse her Mont Pelerin Cemiyeti toplantisinda yiizeye ¢ikan,
monetaristler ve Avusturyacilar arasindaki uzun zamandir siire gelen tartisma
hakkinda yazmistim. Iki okul da serbest piyasanin gayretli savunuculari, fakat
metodoloji ve iktisadl modelleme {iistiine miitemadiyen carpisirlar.

Konu politikaya gelince, bu carpisma iktisatta oldugu kadar ¢ok degil. Nite-
kim, Monetarist Okul’'un énder soézciisiit Milton Friedman, Friedrich Hayek’in The
Road to Serfdom’'unun (Kélelik Yolu) 50’inci y1ldéniimii baskisina bir siire 6nce
iltifath bir takdim yazdi. Fakat, Friedman'in (ve Allan Meltzer’in) Hayek’in Prices
and Production’1 (Fiyatlar ve Uretim) ile Avusturyac iktisadi dalgalanma teorisi-
ne yonelik tutumu daha az cémert.

! Mark Skousen, Economics on Trial, The Freeman, Mart 1995, Cilt 45, sayi 3. Metnin orijinali icin bkz. http://www.thefree-
manonline.org/columns/economics-on-trial-5/
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Friedman Avusturyaci iktisadi dalgalanma teorisine dair sorusunu ilk olarak
NBER’deki parasal calismalarda yer alan 1964 tarihli bir makalesinde yiikseltti,?
ve Economic Inquiry’deki 1993 tarihli bir makalesinde giincelledi.* Her iki ma-
kalede, Friedman resesyonlara 6nceki donemin enflasyonlari tarafindan neden
olundugu seklindeki Hayek-Mises tezini sorgular. Friedman, savas dongiileri ve
1945-49u harig tutarak, 1879-1988 arasinda Birlesik Devletler'deki doéngiisel ak-
tiviteyi (GSYIH ve diger verilerle 6l¢ciilmiis olarak) inceledi. Friedman bir genis-
lemenin uzunlugu ve siddeti ile miiteakip daralmanin arasinda anlaml bir bag-
lant1 bulunmadig1 sonucuna ulasir. Bununla birlikte, bir daralmanin uzunlugu
ve siddeti ile miteakip genislemenin arasinda epeyce yiiksek bir baglanti vardi.

Mises-Hayek Dalgalanma Teorisinin Temelleri

Friedman son derece dikkate deger istatistiki fenomenlerden birisini kesfetmis-
tir, ve onun yorumlamasi Avusturya Okuluna sempatik olan bizlerden dikkat-
li bir yaniti1 hak etmektedir. Fakat uygun bir sekilde cevap vermek amaciyla,
iktisadl dongiiniin Avusturyaci teorisinin ne oldugunu ve neyi ima ettigini tam
olarak anlamamiz ¢cok 6nemlidir.

Mises ve Hayek iktisadi dalgalanmalara esas olarak hiikiimet tarafindan para
arzinin arttirilmasi veya iskonto oraninin disiiriilmesi yoluyla yaratilan, ucuz
kredilerce (cheap credit) neden olundugunu iddia eder. Avusturyacilara gore,
gevsek para (easy money) ekonominin zaman yapisinda bir dengesizlik meydana
getirir. Faiz oranlarini yapay bir sekilde dogal oranin altina diisiiriir, ve ézellikle
(madencilik, imalat, ticari gayrimenkul gibi) daha tist siradaki sermaye mallar1
endiistrilerinde hizli bir ekonomik bliylime yaratir. Bununla birlikte, bu bliytime
siirdiiriilemezdir. Ekonomi canlandikga faiz oranlar1 dogal haddin iistiine yiikse-
lir, ve yatirim artis1 bir ¢ékiise doniisiir. Kaginilmaz resesyon tiiketim ile yatirim
arasindaki uygun dengeyi yeniden kurar.

Mises-Hayek modeli, iktisadi dalgalanma siiresince sermaye yatirimi sektori-
niin genislemesi ve daralmasina odaklandigindan, cogunlukla bir “asir1 yatirim”
veya “kotll yatirim” dalgalanma teorisi diye adlandirilir.#

Esasen, Mises-Hayek modelini Friedman'in “bedava 6gle yemegi diye bir sey
yoktur” hitkmiiniin teyidi olarak gériirim. Devlet, bedelini 6édemeksizin, karsilik-
s1z (irredeemable) kagit paray: yoktan var edemez. Parasal enflasyon, yalnizca fi-
yatlar1 yiikseltmekle kalmaz, ekonomiyi tahrif eder. Gevsek paranin (easy money)
ilk tesiri bir hizli bitylimedir, ama er ge¢ bir kriz takip etmek zorundadir.

2 Milton Friedman, “The Monetary Studies of the National Bureau,” 44’tincii Yillik Rapor, National Bureau of Economic Rese-
arch (1964), The Optimal Quantity of Money and Other Essays icinde yeniden yayinlandi, (Chicago: Aldine, 1969) ss. 261-84.

3 Milton Friedman, “The ‘Plucking Model’ of Business Fluctuations Revisited,” Economic Inquiry (Nisan 1993), ss. 171-77.

4 Avusturyaci iktisadi dalgalanma teorisinin detayli bir agiklamasi Murray Rothbard’in America’s Great Depression'unda
bulunabilir, bkz. 4. Basim (New York: Richardson&Snyder, 1983 [1964]). Hayek'in Prices and Production'u halen piyasadadir,
bkz. 2. Basim (New York: Augustus M. Kelley, 1935 [1931].
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Konu Ustiindeki Veri

Friedman, bir resesyonun nedeninin ¢nceki déneme ait enflasyon oldugu, ve di-
ger sartlar ayni kaldiginda, karsiliksiz para enflasyonu (fiat inflation) yiikseldikge,
miiteakip diisiisiin de siddetli olacag: seklindeki Mises-Hayek modelinin temel
bir anlayisina sahip gériintiyor. (Enflasyon daha ytiksege tirmandikca, ¢okiis daha
biiyiik olacaktir.)

Friedman Avusturyaci iktisadi dalgalanma teorisini, kanitlar bir resesyon ile
onceki donem enflasyonu arasindaki herhangi bir baglantiyla aykir1 distiyor
goriindiigii icin reddetmektedir. Bununla birlikte, inaniyorum ki, Friedman yanlig
verileri kullaniyor. Birisi, Mises ve Hayek’i uygun sekilde yargilamak amaciyla,
gecmis ekonomik aktiviteyi (genislemeyi) miuteakip ekonomik aktiviteyle
(daralmayla) degil, “gevsek krediyi” (easy credit) ekonomik aktivite ile baglan-
tilandirmalidir. Bir ekonomik iyilesme veya resesyon parasal politikadaki bir
tedbir ile onemli olctide degisebilir. Ornegin, Federal Rezerv, 1982’de bankacilik
sistemine muazzam yeni rezervler enjekte ettiginde yaptig1 gibi, derin bir reses-
yonun normal seyrini izlemesine izin vermeyebilir. Ayrica, GSYIH, Mises-Hayek
teorisinin asli odag1 olan, yatirim aktivitesinin iyi bir géstergesi degildir. GSYIH,
daha iist sirada yer alan sermaye mallarinin tiretimini degil, yalnizca nihal ¢iktiy1
Olcmektedir.

Acik bir sekilde, parasal politika ve ekonomik aktivite arasinda kuvvetli bir
bag vardir. Friedman’in hayat boyu eserinin ¢cogu kismi bu yakin baglanti ile ilgi-
lenir. Mises ve Hayek, parasal akim mekanizmasinin sermaye yatirimlari sektorii
boyunca nasil calistigini gostererek, gercekten bundan daha da ileri gider.

Mises-Hayek modelini agiklamak icin iki 6rnek sunuyorum. Once, 1950’ler ve
1960’1ardaki Birlesik Devletler’i dikkate aliniz. Parasal enflasyon bu dénemlerde
nispi olarak ilimliydi ve iktisadi dalgalanma da ilimliydi. Ancak, parasal enflas-
yon 1960’larin son yillarinda ve 1970’lerde cok daha hizla yiikseldi ve ekonomi-
nin harareti de artti. Genislemeler daha biiyiik ve daralmalar daha siddetli idi,
tipki Mises ve Hayek’in tahmin ettigi gibi.

1980’lerin Japonya’sina bakiniz. Sayet Japonya Bankasi (para arzini her yil icin
yalnizca ylizde iki-ii¢ seviyesinde arttiran) Friedman’in parasalci kuralini benim-
semis olsaydi, Avusturyanlar ancak hafif bir enflasyonist yiikselis ve miiteakip
resesyonu 6ngoriirlerdi. Ne yazik ki, Japonya Bankas1 parasal tabani dort tam yil
boyunca yiizde on bir genisleterek ve faiz oranlarini yapay surette diisiik tutarak,
fazlasiyla eli acik bir para politikasina giristi. Sonug, (1) 1980’lerin son yillarin-
daki carpici ekonomik biiyiime, (2) 1990’larin ilk yillarindaki miiteakip bir ¢okis
ve depresyon idi. Buradaki verilerin Mises ve Hayek’i nasil olup da yanlisladigini
gormekte basarisizim. Nitekim, Japon ekonomist Yoshio Suziki yakin bir tarihte
Avusturyac tezi teyit etti: “Hayek’in bize 6grettigi gibi, gevsek para (easy mo-
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ney) mal ve hizmetlerin fiyatini her zaman yiikseltmez, ama ekonominin yapi-
sinda, dzellikle de sermaye piyasalarinda, daima bir dengesizlik yaratir... Bu tami
tamina [1980’lerde] Japonya'da gerceklesen seydi.”> Suziki, Japon tiiketici ve top-
tan fiyatlarinin 1980’lerin son yillari boyunca nispeten istikrarli olduguna, fakat
(hisse senetleri, gayrimenkul, sanat eserleri ve diger) varlik fiyatlarinda siirdiirii-
lemez bir “balon” olustuguna isaret etmistir.

Milton Friedman ve ben Avusturyaci iktisadl dalgalanma teorisinin degerini
tartisan mektuplasmalarimiza devam ediyoruz. Bu kritik meselede daha ¢ok aras-
tirma ve simnamanin yapilmasi gerektigi hususunda onunla mutabikim. izlemeye
devam edin.

5 Dr. Yoshio Suziki, “Comment on Papers by Benegas Lynch and Skousen,” Mont Pelerin Cemiyeti Toplantilari, 27 Eylil 1994,
Cannes, Fransa. Suziki ayrica “kirk yillik bir parasal iktisatcilik tecriibemde, Hayek'in ticari dalgalanma teorisinin 6ziini
yasama geri dondiirme ihtiyacini hi¢bir zaman bugiinkii kadar giiglii sekilde hissetmemistim” demisti.



