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PHILLIPS EGRISi : ENFLASYON-iSSiZLiK DEGIiS-TOKUSU
TEORIK BiR INCELEME

Yrd. Dog¢. Dr. G. Emel AKKUS®

OZET

Orijinal olarak, A.W.H. Phillips tarafindan, 1958 yilinda yapilan ampirik
bir ¢calismammn tiriinii olan Phillips egrisi’nin gosterdigi enflasyon-issizlik
degis-tokusu (trade-off), iktisadin en temel ilkeleri arasinda kabul edil-
mektedir. Giiniimiizde, iktisat¢ilar arasinda, enflasyon ve issizlik arasinda
uzun donemli bir iligkinin bulunmadig; fakat kisa dénemli bir iliskinin var
oldugu konusunda genis bir uzlasma mevcuttur. Enflasyon ve igsizlik arasinda
kisa-donemli bir degig-tokusun varligi kabul edilmedikge, is cevrimlerini ve
ozellikle, para politikasinin kisa-dénemli etkilerini anlayabilmek olanakl
degildir. Ciinkii enflasyon-issizlik degis-tokusu, oziinde, para politikasinin
etkilerine iligkin bir a¢itklamadir; para politikasindaki degisikliklerin, bu
iki degiskeni zit yonlere ittigine dair bir iddiadir. Boyle bir degis-tokusun
varligi ve sadece kisa-dénemde gegerli oldugu, ¢ok uzun bir gelenege
dayanmaktadwr. David Hume, 1752 yilinda yazdigi “Of Money” baslikli
makalesinde, parasal bir genislemenin énce tiretim ve istihdami, daha
sonra da fiyat diizeyini artirdigini yazmaktadur. Béylece, enflasyon-issizlik
arasindaki iligkinin, is ¢evrimi teorisinin temel bir unsuru oldugu gercegi
yiizyillar énce anlasilmistir. Giintimiizde, Hume 'un hakliligi konusunda
genis bir uzlasma mevcuttur: Para politikasi, hem enflasyon gibi nominal
degiskenleri hem de issizlik gibi reel degiskenleri etkilemektedir; yani kisa
dénemde para yansiz (neutral) degildir. Diger taraftan, heniiz iktisat¢ilar,
bu iliskiyi a¢iklayan tatmin edici bir teori tiretemedigi i¢cin séz konusu
degis-tokus “gizem” ini korumaktadwr. Bu ¢alismada, Phillips egrisi ile
enflasyon-issizlik degis-tokusunu agiklayan teoriler ele alinmaktadir. Bu
amagla, Phillips egrisi, enflasyon-issizlik degis-tokusu ve dogal oran hipotezi
konusundaki temel makaleler ve olusturulan modeller analiz edilmektedir. Bu
baglamda, orijinal Phillips egrisi; Friedman ve Phelps’in adaptif beklentiler
ilave edilmis Phillips egrisi modelleri; Lucas in, rasyonel beklentiler ilave
edilmis, eksik bilgi varsayimina dayanan modelleri ile yeni Keynesyenlerin,
nominal rijitliklere dayanan yaklasimlar: incelenmektedir.

Anahtar Kelimeler : Phillips Egrisi, Enflasyon-Issizlik Degis-tokusu,
Dogal Oran Hipotezi, Dogal Issizlik Oram, ‘NAIRU ve ‘Hysteresis’ Etkisi.
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ABSTRACT

The Inflation-unemployment trade-off shown by the Phillips curve being
originally the product of an empirical study of A.W.H. Phillips in 1958, is
accepted as one of the essential principles of economics. Today, there is a
broad consensus among economists on the fact that there is not a long-term re-
lationship between inflation and unemployment but a short-term relationship
exists. It is not possible to understand the business cycles, and in particular
the short-term effects of monetary policy, unless we accept the existence
of a short-term trade-off between inflation and unemployment. Because the
inflation-unemployment trade-off is, at its heart, a statement about the effects
of moetary policy, it is the claim that changes in monetary policy push these
two variables in opposite directions. There is a long tradition suggesting
that such a trade-off exists and that it holds only in the short-term. In his
1752 essay ‘Of Money’, David Hume wrote that a monetary expansion first
increases output and employment, and later increases the price level. Thus,
it has been understood well centuries before that the relationship between
inflation and unemployment is a basic element of business cycle theory.
There is now a broad consensus that Hume was right: Monetary policy
effects both nominal variables such as inflation and real variables such
as unemployment; that is, money is not neutral in the short-term. On the
other hand, the trade-off remains mysterious since the economists could not
produce a satisfactory theory yet to explain it. In this study, we are dealing
with the theories explaining the Phillips curve and inflation-unemployment
trade-off. For this reason, the basic articles and models on the Phillips
curve, inflation-unemployment trade-off and natural rate hypothesis are
being analyzed. In this context, the original Phillips curve, the adaptive
expectations augmented Phillips curve models of Friedman and Phelps, the
rational expectations augmented Phillips curve models with the imperfect
knowledge assumption of Lucas, and the approaches of new Keynesians
based on nominal rigidities are being studied.

Key Words : Phillips Curve, Inflation-Unemployment Trade-Off, Natural
Rate Hypothesis, Natural Unemployment Rate, ‘NAIRU’ and ‘Hysteresis’

Effect.

GIRIS
A.W.H. Phillips’in, 1958 yilinda, parasal iicretlerin degisim orani ile
igsizlik oran1 arasinda buldugu negatif ve dogrusal olmayan iligkiyi goste-

ren orijinal Phillips egrisi, P. Samuelson ve R. Solow tarafindan, fiyatlarin
degisim orani (enflasyon orani) ile issizlik oran1 arasindaki iligkiyi gosteren
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bir egriye doniistiiriilmiistiir. Phillips egrisi, 1960’larda, Ortodoks Keynes-
yen paradigmanin tamamlayici bir pargasi olarak hemen kabul edilmistir;
clinkii Keynesyen iktisatcilar, s6z konusu egrinin, farkl igsizlik diizeyleri
ile enflasyon oranlar1 arasinda bir se¢im meniisii sunan, hem kisa hem de
uzun donemde gegerli ve istikrarl bir iligkiyi temsil ettigini diistinmiisler-
dir. Phillips egrisinin o yillarda genel kabul géren yorumuna gore, kalici
olarak (permanently) diisiik issizlik duizeyleri, kalict olarak (permanently)
yuksek enflasyon diizeylerine katlanarak gercekei bir sekilde basarilabilir
(Mankiw, 1990, s. 1647).

R. Leeson ve R.G. Lipsey gibi, A.W.H. Phillips ve orijinal Phillips eg-
risi lizerine ¢aligmalari olan iktisat¢ilara gore, bu yorum, Phillips’in, kendi
kesfettigi iliskiye bakisini yansitmamaktadir. Ekonomik istikrar politika-
larina ¢ok mesafeli yaklagan ve 6zellikle fiyat istikrarina ¢ok 6nem veren
Phillips’e gore, kalic1 ve 6nemsiz olmayan [nontrivial] enflasyon oranlari,
igsizlik oranlarinda siirdiiriilebilir azalmalar gerceklestiremezdi (Leeson,
1997a, s. 156-157).

Ancak, Phillips egrisi, en azindan 1960’larin sonlarina kadar, aktif
toplam talep politikalarinin (6zellikle maliye politikalarinin) sonucunda
erisilmesi hedeflenen farkli issizlik diizeylerinden dogan enflasyon oranini
tahmin etmek i¢in kullanilmistir. 1960’larin sonunda ve 1970’lerin basinda
hem enflasyon hem de issizligin artmaya baslamasi ve boylece tiim diinyada
yaygin olarak ortaya ¢ikan stagflasyon sorunu, Phillips egrisinin istikrarl-
ligina olan giivene son vermis ve yeni soruna teorik ve pratik olarak yeni
ekonomik ¢oziimler bulma gereksinimi ortaya ¢ikmistir.

1960’11 yillarin sonunda, M. Friedman ve E. Phelps’in, birbirlerinden ba-
gimsiz olarak, orijinal Phillips egrisine beklentileri dahil etmeleri ve bdylece
“dogal (denge) issizlik oran1” kavramini iktisat teorisine kazandirmalart ile
birlikte, enflasyon ve igsizlik arasindaki degis-tokusta, kisa ve uzun dénem
ayirimina gidilmistir. Kisa dénemde boyle bir degis-tokusun varligi kabul
edilir ve s6z konusu degis-tokusun nedenlerini agiklayan teoriler iiretilir-
ken; 1960’lardaki modellerin tahmin ettigi uzun dénemli negatif iligki,
1970’1lerdeki verilerin gosterdigi pozitif korelasyonla acik¢a celistigi i¢in
reddedilmistir.'! Boylece, 1970’11 yillara gelindiginde, iktisatgilar arasinda,

1 Yeni Klasik Okul’un en 6nemli iktisat¢ilari, Robert E. Lucas ve Thomas Sargent, bu durumu, biiyiik
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enflasyon ve issizlik arasinda uzun donemli bir degis-tokusun bulunmadigi
(“zero long-run tradeoff”’) yoniinde bir uzlasmanin varligindan s6z edilebilir.
Buna karsilik, enflasyon ve issizlik arasinda kisa donemli bir degis-tokus
bulundugu konusunda biiyiik bir uzlasma mevcuttur.

Giinlimiizde, enflasyon ve issizlik arasindaki degis-tokus (tradeoft),
iktisadin en temel on ilkesi arasinda kabul edilmektedir. N.G. Mankiw, s6z
konusu degis-tokusu, hem “degistirilemez” (inexorable), hem de “gizemli”
(mysterious) seklinde degerlendirmektedir. (Mankiw, 2001, s. 45) .

“Degistirilemez” olmasinin nedeni, enflasyon ve issizlik arasinda bir
degis-tokusun varlig1 kabul edilmedikge, is ¢gevrimlerini ve 6zellikle, para
politikasinin kisa-donemli etkilerini anlayabilmenin olanakli olmamasidir.
Diger taraftan, heniiz iktisatc¢ilar, bu iliskiy1 agiklayacak tatminkar bir teori
tretemedigi i¢in s6z konusu degis-tokus “gizem” ini korumaktadir (Mankiw,
2001, s. 45-46).

Mankiw’e gore,
“Enflasyon-igsizlik degis-tokusu, dziinde, para politikasinin etkilerine

iligkin bir agiklamadir. Para politikasindaki degisikliklerin, bu iki degiskeni
zit yonlere ittigine dair bir iddiadir” (Mankiw, 2001, s. 46).

Aslinda, s6z konusu iki degisken arasinda boyle bir degis-tokusun var-
1§81 ve sadece kisa donemde gecerli oldugu konusundaki bilgi, cok eski bir
gelenege dayanmaktadir. Miktar teorisi’nin yaraticis1 David Hume, 1752
yilinda yayinlanan iinlii makalesi ‘Of Money’de asagidaki satirlar1 yazmak-
tadir (Hume, 1752, .3 ) :2

Bana gore, sadece, paranin elde edilmesiyle fiyatlarin artigi arasindaki
stirede veya ara durumda, altin ve giimiisiin artan miktari sanayi i¢in ya-
rarlidir. ... Biitlin mallarinin alindigin1 goren ¢iftci ve bahgivan, kendilerini
hevesle daha fazla tiretmeye verirler. ... Paranin tiim ulus boyunca ilerleyisi
kolayca izlenebilir; emegin fiyatini yiikseltmeden dnce, ilk olarak her bireyin
caligkanligini canlandirmasi gerekmektedir.’

bir ekonometrik basarisizlik (“econometric failure on a grand scale”) olarak nitelendirrmektedirler.
Bkz. Lucas ve Sargent, 1979, s. 295-319.
2 Bkz. http://www.csus.edu/indiv/c/chalmersk/ECON%20101/HumeOfMoney.pdf .

3 Hume, ayn1 makalesinde, parasal bir daralmanin ise, simetrik olarak, issizligi ve yoksullugu
artirarak, depresyona neden olacagin1 yazmaktadir. Bkz. Hume, 1752.
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Goriildiigii gibi, enflasyon-igsizlik arasinda kisa donemde ortaya ¢ikan
negatif iligki ylizyillar 6nce anlasilmistir. Para miktarindaki artis, once
iretim ve istthdami artirmakta (issizligi azaltmakta), daha sonra ise fiyat
diizeyini yiikseltmektedir.

Iktisatcilar arasinda, enflasyon ve issizlik arasinda kisa dénemli bir
degis-tokus bulundugu konusunda bir uzlagsma olmakla birlikte, s6z konusu
negatif iliskiyi a¢iklayan farkli teoriler vardir.

Friedman ve Phelps, enflasyon ve issizlik arasindaki iligkiyi, adaptif
beklentiler ilave edilmis Phillips egrisi modeliyle agiklamaya calisirken;
Lucas ve Sargent gibi, yeni klasik okulun temsilcileri olan iktisatcilar,
Phillips egrisine rasyonel beklentiler hipotezini ve eksik bilgi varsayimini
ekleyerek agiklamislardir. Adaptif beklentileri igeren modellerde, beklentiler
gecikmeli olarak yeni duruma uyum sagladiklarindan, para politikasi kisa
donemde reel degiskenleri etkilemekte ve bdylece, enflasyon ve igsizlik
arasinda negatif bir iligki ortaya ¢ikmaktadir. Rasyonel beklentileri iceren
modellerde ise, Lucas’in eksik bilgi varsayimi altinda, sadece dngdriilemeyen
(unanticipated) para politikasi, kisa donemde etkili olmakta ve negatif
egimli Phillips egrisi (veya pozitif egimli arz egrisi) ortaya ¢ikmaktadir
(toplam arz hipotezi).

1980’11 yillarda ortaya ¢ikan yeni Keynesyen modeller ise, iiretim ve
enflasyon arasindaki degis-tokusu, emek ve mal piyasalarindaki {icret ve
fiyat rijitlikleri ile agiklamaya caligmakta ve bu arada, ortodoks Keynesyen
yaklagimda veri olarak alinan rijitliklerin mikro ekonomik temellerini or-
taya koymaya caligmaktadirlar. Yeni Keynesyen modellerde, nominal fiyat
rijitlikleri, bir taraftan statik fiyat ayarlama modelleri ile, diger taraftan da,
dinamik modellerle agiklanmaya ¢alisilmaktadir. S6z konusu yeni Keynesyen
modellerde, Walrasyen olmayan emek piyasalar1 ile monopolistik rekabete
dayanan mal piyasalar1 esas alinmaktadir.

Diger taraftan, yeni Keynesyen modeller, Friedman ve Phelps’in do-
gal igsizlik orani yerine, farkli mikro temellere dayanan?, ‘NAIRU’ (non-
accelerating inflation rate of unemployment) kavramini kullanmay1 tercih
etmislerdir. Gerek A.B.D.’de, gerekse Avrupa iilkelerinde, dogal issizlik

4 Buna ragmen, bir¢ok iktisat¢i, dogal igsizlik oran1 ve ‘NAIRU’ arasinda 6nemli bir fark gorme-
mektedir. Bkz. Ball ve Mankiw, 2002, s. 115-136.
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oraninin (veya NAIRU nun), sabit kalmay1p, zaman i¢inde degistigi gozlen-
diginden, geleneksel yaklasimin, cari issizlik orani ile uzun donemli, denge
igsizlik oran1 arasinda yaptig1 ayirim anlamini yitirmeye baslamistir. Bu
baglamda, “hysteresis etkisi”, dogal issizlik oraninin (veya NAIRU nun),
gecmis cari issizlik oranlarina bagli olarak, zaman i¢inde degistigini acik-
lamaktadir.

Phillips egrisini ve enflasyon-igsizlik degis-tokusunu teorik olarak ele
aldigimiz bu ¢aligmada, orijinal Phillips egrisi ile, bu egrinin gosterdigi ilig-
kiyi aciklayan baslica teoriler incelenmektedir. Calismanin ilk bolimiinde,
orijinal Phillips egrisinin ortaya ¢ikisi ve Keynesyen modellere dahil edilmesi
anlatilmaktadir; bu baglamda, A.W.H. Phillips’in makalesi ve onu izleyerek
yapilan ¢aligmalar, yorumlar ve elestiriler ile teorik ve politik gelismeler-
den sdz edilmektedir. Ikinci boliimde, enflasyon-issizlik degis-tokusunu
aciklayan baslica teoriler ¢ergevesinde, M. Friedman ve E. S. Phelps’in
adaptif beklentiler ilave edilmis Phillips egrisi ve dogal oran hipotezi ile,
R.E. Lucas’in rasyonel beklentiler ilave edilmis Phillips egrisi ve ilgili
modelleri analiz edilmektedir. Ugiincii boliimde ise, enflasyon-issizlik degis-
tokusuna yeni Keynesyen yaklasim ve nominal rijitlikler incelenmektedir.
Son boliimde sonug ve degerlendirme yer almaktadir.

1. Orijinal Phillips Egrisi : A. W. H. Phillips

Keynes sonras1 donemde “Keynesyen” iktisat¢ilar, A. W. H. Phillips’in
gelistirdigi “Phillips egrisi” yardimiyla, enflasyon ve issizlik arasindaki
iliskiyi ampirik olarak caligmalarina dahil ettiler. Phillips egrisi, Alban
William H. Phillips’in ,  Birlesik Krallik ta Issizlik ile Parasal Ucret
Oranlarimn Degisim Oram Arasindaki Iliski, 1861-1957 ” (The Relation
Between Unemployment and the Rate of Change of Money Wage Rates in
the United Kingdom, 1861-1957) baslikl1 istatistiksel bir aragtirmasindan
elde edilmistir. Phillips bu ¢alismasinin sonucunda s6z konusu iki degis-
ken arasinda, negatif ve dogrusal olmayan (non-linear) bir ortalama iliski
bulmustur (Phillips, 1958, s. 283-299).°

5 Phillips egrisinin yaraticist A.W. Phillips hakkinda birgok ¢aligmasi olan Robert Leeson’a gore,
Phillips’in makalesi, bilimsel degerlendirme kriterlerine gore, bilimsel bir aragtirmada olmas1 gere-
ken ¢ nitelige de sahiptir : agiklayici gili¢ (explanatory power); aydinlatici gii¢ (clarifying power)
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Phillips, bu iki degisken arasinda ampirik olarak ortaya koydugu negatif
iliskinin gerisinde yer aldigini diisiindiigii teorik nedenleri ¢alismasinin ilk
satirlarinda anlatmaktadir (Phillips, 1958, s. 283) :

Bir mal veya hizmete yonelik talep, arzina gore daha ytiksekse, fiyatinin
yilikselmesini bekleriz, talep fazlasi arttikca, [fiyatin] yiikselme orani da ar-
tarak. Tersine, arza gore talep diisiik oldugunda, fiyatin diismesini bekleriz,
talep yetersizligi arttikga, [fiyatin] diisiis orani da artarak. Bu ilkenin, emek
hizmetlerinin karsilig1 olan parasal iicret oranlarindaki degisim oranini be-
lirleyen faktorlerden biri olarak ¢aligmasi gerektigini [diistinmek] akla yakin
gorinmektedir. Emek talebi yiiksek ve ¢ok az igsizlik oldugunda, diger
firmalardan ve endiistrilerden en uygun emegi ¢ekebilmek i¢in her firma ve
her endiistri, siirekli olarak cari oranlarin biraz tizerinde teklif sunma yoniinde
istekli oldugundan, isverenlerin olduk¢a hizli bir sekilde {icret oranlarini
yiikseltmelerini beklemeliyiz. Diger taraftan, emek talebi diisiik ve igsizlik
yiiksek oldugunda, isciler cari oranlarin altinda hizmetlerini sunmaya isteksiz
gibi goriindiigiinden, iicret oranlar1 ¢ok yavas bir sekilde diismektedir. Bu
ylizden, issizlik ile iicret oranlarindaki degisim orani arasindaki iliskinin
[highly] dogrusal olmamasi [non-linear] olasidir.

Parasal ticretlerdeki degisim oranini etkileyen ilk faktor olarak, emek
talebinin emek arzina gore daha yiiksek olmasin1 gosteren Phillips, ikinci
faktor olarak, emek talebindeki ve dolayisiyla igsizlikteki degisim oranini
gostermektedir (demand - pull). Emek talebinin arttig1 ve issizligin yiizde
olarak azaldigi, ekonominin yilikselme donemlerinde, ortalama issizlik
oraninin degismedigi veya yiikseldigi donemlere gore, isverenler, emegin
hizmetleri i¢in daha yiiksek iicret tekliflerinde bulunma egiliminde olacak-
lardir (Phillips, 1958, s. 283).

Phillips’e gore, parasal ticretlerdeki degisim oranini etkileyen {igiincii
faktor ise, yasam maliyeti lizerindeki etkisi dolayisiyla iicretleri de etkileyen,
perakende fiyatlarindaki degisim oranidir (cost- push). Phillips, bu duruma
ornek olarak, ithalat fiyatlarindaki ¢ok hizli bir artisin neden olacagi bir
icret-fiyat spiralini gdstermektedir (Phillips, 1958, s. 283-284).

Bu teorik ¢ergevede, Phillips’in amaci, Birlesik Krallik’ta, parasal tic-
retlerdeki degisim oraninin, igsizlik diizeyi ve issizlikteki degisim orani

ve orjinallik (the feat of originality). Cok orijinal ve dikkat ¢ekici bir tarzda sunulmustur, uzun bir
donemi igeren veriler hakkinda miikemmel agiklayici giig icermektedir ve Samuelson ve digerlerinin,
1930’lardan beri bogustugu ikilemi (enflasyon-issizlik degis-tokusu) ¢ozmiistiir (?). Bkz. Leeson,
1997b, s. 146-147.
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tarafindan, istatistiksel olarak aciklanip aciklanamayacagini gormektir.
Bu nedenle, 1861-1957 donemini, 1861-1913, 1913-1948 ve 1948-1957
seklinde {i¢ alt doneme bolerek ayri ayri incelemistir.®

Phillips, 1861-1913 alt doneminde’, parasal iicretlerin degisim oraniyla
issizlik oran1 arasinda, net bir sekilde, negatif ve dogrusal olmayan bir iligki
tespit etmistir.® Issizlik diisiik oldugunda, parasal {icretlerin degisim orani
yiiksek, issizlik yliksek oldugunda ise diisiik veya negatif olma egilimi gos-
termektedir. Ayrica, is ¢evriminin yiikselme asamasinda, igsizlik azalirken,
bu igsizlige karsilik gelen parasal iicretlerin degisim orani ortalamanin tize-
rindeyken, ig cevriminin alcalma asamasinda, issizlik artarken, ortalamanin
altinda kalma egilimi gostermektedir (Phillips, 1958, s. 290).

1913-1948 alt doneminde, 1915-1922 periyodu disinda, parasal {icretler-
deki degisim oraniyla igsizlik orani arasinda diizenli bir iligski gozlenmemek-
tedir. Phillips bu durumu, ithalat ve gida fiyatlarindaki degisikliklerin yasam
maliyeti lizerindeki etkisi ve bunun iicretlere yansimasiyla agiklamaktadir.’
Boylece, parasal ticretlerdeki degisiklikler, sadece issizlik oranlarindaki
degisiklikleri yansitmamaktadir (Phillips, 1958, s. 293-295).

Phillips, 1948-1957 alt doneminde ise, issizlik oraninin yedi aylik gecik-
meli degerleriyle parasal icretlerin degisim oranlari arasinda negatif ve dog-
rusal olmayan diizenli bir iliski bulmustur. Ithalat fiyatlarinda ve dolayisiyla
perakende fiyatlarinda yliksek oransal degisikliklerin oldugu, 1948, 1951 ve
1952 yillar1 disinda, parasal iicretlerdeki degisiklikler, issizlik oranindaki
degisiklikleri yansitmaktadir (demand- pull). Perakende fiyat indeksinin
yiiksek oldugu s6z konusu yillarda ise, parasal iicretlerin degisim oranlari
maliyet kaynakli (cost- push) goriinmektedir (Phillips, 1958, s. 295-299).

6 Birgok iktisatc1, s6z konusu araliklar ve 6zellikle bu aralarin diizensiz karakteri konusunda elestiri
yoneltmekte; Phillips’in ampirik makalesinde, tatmin edici, teorik bir perspektifin yoklugundan s6z
etmektedir. Bkz. Leeson, 1997a, s. 165.

7 Phillips, s6z konusu alt donemde, ortalama 8 yillik donemler halinde 6,5 is ¢evrimi tespit etmis
ve her is ¢evrimi donemini de ayr1 ayr1 diyagramlar (Phillips egrileri) seklinde gostermistir. Bkz.
Phillips, 1958, s. 285-289.

8 Phillips’in, 1861-1913 alt doneminde, parasal iicretlerdeki ylizde degisikliklerle issizlik oran1 arasinda
buldugu olduke¢a yakin iliski, s6z konusu dénemde sendikal hareketlerin heniiz zayif olmasina da
baglanmaktadir. Bkz. Samuelson ve Solow, 1960, s.186.

9 Bu donemde, iicret oranlarinda otomatik yasam maliyeti ayarlamalari artik resmi olarak yaygin
bir sekilde yapilmaktadir. Bkz. Phillips, 1958, s. 293.
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Boylece Phillips, 1861-1957 donemi i¢in elde ettii istatistiksel kanitlarin,
genel olarak, yukarida kendi satirlarindan aktardigimiz hipotezini destek-
ledigi sonucuna varmistir.'” Buna gore, parasal ticretlerdeki degisim orani,
igsizlik diizeyi ve issizlikteki degisim orani tarafindan agiklanabilmektedir.
Bunun istisnasi, ithalat fiyatlarinda, artan verimliligin yasam maliyetini
azaltma yoniindeki etkisini telafi edecek ol¢iide hizli artiglarin oldugu ve
bdylece bir ticret-fiyat spiralinin ortaya ¢iktig1 yillardir (Phillips, 1958, s.
299).1

Phillips’in bulgularina gore, yillik verimlilik artis1 % 2 olarak
varsayildiginda, tirlin fiyatlarini istikrarl bir diizeyde siirdiirebilmek icin
gerekli toplam talep diizeyine karsilik gelen issizlik diizeyi, yaklasik % 2.5
civarindadir.”? Phillips, istikrarli {icret oranlari igin gerekli talep diizeyine
karsilik gelen igsizlik diizeyini ise % 5.5 civarinda bulmustur. Phillips, elde
ettigi sonuglarin kesin olmadigini (tentative); issizlik, licret oranlar, fiyatlar
ve verimlilik arasindaki iligkilere yonelik ¢ok daha ayrintili arastirmalara
gerek oldugunu da 6zellikle vurgulamaktadir (Phillips, 1958, s. 299).13

A. W. Phillips’in ampirik olarak ortaya koydugu Phillips egrisine gii¢lii
bir teorik destek saglama yoniindeki ilk 6nemli ¢aba ise Richard G. Lipsey
(1960) tarafindan gergeklestirilmistir. Lipsey, burada iki varsayilan iliskinin
kombinasyonu yoluyla Phillips egrisine teorik dayanak saglamaya calis-
mistir: 1)- parasal licretlerdeki artis orani ile emege yonelik talep fazlasi
arasindaki pozitif, dogrusal bir iligki ve 2)- emege yonelik talep fazlasi ile
igsizlik arasindaki dogrusal olmayan negatif bir iligki. Bu iki varsayilan
iliskinin kombinasyonu yoluyla Lipsey, Phillips’in, parasal iicretlerdeki
degisim oraniyla issizlik arasinda buldugu dogrusal olmayan, negatif ilis-
kiye ekonomik bir gerekg¢e saglayabilmistir. Sonug olarak Lipsey, parasal

10 Meslektaslar1 Phillips’in, 1913 sonrasi donem i¢in ikna edici bir kanit ortaya koyamadigini
diisiinmektedirler. Bkz. Leeson, 1997a, s. 167.

11 Phillips, bu durumun ¢ok seyrek oldugunu, sadece bir savas sonrasinda goriilebilecegini belirt-
mektedir. Bkz. Phillips, 1958, s. 299. ] ]

12 Mark-up fiyatlama hipotezine gore, fiyat enflasyonu (P) = parasal iicret enflasyonu (W) — verim-
lilikteki biiylime orani.

13 Phillips, ¢aligmasiyla ilgili olarak R*ve t istatistikleri vermemektedir. Leeson’a gore, Phillips’in
amaci s0z konusu iligkiyi tahmin etmek (estimate) ten ziyade, egriyi bir yere yerlestirmek (/ocate)
tir ve tek denge pozisyonu da istikrarli fiyatlara karsilik gelen pozisyondur. Tiim diger noktalar
dengesizlik pozisyonlar1 oldugundan, siirdiiriilebilir bir sekilde hedeflenebilir degillerdir. Bkz.
Leeson, 1997a, s. 165.
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ticretlerdeki degisim oraninin, igsizlik diizeyi tarafindan temsil edilen, emek
piyasasindaki talep (veya arz) fazlasinin derecesine bagli oldugunu ifade
etmistir (Lipsey, 1960, s. 1-31 ; Snowdon ve Vane, 2005, s. 137-140).

Lipsey, Phillips’in ¢alismasini tekrar etmis (1862-1957 donemi i¢in')
ve O’da, licret enflasyonu ile igsizlik arasinda negatif ve dogrusal olmayan
bir iliski bularak, Phillips’in bulgularini dogrulamistir.'?

Hem Phillips, hem de Lipsey, s6z konusu iliskide zamana bagli bir istik-
rarsizlik tespit etmistir; parametre degerleri ve bazen isaretler bir donem-
den digerine degismektedir. Fakat bu durum i¢in ne kendileri ne de bagka
teorisyenler bir agiklama getirememistir. Bu zamansal istikrarsizlik i¢in en
olasi neden, Phillips egrisini agiklayabilmek i¢in gerekli bazi degiskenlerin
thmal edilmis olmasidir (Santomero ve Seater, 1978, s. 504) .

Gerek Phillips’in ¢alismasinda, gerekse daha sonra yapilan ¢ok sayida
ampirik ¢alismada, {licret enflasyonu ile issizlik orani arasinda anlamli bir
iligkinin ortaya ¢iktig1 donem, biiyiik cogunlukla savas 6ncesi donemdir;
savag sonrast yillar i¢in yapilan tahminler genellikle anlamsizdir (Santomero
ve Seater, 1978, s. 506).

Phillips egrisi iliskisi {izerine olan ampirik literatiire iliskin ayrintilt bir
caligma yapan Santomero ve Seater’a gore, bu konuda elde edilen sonuglar,
tilkelere, ele alinan donemlere, degiskenlerin l¢ii birimlerine ve hatta tahmin
tekniklerine gore farklilik gostermektedir. Ciddi ekonometrik problemler
(otokorelasyon, ¢oklu dogrusal baglanti gibi) mevcuttur. Bu metodolojik

14 Lipsey de, Phillips gibi, s6z konusu donemi ¢esitli alt donemlere ayirmistir; ilk alt donem,
Phillips’in ¢aligmasiyla uyumlu sekilde, 1862-1913 iken, sonraki alt donemler agisindan Lipsey’in
caligmasi bazi kiiciik farkliliklar gostermektedir. Bkz. Lipsey, 1960, s. 24-31.

15 Ancak, Lipsey’in kullandig: esitlik Phillips’inkinden farklidir : Phillips, Dw / w = bU° esitligini
kullanirken (w = nominal ticret oran1 ve U = igsizlik orani); Lipsey, Dw / w = a + bU"! + cU™
esitligini tahmin etmistir. Lipsey, bu esitlige ayrica issizlikteki ve fiyatlardaki degisim oranlarini (DU
ve Dp) da eklemistir. Bu nedenle, Lipsey’in buldugu parametre degerleri, Phillips’inkilerden olduk¢a
farklidir. Fakat her ikisi de bulunan degerlerin standart hatalarini agiklamadigi i¢in, istatistiksel olarak
anlamli olup olmadiklar1 bilinmemektedir. Bkz. Santomero ve Seater, 1978, s. 500-502 ve not : 3.
Lipsey’in modelinde, emek arzi emek talebine esit oldugunda da, friksiyonel ve yapisal igsizlik
nedeniyle, issizlik orani sifir olmayip, pozitif bir deger almaktadir. Issizlik hicbir zaman sifirdan
az olamayacagi icin, talep fazlasi sonsuza yaklasirken, issizligin sifira yaklasmasi gerekir. Boylece
Lipsey, Phillips egrisinin dogrusal olamayacagi sonucuna varmistir. Bkz. Santomero ve Seater,
1978, s. 502-503.
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sorunlarin yaninda, teorik giicliikler de vardir. Cesitli agiklayict degiskenlerin
s0z konusu esitlige dahil edilip edilmemesine iliskin teorik alt yap1 saglam
degildir. Santomero ve Seater, Phillips egrisinin gdsterdigi iliskinin iy1 bir
sekilde anlasilabilmesi i¢in daha yeterli bir teorik agiklamaya gereksinim
oldugunu vurgulamaktadir (Santomero ve Seater, 1978, s. 514-515).6

Parasal ticretlerdeki degisim oraniyla igsizlik orani arasindaki iliskiyi
gosteren orijinal “Phillips” diyagramini, fiyat diizeyi degisiklikleri (enflasyon
orani) ile igsizlik oran1 arasindaki iligkiyi gosteren bir diyagrama doniistii-
renler ise Paul A. Samuelson ve Robert M. Solow olmustur (Samuelson ve
Solow, 1960, s. 191-192)."7 Samuelson ve Solow, Phillips egrisinin, farkli
issizlik diizeyleri ile fiyat istikrar1 arasinda bir se¢im mentisii sundugunu
ifade etmektedir. Son 25 yilin Amerikan verilerine dayanarak tahmin ettikleri
“degistirilmis Phillips egrisi (modified Phillips curve)”, fiyat istikrari i¢in %
5.5 oraninda bir issizligi gostermektedir'®; igsizlik oran1 % 3’e diistiigiinde,
fiyat artig oran1 % 4.5’a ¢ikmaktadir. Boylece, yiiksek istihdam ve iiretimin
maliyeti, daha yiiksek fiyat artig1 olmaktadir (Samuelson ve Solow, 1960,
s.192-193).

Samuelson ve Solow’a gore, enflasyon orani ile issizlik orani arasinda kisa
donemde mevcut olan kombinasyon meniisiiniin uzun dénemde de devam
edecegini diisiinmek dogru degildir; yakin gelecekte uygulanacak politi-

16 James Galbraith’e gore, Phillips egrisi’nin en belirgin kusurlarindan biri, teorik gerekcelerden
yoksun olmasidir. Her zaman sadece ampirik bir iliski olan Phillips curve, bir enflasyon teorisi ol-
mayan, Keynesyen IS-LM modelin bu a¢igin1 kapatmak i¢in oraya dahil edilmistir. Bkz. Galbraith,
1997, s. 94.

James Tobin, Phillips egrisini, 1934 yili Nobel edebiyat ddiilii sahibi Italyan yazar, Luigi Pirandello’nun,
bir plan (konu) arayisinda olan karakterleri gibi, teori arayisinda olan bir grup ampirik gézlem olarak
tanimlamaktadir. Bkz. Galbraith, 1997, s. 94, not :2.

17 Samuelson ve Solow, Phillips’in Birlesik Krallik i¢in yaptigina benzer bir caligmanin A.B.D. igin
yapilmamig olmasini tuhaf bulmaktadir. Eldeki yetersiz verilere gore, A.B.D.’de, parasal iicretlere
istikrar kazandirmak i¢in gerekli igsizlik oran1 daha yiiksek olup, % 8-10 civarindadir. Bkz. Samu-
elson ve Solow, 1960, s.187.

Diger taraftan, Leeson, Phillips’in 6zel calismalarindan elde ettigi bilgiye gore, Samuelson ev Solow’un
bu saptamasinin aksine, Phillips’in, ilicret enflasyonu ile issizlik arasindaki ampirik sorusturmay1
Birlesik Krallik i¢in gerceklestirdigi sirada, Birlesik Devletler igin de bir Phillips egrisi olugturmakta
oldugundan s6z etmektedir. Leeson’un elindeki sinirhi bilgilere gore, Phillips’in A.B.D. Phillips
egrisinde, isitkrarli fiyatlarin maliyeti olan issizlik orani, Samuelson ve Solow un tahmin ettiginden
daha yiiksek olup, % 7 - % 8 arasindaydi. Bkz. Leeson, 1997a, s. 161.

18 Amerikan ekonomisinin karakteristik yillik verimlilik biiylime oranmnin % 2.5 oldugu
varsayildigindan, fiyat istikrar1 (sifir enflasyon) igin parasal iicretlerin artig oraninin % 2.5’un iize-
rine ¢ikmamasi gerekmektedir. Bkz. Samuelson ve Solow, 1960, s.192.
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kalar, Phillips egrisinin kesin bir sekilde yukariya veya asagiya kaymasina
neden olabilir. Yani, fiyat istikrarin1 korumak i¢in gerekli olan igsizlik oran
daha ytiksek veya daha diisiik olabilir (Samuelson ve Solow, 1960, s. 193).

Phillips egrisi, 1960’larda, o zaman dominant olan ortodoks Keynes-
yen paradigmanin tamamlayici bir parcasi olarak hemen kabul edilmistir;
bunun en 6nemli nedeni, ¢ok sayida Ortodoks Keynesyen tarafindan, sz
konusu egrinin, iktisat politikas1 alaninda otoritelere, olas1 bir enflasyon-
issizlik kombinasyonlari mentisii saglayan, istikrarli ve uzun dénemli bir
degis-tokusu ifade ettiginin diisliniilmesidir. Akademik ¢evrelerde, Phillips
egrisinin ders kitabi yorumuna gore, kalici olarak (permanently) disiik is-
sizlik diizeyleri, kalict olarak (permanently) yiiksek enflasyon diizeylerine
katlanarak gercekei bir sekilde basarilabilir (Snowdon ve Vane, 2005, s.
140-142 ; Mankiw, 1990, 1647).

James Galbraith’e gore,

113

.. ana akim Amerikan Keynesyenler, Phillips egrisinin, Samuelson
ve Solow (1960) versiyonuna baglanmislardir ...” (Galbraith, 1997, s. 96).

Phillips egrisinin yaraticis1 A.W.H. Phillips hakkinda bir¢ok caligmasi
olan Robert Leeson’a gore'?, bu yorum, Phillips’in, kendi kesfettigi iliskiye
bakisini yansitmamaktadir (Leeson, 1994, s. 1420) :

Phillips, stiregiden ve dnemsiz olmayan [nontrivial] enflasyon oran-
larimin, igsizlik oranlarinda siirdiiriilebilir kiigiiltmeler satin alabilecegi
bilgisine karsiyken, ayni zamanda, spesifik istikrar hedefleri konusunda da
cok siipheciydi. [Phillips’e gore], iktisat politikast, ... [sifir enflasyondaki]
makroekonomik denge pozisyonundan sapmalar1 ve ayrilmalarin siddetini
minimize etmek i¢in ... makroekonomik sistemin isleyen karakteristiklerini
gelistirmeye ¢ok ihtiyatl bir sekilde calismalidir.

Goriildiig gibi, Phillips, ekonomik istikrar politikalarina asir1 ihtiyatlh bir
sekilde yaklagmaktadir; Phillips’e gore, kanitlar yeterince analiz edilmeden
uygulanan yanlis politika istikrarsizliga neden olabilir. Phillips, politikala-
rin tahminlerden ziyade, gercek gbzlemlere dayanmasi gerektigini diisiin-
mektedir; ¢linkii, zaten tahminler biiyiik 6l¢iide s6z konusu goézlemlerden

19 Robert Leeson, Phillips’ten yaptig1 aktarmalari, liimiinden sonra ortaya ¢ikan, 6zel caligmalarmdan
ve seminer kayitlarindan derledigini yazmaktadir. Bkz. Leeson, 1997a, s. 155. Bu arada, Phillips’in
iktisat politikalarma bu mesafeli yaklagiminin, Milton Friedman’in yaklasimiyla benzerlik gosterdigini
soylemek gerekir.
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tiiretilmislerdir (Leeson, 1997a, s. 156).

Leeson’a gore, buna ragmen Phillips’in ¢alismasi, politika yapicilarin
secim yapabilecegi bir se¢im mentisii, bir degis-tokus denge noktalar1 serisi
seklinde yanlis yorumlanmistir (Leeson, 1997a, s. 156) .

“...denge ‘secim mentisii’, Phillips’in dinamik istikrar ¢aligmasinin yanlis
bir yorumudur” (Leeson, 1997a, s. 155).

“...Phillips’in dinamik istikrar ¢alismasi, makro ekonominin model
[design] kapasitesini gelistirmek ve bdylece sifir enflasyon pozisyonundan
sapmalart minimize etmekle ilgiliydi” (Leeson, 1997a, s. 167) .

“ ‘Phillips egrisi hedeflemesi’ nin, onu izleyen parasal hedefleme kadar
basarisiz oldugu kanitlandi. O’nun ismini bu politika basarisizligtyla ilig-
kilendirmek, Bill Phillips’in anisina gok biiyiik bir haksizliktir” (Leeson,
1997a, s. 156).

Leeson, Phillips’in modelinde, 6nemsiz olmayan (nontrivial) enflasyon
oranlarmin siirdiiriilebilir olmadigini ve bu yiizden hedeflenebilir de olma-
digin1 belirtmektedir. Phillips, ancak yillik % 1°lik enflasyon oranini gegici
olarak kabul edilebilir bulmaktadir (Leeson, 1997a, s. 156-157).

Phillips’e gore, toplam istihdama istikrar kazandirmak i¢in dnerilen po-
litikalar, uyumun dengesizlik dinamiklerini yeterli 6l¢iide incelemeyi ihmal
etmislerdir; bazi politikalar, ekonomide arzu edilmeyen dalgalanmalara yol
acabilir veya daha Once istikrarli olan bir sistemin istikrarsiz hale gelmesine
neden olabilir. Bu nedenle, Phillips, ancak uyumun zaman igindeki gidisatin
analiz ederek, denge noktasindan sapmalar1 minimize edecek uygun politi-
kalarin formiile edilebilecegini diisiinmektedir (Leeson, 1997a, s. 159). Bu
baglamda, ‘igsizligi azaltmanin bir fiyat1 olarak enflasyonu kabul etmeye
hi¢ tolerans1 yoktu’.?

Phillips’in modelinde sistem, istikrarli fiyatlar pozisyonundan minimum
sapmalarla islemelidir; 6zellikle 6nemsiz olmayan (nontrivial) enflasyon
oranlartyla kombine edildiginde, bliyiik dengesizlik pozisyonlar1 hedefie-
nebilir degildir (Leeson, 1997a, s. 160).

Leeson’a gore, Phillips’in politika konusundaki yaklagimi son derece

20 Leeson, bu alintiy1, Richard Lipsey’den gelen 19 Subat 1993 tarihli bir mektuptan yaptigini
yazmaktadir. Bkz. Leeson, 1997a, s. 159-160.
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nettir; ekonomiyi enflasyonist baskilardan kurtarabilmek i¢in issizlik oraninin
ne kadar yiiksek olabilecegi sorusuna bir yanit aramaktadir. O’na gore, batili
ilkelerin baslica sorunlarindan biri, yiiksek ekonomik faaliyet diizeylerini
korurken, tiiketici mallarinin fiyatlarinin siirekli olarak artmasinin 6nlenip
onlenemeyecegidir (Leeson, 1997a, s. 160).?!

Leeson ve Lipsey gibi, A.W. H. Phillips ve orijinal Phillips egrisi iizerine
calismalari olan iktisat¢ilarin, ‘yanlis bir yorum’ olarak nitelendirmelerine
ragmen, en azindan 1960’larin sonlarina kadar, o zamanlar egemen olan
ortodoks Keynesyen yaklasim (neo-klasik sentez), Phillips egrisini, aktif
toplam talep politikalarmin (6zellikle maliye politikalarinin) sonucunda
erisilmesi hedeflenen farkli igsizlik diizeylerinden dogan enflasyon oranini
tahmin etmek i¢in kullanmistir (Snowdon ve Vane, 2005, s. 142).22

Bu sirada A.B.D.’de sec¢im yarisinda olan Demokratlarin, ekonomi stra-
tejilerinin, se¢im agisindan potansiyel olarak tehlikeli iki unsuru arasinda
bir uyum saglamasi gerekiyordu. “Yiiksek istthdam ve iiretim”, olumsuz
enflasyonist sonuclar olmaksizin ve savas zamanindaki fiyat kontrollerini
yeniden canlandirmaksizin basarilabilmeliydi. Samuelson ve digerleri i¢in
Phillips egrisi, yiliksek istihdam diizeylerinin yarattig1 enflasyon problemine,
devlet kontrollerine basvurmadan, agik bir “coziim” seklinde anlasilmig
olabilirdi (Leeson, 1997b, s. 134).

Samuelson ve Solow’un, Phillips egrisini, farkli igsizlik diizeyleriyle fiyat
diizeyi degisiklikleri arasindaki se¢im meniisiinii gdsteren bir egri seklinde
yorumlamalari, 1960 A.B.D. baskanlik secim kampanyasi siirecinde olduk¢a
faydali olmustur.?®* Kennedy’nin, yiiksek istihdam ve biiylime hedeflerine

21 Diger taraftan, Phillips, egrisinin konumunun sadece talep (demand-pull) faktorlerine degil,
sendikalarin giicli gibi, maliyet (cost-push) faktorlerine de baglh oldugunu diistinmektedir. Bu
baglamda, sendikalarin gii¢lerini kullanarak, parasal iicretleri ylikseltmeye ¢aligmalari, sadece, belirli
bir issizlik diizeyinde, daha yiiksek bir enflasyon oranina ve hiikiimetin enflasyonu kontrol altina almak
amaciyla talebi diistirmesi sonucunda da, igsizlikte yiikselmeye neden olacaktir; bu nedenle, Phillips,
cost-push faktorlerinin mimimize edilmesi gerektigini diisiinmektedir. Bkz. Leeson, 1997a, s. 162.
22 James Tobin’e gore, Phillips’in kendisi, yaraticisi oldugu egri ile iliskili doktrinin (‘Phillips egrisi
doktrini’) bir peygamberi (prophet) degildir. O’nun 1958 makalesi, biiyiik bir olasilikla, son ¢eyrek
ylizyilin en etkili makro-ekonomik makalesiydi. Fakat Phillips sadece bazi ¢arpici ampirik bulgular
sunmus; diger iktisat¢ilar ise, bu bulgular1 defalarca ¢ok sayida ekonomi i¢in kopya etmislerdir.
Dolayistyla Phillips, s6z konusu bulgularinin tesvik ettigi teoriler ve politika sonuglarindan sorumlu
degildir. Bkz. Tobin, 1972, s. 4, not : 2.

23 Demokrat parti aday1 John F. Kennedy’nin A.B.D. baskanligina secilmesinden sonra (1960),
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karsilik, bazi (6zellikle Cumhuriyetgi) “anti-enflasyonist” iktisatcilar®, sa-
dece sifir enflasyonun giivenli olacagina; siiriinen (creeping) enflasyonun
hizli bir sekilde hiperenflasyona doniisecegine ve enflasyonu diisiirmeye
calismanin da hem acili hem de uzun siireli olacagina inanmaktaydilar.

Samuelson ve Solow’un Phillips egrisi yorumu, kabul edilebilir ve is-
tikrarl enflasyon oranlariyla yiiksek istihdamin iligkili oldugunu 6ngoren
kanitlarin ortaya ¢iktigina olan inanca dayanmaktaydi. Ayrica sistemi tersine
cevirmek de miimkiindii; gerekli oldugunda, ekonomiyi Phillips egrisinin
asagisina hareket ettirmek i¢in toplam talep yonlendirilebilirdi. Bu durumda,
politik agidan popiiler olmayan fiyat ve ticret kontrollerine bagvurmaksizin,
bir anti-enflasyon programu yiiriitiilebilirdi. Demokratik parti iktisatgilari,
bu goriinen (apparent) ampirik uyumlulugu asir1 bir telagla ekonomik mo-
dellerine adapte etmislerdir (Leeson, 1997b, s. 145).

Boylece, Phillips egrisi, Keynesyen makro ekonomik modelde (IS-
LM modeli) mevcut olmayan, fiyat belirlenmesi ve enflasyon konularina
bir agiklama saglamasi nedeniyle s6z konusu modeldeki 6nemli bir agig1
kapatmistir. Bilindigi gibi, IS-LM modeli i¢inde, fiyat diizeyinin ve para-
sal ticretlerin, tam istihdama ulasincaya kadar sabit oldugu ve bdylece bu
noktaya kadar, toplam talepteki degisikliklerin sadece reel gelir ve istihdam
diizeyini etkileyecegi varsayilmaktadir. Ancak tam istthdama ulagildiktan
sonra toplam talepteki degisiklikler fiyat diizeyini etkilemektedir. Phillips
egrisi sayesinde, Ortodoks Keynesyen liretim ve istihdam teorisi ile ticret
ve fiyat enflasyonu teorisi arasinda bir baglanti saglanabilmistir.

1960’11 yillarda gecerli olan varsayim, Phillips egrisinin istikrarli ol-
dugu, tiim mekan ve zamanlar i¢in gegerli oldugu ve bu nedenle giivenilir
bir politika araci olduguydu.® Ancak, 1960’larin sonunda ve 1970’lerin

P.Samuelson, R.Solow ve J.Tobin (G.Ackley ve A.Okun ile birlikte), makroekonomik politika
tartismalarinin dominant sesleri olmuslar ve Kennedy’nin etkili politika danigsmanlart durumuna
gelmislerdir. Bkz. Leeson, 1997b, s. 126. Dolayisiyla, bu yillardan itibaren, Amerikan ekonomisinin
yonetiminde Keynesyen politikalarin egemen oldugunu soyleyebiliriz.

24 A.B.D.’de, Cumhuriyetci Parti iktisat¢ilarinin (Arthur F. Burns gibi) baglica karakteristigi, “anti-
enflasyonist” olmalar1 iken; Demokrat parti iktisat¢ilarinin (Samuelson ve Solow gibi) ise, “anti-
igsizlik” yanlis1 olmalaridir. “Tam” istihdam politikalarmin enflasyonist sonuglart hakkindaki agirt
hassasiyet ve dikkat, anti-Keynesyen gelenegin ge¢cmisten beri bir pargasi olmustur. Bkz. Leeson,
1997b, s. 136.

25 Oysa, daha 6nce de agikladigimiz gibi, gerek Phillips’in ¢alismasinda, gerekse daha sonra yapilan
¢ok sayida ampirik ¢aligmada elde edilen sonuglar, zamana, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin
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basinda hem enflasyon hem de issizligin artmaya baslamasi ve bdylece tiim
diinyada yaygin olarak ortaya ¢ikan stagflasyon sorunu, Phillips egrisinin
istikrarliligina olan giivene son vermis ve yeni soruna teorik ve pratik olarak
yeni ekonomik ¢oziimler bulma gereksinimi ortaya ¢ikmigtir.?

Milton Friedman, Nobel &diiliinii alirken sundugu, “Enflasyon ve Issiz-
lik” (Inflation and Unemployment) isimli ¢aligsmasinda, bir bakima Phillip
Egrisi’nin evrimine ve dogal oran hipotezinin dogusuna yonelik bir analiz
yapmaktadir (Friedman, 1977, s. 451-472).

Friedman’a gore, 1930’lardaki Keynesyen devrimin bir sonucu, kisa-do-
nemde ortaya ¢ikan ekonomik degisiklikleri analiz ederken baslangi¢ noktasi
olarak, rijit bir mutlak (absolute) iicret diizeyinin ve hemen hemen rijit bir
mutlak fiyat diizeyinin kabul edilmesiydi. Friedman, Keynesyen analizde,
fiyat ve ticretlere kurumsal veriler olarak bakildigini ve ekonomik birimler
tarafindan da boyle goriildiiklerinin kabul edildigini belirtmektedir; boylece,
toplam nominal talepteki degisikliklerin hemen hemen tamamiyle liretime
yansimasi ve fiyatlara neredeyse hi¢ yansimamasit miimkiin olabilecektir
(Friedman, 1977, s. 468-4609).

Friedman, bu entelektiiel atmosferde, iktisatcilarin issizlik ile, reel licretler
yerine nominal licretler arasindaki iliskiyi analiz etmelerini ve kapali bir
sekilde (implicitly), nominal iicret beklentilerindeki degisiklikleri reel ticret
beklentilerindeki degisikliklere esit kabul etmelerini anlasilabilir bulmakta-
dir. Ayrica, issizlik diizeyi ile nominal ticretlerdeki degisim orani arasinda
istikrarli bir iligki olduguna iliskin baslangigtaki ampirik kanitlar, fiyatlar-
daki siddetli kisa-donemli dalgalanmalara ragmen, goreli olarak istikrarl
bir uzun-dénem fiyat diizeyinin oldugu ve istikrarin siirekliligine iliskin bir
beklentinin yaygin olarak paylasildigi bir donemden elde edilmistir. Fried-
man, bu yiizden, s6zkonusu verilerin, varsayimlarin 6zel karakteri hakkinda
hicbir uyarici isaret vermedigini diisiinmektedir (Friedman, 1977, s.469).

niteliklerine, tahmin yontemine ve daha pek c¢ok faktore bagl olarak degiskenlik gostermektedir.
Bu yiizden, Keynesyen iktisatgilarin, Phillips egrisinin gosterdigi iliskiye bu kadar biiyiik bir giiven
atfetmeleri distindiiriictidiir.

26 Phillips egrisinin ¢okiisii, Cumhuriyetci partili anti-Keynesyenlere, politik, entelektiiel ve iktisat
politikas1 baglaminda bir zafer kazandirmigtir. Bunun sonucunda, hem Keynesyenlerin kendilerine
olan gilivenlerini yeniden saglamalari i¢in bir on y1l gegmesi gerekmis; hem de, yirminci yiizyilin son
ceyreginin dnemli bir béliimiinde, Birlesik Krallik’ta Isci partisi (Labour party) ve Birlesik Devlet-
lerde de Demokrat parti (Democratic party) iktidarin disinda kalmistir. Bkz. Leeson, 1997b, s. 146.
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Boylece, issizlik diizeyi ile enflasyon oran1 arasinda istikrarlt bir iligki
olduguna iligkin hipotez (negatif egimli Phillips egrisi), iktisat¢ilar arasin-
da biiyiik bir memnuniyetle benimsenmistir. Ciinkii bu hipotez, Keynes’in
teorik yapisindaki bir boslugu doldurmustur.?” Ayrica iktisat¢inin, politika
yapiciyl mevcut alternatifler hakkinda bilgilendirmesini miimkiin kilarak,
iktisat politikasi agisindan giivenilir bir alet sagladig1 izlenimini yaratmistir
(Friedman, 1977, s.469).

Friedman, Phillips egrisi ile ilgili gelismeleri soyle ifade etmektedir
(Friedman, 1977, s.469) :

Her bilimde oldugu gibi, deneyimler hakim hipotezle tutarli gibi go-
riindiigi siirece, her zaman oldugu gibi, birkag muhalif onun gegerliligini
sorgulamasina ragmen, [s6zkonusu hipotez] kabul gérmeye devam etti.

Fakat 50’ler 60’lara, ve 60’lar 70’lere donerken, hipotezi basit sekliyle
kabul etmek giderek daha da giiclesti, Issizlik diizeyini asagida tutmak i¢in
giderek daha biiylik dozlarda enflasyona gerek varmis gibi goriiniiyordu.
Stagflasyon ¢irkin basini kaldirmisti .

Friedman, enflasyon-igsizlik degis-tokusuna iliskin hipotezi kabaca onar-
ma yoniinde ¢ok ¢aba gosterildigini; fakat deneyimlerin bu s6zde onarilmis
versiyonlara uyum gostermeyi inatla reddettigini belirtmektedir.

Bu nedenle, daha radikal bir diizeltme ka¢inilmaz hale gelmis ve boylece
s0z konusu hipotezin, siirprizlerin 6nemini, daha agik bir deyisle, gercek
ve beklenen biiytikliikler arasindaki farklari vurgulayan bir yorumu ortaya
¢ikmistir. Friedman, bu diizeltilmis yorumun, reel ve nominal biiyiikliikler
arasindaki farkin énemini vurgulayarak, daha 6nceki hatay1r onardigini
belirtmektedir.?®

27 Keynes’in Genel Teori’de eksik oldugunu ifade ettigi esitligin yerini almistir. Bkz. Keynes,
1936, s. 276.

28 Leeeson, Phillips’in ¢aligmasinin, monetarist karsi devrim i¢in ¢ok 6nemli olan iki degiskeni,
enflasyon beklentileri ve paranin roliinii ihmal etmekle su¢lanmasinin haksizlik oldugunu belirt-
mektedir. Phillips’in modelinin biiylik bir parasal sektor icerdigini; 1958 oncesi ¢aligmalarinda da,
gelecekteki fiyat degisiklikleri ile ilgili olarak beklentilerin rolii izerinde ¢alistigini yazmaktadir.
Hatta, Milton Friedman, 1960 yilinda, LSE’de Richard Lipsey’e, gelecekteki enflasyon beklentileri
konusunda, kendisine adaptif beklentiler yaklagimini énerenin Phillips oldugunu agiklamistir. Bkz.
Leeson, 1997a, s. 166. Leeson, bu bilgiyi, Richard Lipsey’den gelen 25 Agustos 1993 tarihli mek-
tuptan elde ettigini yazmaktadir.

Leeson’a gore, “Friedman — Phelps kritik” olarak bilinen beklentiler eklenmis Phillips egrisi
yaklagiminin, gercekte “Phillips — Friedman — Phelps kritik” olarak adlandirilmasi gerekmektedir;
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Bu yeni yorum, Milton Friedman (Monetarist) ve Edmund S. Phelps
(Keynesyen) tarafindan, birbirlerinden bagimsiz olarak 6ngoriilmiis ve ¢6ziim
olarak Phillips egrisinde kisa-donem uzun- dénem ayirimina gidilmistir.
Friedman ve Phelps, enflasyon ve issizlik arasinda kalic1 (uzun-dénemli)
bir iligki olmadigini ve uzun dénemde issizligin denge oranina donme egi-
liminde oldugunu iddia etmislerdir.

2. Enflasyon-issizlik Degis-Tokusunu Aciklayan Bashca Teoriler

2.1. Adaptif Beklentiler ilave Edilmis Phillips Egrisi ve Dogal Oran
Hipotezi : M. Friedman ve E. S. Phelps

Friedman, beklentiler-ilave edilmis Phillips egrisini iktisat literatiiriine
kazandirdi81, “Para Politikasinin Rolii” (The Role of Monetary Policy)
baslikli iinlii makalesinde (Friedman, 1968, s. 1-17) , para politikasi-faiz
oranlari iliskisini agiklamak i¢in yararlandigi, Wicksell’in “dogal”® oran
yaklasimindan, para politikast ile igsizlik oran1 arasindaki iliskiyi agiklamak
icin de yararlanmaktadir. Friedman, faiz oranlarina iliskin analizin, istthdam
piyasasinda yakin bir karsilig1 oldugunu belirtmektedir (Friedman, 1968,
s. 8).

Friedman’a gore, denge durumunda olan bir ekonomide, bu dengeyle
tutarli bir igsizlik diizeyi her zaman mevcuttur. Friedman, bu issizlik diizeyine
karsilik gelen issizlik oranim1 “dogal igsizlik orani”olarak isimlendirmekte
ve sO0yle tanimlamaktadir (Friedman, 1968, s. 8):

... Piyasa kusurlari, talep ve arzdaki stokastik degiskenlikler, is olanaklari
ve calisabilir emek hakkinda bilgi elde etmenin maliyetleri, hareketliligin
maliyetleri, vs. dahil olmak iizere, emek ve mal piyasalarinin cari yapisal
karakteristiklerini igermeleri sartryla, Walrasyen genel denge esitlikleri
sistemi tarafindan olusturulan bir [issizlik] diizeyi.*

¢linkii, yukaridaki paragraftan da anlagilacagi gibi, cok daha onceden formiile edilmistir. Bkz.
Leeson, 1997a, s. 166.

29 Friedman, Wicksell gibi kendisinin de, “dogal” terimini, reel gii¢leri parasal gii¢lerden ayirabilmek
amaciyla kullandigini soylemektedir.

30 Friedman, bu ‘dogal’ oranin, igsiz sayist ile ig olanaklar1 arasindaki esitlige karsilik gelmesinin
gerekmedigini vurgulamaktadir. Bkz. Friedman, 1968, s. 8, not 3.
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Enflasyon-igsizlik degis-tokusunun (Phillips egrisinin) bu yeni yorumuna
gore, her zaman reel faktorler tarafindan belirlenen bir dogal issizlik
orani vardir. S6zkonusu bu dogal orana erisilebilmesi, ortalama olarak
beklentilerin gerceklesmesine baglhidir. Ayni reel pozisyon, fiyatlarin veya
fiyat degisikliginin herhangi bir mutlak diizeyi ile tutarlidir (fiyat degisikli-
ginin, para balanslar1 tutmanin reel maliyeti tizerindeki etkisinin goz 6niine
alinmasi sartiyla). Bu bakimdan, para yansizdir (Friedman, 1977, s.469).

Diger taraftan, toplam nominal talepteki veya enflasyondaki 6ngortil-
meyen degisiklikler, hem isverenler, hem de is¢iler i¢in benzer sekilde
sistematik algilama hatalarina neden olur ve baslangicta igsizligin dogal
orandan sapmasina yol agar. Bu bakimdan ise, para yansiz degildir. Ancak,
bdyle sapmalar gegicidir; Friedman, beklentiler diizeltildikce, bu sapmalarin
tersine ¢evrilmesinin ve sonugta tamamen ortadan kalkmasinin uzun bir kro-
nolojik zaman alabilecegini kabul etmektedir (Friedman, 1977, s.469-470).

Friedman, “dogal igsizlik oran1” nin sabit ve degistirilemez olmadigini;
tersine, bu orani belirleyen ¢cogu piyasa karakteristiklerinin insanlar ve politi-
kalar tarafindan olusturuldugunu vurgulamaktadir. Ornegin; yasal minimum
ticret oranlari, sendikalarin giicii, vb. faktorler, dogal igsizlik orani tizerinde
etkili olur. Friedman’a gore, 15 degisimlerinde, is olanaklar1 ve emek arzi
hakkindaki bilginin elde edilebilirliginde, vs. ortaya ¢ikan gelismeler dogal
igsizlik oranini diisiirme yoniinde etkili olur (Friedman, 1968, s. 9).

Bu issizlik diizeyine karsilik gelen reel iicret oranlari, ortalama olarak
“normal” bir oranda artma egilimi gosterirler; sozkonusu normal oran, ser-
maye olusumu, teknolojik gelisme gibi faktorler uzun-dénemli trendlerini
koruduklar siirece sonsuza kadar siirdiiriilebilecek olan istikrarli bir oran
temsil etmektedir (Friedman, 1968, s. 8).

Milton Friedman, dogal issizlik orani kavramini Phillips egrisine adapte
etmeye ¢aligmaktadir.’' Friedman’a gore, Wicksell’in analizinin, nominal ve
reel faiz oranlar1 arasinda bir ayirim yapmakta basarisiz olmasi gibi, Phil-
lips analizinin de, nominal ve reel iicretleri birbirinden ayirmakta basarisiz
olmasi, A.W. Phillips’in, kapali bir sekilde, herkesin nominal fiyatlarin istik-

31 James Tobin’e gore, Phillips egrisi doktrini, Keynesyen iicret ve istihdam teorisinin savas sonrasi
benzeri iken; dogal oran doktrini, Keynes’in kars1 ¢iktig1 klasik yaklagimin cagdas versiyonudur.
Bkz. Tobin, 1972, s. 4.
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rarl1 olacag1 yoniinde bir beklenti i¢cinde oldugu ve cari fiyatlar ile ticretler
ne olursa olsun bu beklentilerin degismeden kalacagi bir diinya varsayimi
yapmasinin bir sonucudur.

Boylece, cari fiyatlarin beklenen fiyatlardan farklilik géstermesi duru-
munda issizlik oraninda 6nemli degisiklikler meydana gelmekte ve Phillips
egrisi istikrarmi kaybetmektedir. Ornegin; cari enflasyon oraninin beklenen
enflasyon oraninin gerisinde kalmasi durumunda, nominal iicretler bekle-
nen enflasyon oranina gore yiikselmeye devam ettiginden, igsizlikte ani bir
artis meydana gelir. Friedman’a gére bu sonug, enflasyon oranini, beklenen
oranin altina diisiirmek yoniindeki tiim c¢abalardan beklenen bir sonugtur
(Friedman, 1968, s. 8-9).%

Friedman, “piyasa” issizlik orani ile “dogal” igsizlik oranmi arasindaki
iliskileri ve bdylece para politikasi-igsizlik orani iligkisini, Phillips egrisi
ve beklentilerle baglantili olarak ayrintili bir sekilde agiklamaktadir (Fri-
edman, 1968, s. 9-10) .

Eger para otoritesi, “piyasa” issizlik oranini, “dogal” issizlik oraninin
altina diisiirmek istiyorsa, genislemeci bir politika izler ve paranin biiylime
oranini artirir. Fiyatlarin istikrarlt oldugu bir zamanda, nominal balanslarin,
arzu edilen diizeyin iizerine ¢ikmasi, baslangicta faiz oranlarinin diismesine
neden olur. Ayrica, nominal balanslarin artmasi ve faiz oranlarinin diismesi
sonucunda, toplam harcamalar ve buna bagli olarak gelir de yiikselmeye
baslar

Once, gelirdeki artisin biiyiik kismu fiyatlardan ziyade iiretim ve istih-
damdaki bir artis seklinde ortaya ¢ikar. Ciinkii insanlar, fiyatlarin istikrarlt
olmasin1 beklediklerinden, gelecege iligkin iicret ve fiyat beklentilerini
buna gore olusturmuslardir ve beklentilerini yeni cari duruma uydurmalari
zaman alir (Adaptif Beklentiler). Boylece toplam talepteki ilk genislemeye,
tireticiler iiretimi artirarak, ¢alisanlar daha uzun saatler ¢alisarak ve issizler
eski nominal ticretlerde teklif edilen isleri simdi kabul ederek tepki goste-
rirler. Boylece para miktarindaki artisin kisa donemdeki etkisi, istthdam ve
tiretim artist seklinde ortaya ¢ikar.

32 Fiyatlardaki degisim oraninin biiyiik dl¢iide farklilik gosterdigi donemler veya iilkeler i¢in Phillips
egrisi iyi bir sekilde tanimlanamaz. Bkz. Friedman, 1968, s. 9, not 5.
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Ancak bu durum sadece ilk etkileri agiklamaktadir. Uriinlerin satis fi-
yatlari, nominal talepteki ongoriilmeyen bir artisa, iiretim faktorlerinin
fiyatlarina gore daha hizli yanit verdiginden, is¢ilerin aldiklari reel ticretler
diiser. Ancak isgiler, teklif edilen ticretleri daha onceki fiyat diizeyine gore
degerlendirdiklerinden, reel ticret beklentileri ylikselmistir.

Gergekten de, es zamanli olarak, isverenler agisindan reel iicretlerin
ex post diisiisii ve isciler agisindan ex ante yiikselisi istihdamin artmasini
saglayan unsurdur. Fakat reel iicretlerdeki ex post azalis, kisa bir siire sonra
beklentileri de etkilemeye baslar. Isciler, satin aldiklar1 mallarim yiikselen
fiyatlarinin farkina vararak gelecek i¢in daha yiiksek nominal iicretler
talep etmeye baslarlar. “Piyasa” igsizlik orani, “dogal” orandan daha diisiik
oldugundan, emege yonelik bir talep fazlasi vardir ve bdylece reel iicretler
baslangi¢ diizeylerine dogru yiikselme egilimine girer.

Paradaki daha yiiksek biiyltime oran1 devam etmesine ragmen, reel iicret-
lerin yiikselisi igsizlikteki azalmayi tersine ¢evirir ve tekrar eski diizeyine
geri donmesi yoniinde etkili olur. Bu durumda, issizligi hedef diizeyinde
tutabilmek icin, para otoritesinin parasal biiylime oranin1 daha da ytikselt-
mesi gerekir. Boylece, faiz oran1 konusunda oldugu gibi, “piyasa” issizlik
oranini “dogal” oranin gerisine diisiirebilmek, sadece giderek hizlanan bir
enflasyon vasitasiyla gergeklesebilir. Bunun tersine, para otoritesinin, hedef
oran olarak dogal oranin iizerinde bir piyasa orani segmesi durumunda ise,
giderek hizlanan bir deflasyon yaratmasi gerekecektir.

Boylece Friedman’a goére, dogal-oran hipotezi, orijinal Phillips egrisi
hipotezini 6zel bir durum olarak icermekte ve gercek hayattaki cok daha
genis kapsamli deneyimlere mantikli bir agiklama getirebilmektedir (Fri-
edman, 1977, 5.470).3

Ozet olarak, Friedman’mn dogal oran hipotezine gore, enflasyon ve issizlik
arasinda her zaman gegici bir iligki s6z konusudur; ancak kalici (veya uzun-
donemli) bir iliski yoktur. Bu gegici iligkinin nedeni, tek basina enflasyon
degil, fakat ongoriilemeyen enflasyondur. Friedman’in burada kastettigi,
giderek yiikselen bir enflasyon oranidir. Friedman’a gore, enflasyon ve

33 Friedman, burada 6zellikle stagflasyon olayini 6rnek olarak gostermektedir. Bu baglamda, 1970’1i
yillarda dikkati ¢eken, daha yiiksek enflasyon-daha yiiksek issizlik (pozitif egimli Phillips egrisi)
sorununa da bir agiklama getirmeye ¢alismaktadir. Bkz. Friedman, 1977, 5.470.
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igsizlik arasinda kalic1 bir iliski oldugu yoniindeki yaygin inang, “yiiksek”
(high) ve “ytikselen” (rising) enflasyon oranlarinin birbirine karistirilma-
sindan kaynaklanmaktadir: “Yiikselen bir enflasyon orani issizligi azaltabilir,
yuksek bir oran degil” (Friedman, 1968, s.11) .

Stiphesiz, burada “ge¢ici” ifadesinin ne uzunlukta bir siireye karsilik
geldigi hususu 6nem tasimaktadir. Friedman’a gore, faiz oranlar1 konu-
sunda, yukarida ag¢iklanan cesitli etkilerin her birinin ortaya ¢ikmasinin ne
kadar siirecegine iliskin sistematik kanit bir 6l¢lide mevcuttur; fakat igsizlik
konusunda boyle bir bilgiye sahip degiliz. Ancak tarihsel kanitlara daya-
narak olusturdugu kendi kisisel degerlendirmesine gore, daha yiiksek ve
ongoriilemeyen bir enflasyonun baslangic etkileri, iki y1l ile bes y1l arasinda
devam eder; bu baslangig etkisi daha sonra tersine doner ve ekonominin yeni
enflasyon oranina tam olarak uyumu, yani baslangi¢ etkilerinin tamamiyle
ortadan kalkis1 ise, faiz oranlar1 i¢in oldugu gibi, istthdam i¢in de birkag
on yildir (Friedman, 1968, s. 11).

Friedman’in analizinin gosterdigi gibi, enflasyon oraninda beklenmeyen
bir yiikselis oldugunda, bunun ekonominin reel cephesi, yani tiretim ve is-
tihdam tizerindeki etkisi, azalarak da olsa birka¢ on y1l devam etmekte ve
ancak bu siirenin sonunda ekonomi “dogal” tiretim ve igsizlik diizeyine geri
donmektedir. Bu durumda, Friedman’in “gecici” olarak nitelendirdigi siirenin
oldukca uzun bir déneme karsilik geldigi ve bu baglamda, para politikasinin
“yansi1z” olmadigy, yani, igsizlik oranini azaltma ve iiretimi artirma yoniinde
etkili oldugu “kisa” donemin pek de kisa olmadigi anlagilmaktadir.*

Ayni sekilde, Edmund S. Phelps, “Phillips Egrileri, Enflasyon Bek-
lentileri, Ve Zaman Icinde Optimal Istihdam™ (Phillips Curves, Inflation
Expectations, And Optimal Employment Over Time) isimli makalesinde,

adaptif beklentiler cercevesinde, Phillips egrisi ve dogal igsizlik orani kav-
ramlarini ele almaktadir (Phelps, 1967, s. 254-281).

Aslinda sonug olarak Friedman’la ayni seyi sdylemesine ragmen, bu

34 James Galbraith’e gore, Friedman, enflasyon ve igsizlik arasinda, kisa donemde “her zaman” bir
iliski olacagini sdylemesine ragmen, bu kisa dénemli Phillips egrisini agiklayan bir teori sunamamistir.
Eger Phillips iligkisi ampirik olarak basarisiz olursa, yani, kisa donemde issizlik diizeyleri enflasyon
oranini dngdremezse, dogal issizlik oran1 da anlamini kaybeder; ¢linkii Friedman’in tezi buna baglidir.
Galbraith, teorik bir argliman, teorik olmayan (atheoretic) bir temele dayaniyorsa, er ge¢ dnemli bir
sorunla karsilagmasinin olasi oldugunu yazmaktadir. Bkz. Galbraith, 1997, s. 95.
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makalede Phelps, dinamik bir makro ekonomik model ¢cer¢evesinde, toplam
istthdamin zaman ig¢indeki seyrini (time-path) belirlemeye calismaktadir.
Ayrica Phelps, istthdamin bu seyri ve baglangictaki beklenen enflasyon ora-
n1 veriyken, cari enflasyon oraninin zaman i¢indeki seyrini de aynit model
vasitastyla ortaya koymaktadir (Phelps, 1967, s. 254) .

Bu modelde Phelps, ticret degisim oran1 degil de, fiyat degisim orani
acisindan ele aldig1 ve beklenen enflasyon oranindaki degisikliklere baglt
olarak yer degistiren bir ¢esit Phillips egrisi ve beklenen enflasyon oraninin
zaman i¢inde giderek cari enflasyon oranina uyum sagladigi dinamik bir me-
kanizma cergevesinde, optimal kullanim (utilization) veya istthdam yolunu
(path) incelemektedir. Burada optimal kullanim veya istihdam yolu, Phillips
egrisindeki kaymalar1 yonlendiren adaptif beklentiler mekanizmasina bagl
olarak sosyal fayda toplamini maksimize eden yol olarak tanimlanmaktadir
(Phelps, 1967, s. 254) .

Bu modelde, cari enflasyon oraninin, kullanim oranina® (utilization
ratio) ve beklenen enflasyon oranina bagl oldugu varsayilmaktadir; 6zel-
likle kullanim orani arttik¢a enflasyon orani da artmaktadir (Phelps, 1967,
s. 261). Asiri-istihdam oldugu zaman, cari enflasyon oran1 beklenen orani
agmaktadir; eksik-istthdam oldugunda ise tersi olmaktadir. Bu durumlarin
her birinde, beklenen enflasyon orani, “adaptif beklentiler mekanizmasi”
vasitasiyla cari enflasyon oranina uyum saglamaktadir (Phelps, 1967, s.
262-263).

Phelps’in modelinde, cari ve beklenen enflasyon oranlar1 arasindaki
farklilik bir fayda kaybina yol agmaktadir. Phelps, enflasyona kars1 olmanin
gerisinde biiytik 6l¢lide bu farkliligin oldugunu; ¢ogu iktisatginin karsi oldugu
durumun, gercekten tek basina enflasyon degil, fakat daha ¢ok beklenmedik
ol¢tideki yliksek enflasyon oldugunu vurgulamaktadir (Phelps, 1967, s.271).

Phelps’e gore, burada kars1 karsiya bulunulan se¢im sorunu dinamiktir.
Hiikiimet tarafindan yiiriitiilen optimal bir istihdam politikasi ¢ergevesinde,
bugiiniin istthdam kararinin, hem cari faydalarinin, hem de gelecekteki

35 Phelps’in modelinde kullanim orani, sadece sermaye stokunun kullanilma yogunlugunu degil fakat
ayni zamanda niifusun verimli isttihdamda kullanilmasini da 6lgmektedir. Yani istihdam kavramina
gore daha genis kapsamlidir. Ancak Phelps, bilinen Phillips egrisi goriis agisindan, kullanim oranini,
istthdamin emek arzina orani seklinde kabul etmek durumunda olduklarini da belirtmektedir. Bkz.
Phelps, 1967, s.261-262.
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fayda olasiliklarina iligkin sonug¢larinin géz ontine alinmasi gerekmektedir;
oysa istthdam-enflasyon sorununa geleneksel yaklasim tamamiyle statiktir
(Phelps, 1967, s. 254-255).

Boylece Phelps, Keynesyen iktisadin geleneksel Phillips egrisi vasita-
styla statik bir yaklasimla ele aldig1 igsizlik-enflasyon sorununu dinamik bir
yaklagimla ele almaktadir. Aslinda burada Phelps’in sundugu se¢im sorunu,
calisma kararini verirken, fayda maksimizasyonu ¢ercevesinde, bugiinkii
ve gelecekteki tliketim ve bos zaman arasindaki tercihlerini géz oniinde
bulunduran tek bir tiiketicinin se¢imine benzemektedir. Tek bir tiiketiciyi
ilgilendiren bu dinamik se¢im sorunu, Phelps’in modelinde, issizlik ve
enflasyon arasindaki se¢ime iligkin olarak ve makro ekonomik agidan ele
alimmaktadir. Bu baglamda, Phelps’in modeli, Lucas ve Rapping’in, bir
makro emek arzi teorisi olugturmaya g¢alistiklart modelle (Lucas ve Rap-
ping, 1969, s.721-754) bir benzerlik gdstermektedir; her iki modelde de
bir zamanlar arasi se¢im sorunu sozkonusudur.*

Phelps’e gore, geleneksel yaklasim, issizlik- enflasyon iliskisine statik

36 Phelps’in modeli kisaca soyle 6zetlenebilir : Phelps, dncelikle geleneksel statik yaklagimi kisaca
aciklamakta ve bu yaklagimin nerede hata yaptigini gostermeye ¢alismaktadir. Buna gore, gelenek-
sel statik yaklasimdaki yaygin goriis, (statik) optimum issizlik oraninin (u), cari enflasyon orani
ile beklenen enflasyon oranini esitleyen “denge” issizlik oranindan (u*) diisiik olmasinm (u < u”),
igsizlikteki bu diisiisiin gerektirdigi bir miktar enflasyona katlanmaya degecegidir.

Ancak, cari enflasyon oraniin beklenen enflasyon oraninin iizerinde oldugu bu durumda, iiriin ve
emek piyasalarindaki katilimcilar, enflasyon beklentilerini (ve ona karsilik gelen parasal licret bek-
lentilerini), adaptif beklentiler mekanizmasina gore yeniden diizenlerler ve Phillips egrisi, enflasyon
beklentilerini gecikmeli olarak cari enflasyon oranina esitleyecek sekilde yukar1 dogru kayar. Ancak
eger bu kayma sonucunda, statik anlamda “optimal” issizlik orani (u) degistirilmezse ve denge issizlik
oranimin (u*) gerisinde tutulmaya devam ederse, dncekine gore daha yiiksek bir cari enflasyon ortaya
cikar ve beklentiler stirekli olarak yeniden gozden gegirilip Phillips egrisi yukariya dogru kaydik¢a
da bu siire¢ devam eder. Bunun sonucu ise, ekonomide “hiper-enflasyonist” karakterde bir “licret-
fiyat spirali” nin ortaya ¢ikmasidir.

u < u”oldugu siirece, enflasyon orani yiikselmeye devam eder ve cari enflasyon orani beklenen en-
flasyon oraninin iizerinde yer aldigindan, Phillips egrisinin yukarrya dogru kaymasi da siirer. Fakat
statik anlamda “optimal” issizlik orani (u), giderek u*’ya yaklagtigindan, sonugta u = u" oldugu
noktada duragan bir dengeye ulasilir. Bu noktada, beklenen ve cari enflasyon oranlari birbirine esittir ve
bdylece beklenen enflasyon orani da degismeden kalir. Ancak ulagilan bu denge noktasinda, istikrarlt
(steady) bir enflasyon durumunun nihayet saglanmig olmasina ragmen, sézkonusu enflasyon orani,
biiyiik bir olasilikla ¢ok yiiksek bir enflasyon oranidir; daha agik bir ifadeyle, politika-yapicilarin
miyopik beklentilerinin ¢ok iizerinde bir enflasyon oranidir. Bkz. Phelps, 1967, s. 255-256.
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yaklagimi nedeniyle gelecegi dikkate almadigindan, bugiinkii issizlik orani
kararmin gelecekteki olas1 faydalarini sonsuz bol bir sekilde indirgeyerek
hata yapmaktadir.

Phelps’e gore, dinamik yaklasim, issizlik oraninin (u) zaman igindeki
herhangi bir optimal seyrinin, istikrarli-durum (steady-state) denge diizeyine
(u") yaklasmak zorunda oldugunun ayirdindadir; issizlik oraninin siirekli
olarak bu diizeyin altinda tutulmasi (siirekli asiri-istihdam), sonugta hiper-
enflasyona neden olur, issizlik oraninin siirekli olarak bu diizeyin iizerinde
tutulmasi (siirekli eksik-istihdam) ise kaynaklarin bosa harcanmasi anlamina
gelir. Phelps’e gore, tek istikrarli Phillips Egrisi, yatay ekseni (u”) “denge”
igsizlik diizeyinde kesen dikey bir dogrudur.

Phelps’in burada ulastigi sonug gergekten carpicidir (Phelps, 1967, s.
256) :

“Politika degis-tokusu, kalic1 olarak yiiksek issizlikle kalic1 olarak yiiksek
enflasyon arasinda zamansiz degil fakat dinamik bir [degis-tokustur]: daha
enflasyonist bir politika, gelecekteki istikrarli [steady] durumda (kalic1 olarak)
daha yiiksek bir enflasyon ve daha yiiksek faiz oranlar1 pahasina bugiinkii
istihdam diizeyinde gecici bir artisa izin verir. Bu yiizden, optimal toplam
talep, toplumun zaman tercihine baghdir.”

Bu agiklamalarin da gosterdigi gibi, issizlik ve enflasyon arasindaki
iliskiye (Phillips egrisine) geleneksel yaklasimin statik olmasi nedeniyle,
s6zkonusu zaman tercihi dikkate alinmamis ve bugiiniin istihdam karari-
nin gelecege iliskin olasi sonuglar1 géz ardi edilmistir. Bunun sonucu ise,
buglin issizlikte meydana gelen bir diismenin, gelecekteki daha yiiksek bir
enflasyon orani pahasina saglanabilmesidir. Phelps’in ifadesiyle, geleneksel
yaklagimin, bugiin uygulanan bir politikanin gelecekteki olas1 yararlarina
uyguladigi iskonto orani sonsuz derecede yiiksektir.

Bu durumda, dinamik bir yaklasim, miyopik, statik bir yaklasima gore,
niteliksel olarak degisik bir optimal politikaya yol agabilmektedir. Ozellikle,
dinamik yaklasimda, zaman tercihine bagli olarak, “deflasyonist” bir “ek-
sik-istihdam” politikas1 optimal olabilirken; cari fayda oraninin miyopik bir
sekilde maksimizasyonu anlamina gelen statik yaklasimda, “asiri-istthdam”
politikas1 optimal olarak belirlenebilmektedir (Phelps, 1967, s.279-280).

Boylece Phelps de, Friedman gibi, Phillips egrisini, adaptif beklentileri
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dahil etmek suretiyle dinamik bir hale getirmis; ancak, dinamik bir yakla-
stmla ele alindiginda Phillips egrisinin, Keynesyen iktisat¢ilarin varsaydigi
gibi istikrarli olmadigini ortaya koymustur. Beklentiler degistik¢e Phillips
egrileri de giderek yukariya dogru kaymaktadir; tek istikrarli Phillips egrisi,
cari enflasyon orani ile beklenen enflasyon oraninin birbirine esit oldugu
ve beklenen enflasyon oraninda bir degisikligin olmadigi igsizlik diizeyine
karsilik gelen ve dikey eksene paralel olan Phillips egrisidir. Phelps, soz-
konusu bu igsizlik oranini “denge” issizlik orani olarak tanimlamaktadir.

Ozet olarak; Phelps de, enflasyon-issizlik degis-tokusunun kisa donemli
bir olay oldugunu; uzun-dénemde ekonominin denge issizlik oraninda karar
kilacagini ve kisa donemde, cari issizlik oranini s6z konusu denge diizeyin
altina diisiirmeye c¢alisan genisletici politikalarin, bu amaglarina sadece
gecici bir siire icin ulasacaklarini séylemektedir. Enflasyon beklentileri
diizeltilip cari enflasyon oranina uyum saglayinca, séz konusu reel etki
sona erecektir; uzun donemdeki tek etki ise, kalic1 olarak daha yiiksek bir
enflasyon ve parasal faiz orani olacaktir.

Dolayisiyla, statik geleneksel yaklasimin iddia ettigi gibi, igsizlikle enf-
lasyon arasinda kalic bir iliski s6z konusu degildir; geleneksel yaklagimin
bu goriisiinlin gerisinde, bugiin uygulanan politikalarin gelecekteki olasi
sonuclarinin hesaba katilmamis olmas1 yatmaktadir. Oysa beklentilerin dahil
edildigi dinamik Phillips Egrisi analizinde, bugiiniin istthdam politikasi,
gelecegin enflasyon orani (cari ve beklenen) lizerinde etki yapmaktadir; s6z
konusu dinamik analizde, bugiiniin optimal istihdam politikas1 veya optimal
talep politikas1 ile gelecekte son denge durumundaki optimal enflasyon
orani, toplumun zaman tercihlerine baglidir.

Hem Friedman, hem de Phelps’in, enflasyon ve issizlik arasinda kisa
donemde ortaya ¢ikan degis-tokusa iliskin tezleri, beklentiler ile ilgili olarak
yaptiklar1 varsayimlara dayanmaktadir. Her ikisi de analizlerini adaptif bek-
lentiler mekanizmasina dayandirmaktadir. Buna gore, bireyler gelecekteki
enflasyona iligkin beklentilerini, ge¢misteki enflasyona dayanarak olustu-
rurlar; soyle ki, s6z konusu beklentiler ger¢ek enflasyon degerine asamali
bir sekilde yaklagir.’’

37 Adaptif beklentiler hipotezinin gerisindeki temel diisiince, ekonomik birimlerin, enflasyon bek-
lentilerini, gecmis enflasyon oranlarinin 15181inda uyarlamalar1 ve kendi yaptiklar1 hatalardan ders
¢ikarmalaridir. Calisanlar, enflasyon beklentilerini, yaptiklar1 son hatanin bir orani () tutarinda
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Boylece, beklentiler gergek degere uyum saglayincaya kadar, kisileri fiyat
ve licret artiglarinin niteligi hakkinda aldatmak miimkiin oldugundan, kisa
donemde issizlik ve enflasyon arasinda bir degis-tokus ortaya ¢ikar. Ancak
cari ve beklenen enflasyon oraninin esitlendigi uzun dénemde, s6z konusu
degis-tokus ortadan kalkar ve ekonomide “dogal issizlik oran1” (Friedman)
veya “denge issizlik oran1” (Phelps) egemen olur. Issizlik oranmi bu diizeyin
gerisine diisiirmeyi hedefleyen genislemeci politikalarin tek etkisi, uzun-
donemdeki enflasyon oranini, baslangigtaki diizeyine gore yiikseltmesidir.

2.2. Rasyonel beklentiler ilive Edilmis Phillips Egrisi ve Eksik Bilgi
Varsayimi : Robert E. Lucas

Phillips egrisini ve dogal oran hipotezini adaptif beklentiler kapsaminda
ele alan, yukarida 6zetledigimiz ¢calismalar, bireyleri beklentilerinde siirekli
ve sistematik olarak aldatmanin miimkiin oldugu varsayimina dayanmaktadir.
Oysa, yaklagimlarinda John Muth’un rasyonel beklentiler hipotezini (Muth,
1961, s. 315-335) onemli bir ¢ikis noktasi olarak kullanan, Robert E. Lucas
i¢in, bireylerin sistematik olarak hata yapmalar1 olast degildir; rasyonel
bireyler, hatalarindan ders ¢ikarir ve ayni hatalar siirekli tekrarlamaz. Do-
layisiyla Lucas, Friedman ve Phelps’in ortaya attig1 dogal oran hipotezini,
beklentilerin olusumuna iliskin farkli bir varsayimla, rasyonel beklentiler
varsayimiyla analizlerine dahil etmis ve daha radikal sonuglara ulagmistir.

Robert E. Lucas’n, “Beklentiler ve Paranin Yansizligi” (Expectations

uyarlarlar.

Adaptif beklentiler hipotezi, matematiksel olarak, asagidaki sekillerde ifade edilmektedir :

P - P "= (1(13[— 15°17l ) veya < =aP+oa(l-a)P, +-—-—-+ a(l-a)P
Yukaridaki ikinci esitlige gore ise, beklenen enflasyon orani, ge¢mis cari enflasyon oranlarinin,
agirliklt geometrik ortalamasidir; formiilden de anlagilacagi iizere, daha yakin enflasyon deneyim-
lerinin agirlig1 daha fazladir.

Bu (“backward-looking”) modelde, enflasyon beklentileri sadece gegmis cari enflasyon oranlarina
dayanmaktadir. Cari enflasyon oranindaki artisla beklenen enflasyon oranindaki artig arasinda
olusan zaman aralify, cari igsizligin, gegici olarak, dogal oranin altina diigmesine neden olur (Bkz.
Snowdon ve Vane, 2005, s. 180-181).

Gortiliiyor ki, adaptif beklentiler mekanizmasi altinda, kisileri stirekli ve sistematik bir sekilde
yaniltmak miimkiin olmaktadir. Ciinkii bu mekanizma altinda, kisiler beklentilerini olustururken,
ge¢misteki cari durumu ve gegmiste ortaya ¢ikan beklenti hatalarini bir 6l¢tide dikkate almaktadirlar;
dolayistyla beklentilerin ger¢ek degere uyumu gecikmeli olarak saglanabilmektedir.
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and the Neutrality of Money) isimli makalesi (Lucas, 1972a, s. 103-124),
beklentilerin olusumunda, adaptif beklentiler yerine rasyonel beklentiler
hipotezini kullandig1 ilk iki makalesinden biri olmasinin yaninda yeni
klasik iktisadin tiim temel varsayimlarini igermesi agisindan da 6nemli bir
makaledir.

Lucas, nominal fiyatlardaki degisim oraniyla reel iiretim diizeyi (dolayi-
styla isttihdam ve igsizlik) arasindaki sistematik iliskiyi, modern is cevrimle-
rinin temel karakteristigi olarak nitelendirerek, bu iligkiyi ve dolayisiyla is
¢evrimlerini bir denge modeli ¢ergevesinde ele almaktadir. Lucas, Phillips
egrisinin bir alternatifi olarak nitelendirdigi s6z konusu iligkinin, kendi mo-
delinde, “para aldanmasi1” nin tiim bi¢imlerinin kesin bir sekilde dislandig1
bir ¢cerceve i¢inde elde edildigini vurgulamaktadir. Bu baglamda, Lucas’in
caligmasina (ve dolayisiyla yeni klasik teoriye) temel olusturan varsayimlar
sOyledir (Lucas, 1972a,s.103) :

- tim fiyatlar denge fiyatlaridir, - amaglarinin ve beklentilerinin 1s1g1nda
tiim ekonomik birimler optimal bir sekilde davranir, ve - beklentiler optimal
bir sekilde olusturulur (rasyonel beklentiler).

Bu ¢alismada olusturulan modelde, rasyonel ekonomik birimler, piyasa
fiyatlar1 tarafindan kendilerine taginan bilgilerin igerdigi reel rahatsizliklarla
parasal rahatsizliklar1 birbirinden ayiramadiklari bir ortama yerlestirildik-
lerinde, parasal dalgalanmalarin, ayni yonde reel iiretim hareketlerine yol
act1g1 goriilmektedir (Lucas, 1972a, s.121-122). Boylece Lucas, ekonomide
gdzlenen is ¢evrimlerine bir denge sistemi i¢inde bir agiklama getirmeye
calismaktadir.

Lucas, ekonomideki rahatsizliklarin (is ¢evrimlerinin) kaynagi olarak
iki temel faktdrii 6n plana ¢ikarmaktadir: 1)- Incelenen ekonomide degisi-
min, birbirinden fiziksel olarak ayri, iki piyasada yer almasi ve tireticilerin
(traders) her donemde, piyasalar arasinda dagiliminin kismen stokastik
olmasi, iki piyasa arasindaki goreli (relative) fiyatlarda dalgalanmalara
neden olmaktadir. 2)- Ikinci rahatsizlik (disturbance) kaynag, para mikta-
rindaki stokastik degisikliklerden dogmaktadir; bu degisiklikler, nominal
fiyat dlizeyinde dalgalanmalara neden olmaktadir.

Reel ve parasal rahatsizliklarin halihazirdaki durumuna iligkin bilgi,
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sadece, her birimin tesadiifen yer aldig1 piyasadaki fiyatlar vasitasiyla,
ekonomik birimlere iletilmektedir. Yani her ekonomik birim, sadece kendi
piyasasindaki fiyatlar hakkinda bilgi sahibi olabilmektedir. Bu ¢ercevede
Lucas, fiyatlarin bu bilgiyi sadece eksik bir sekilde tasidiklarini ve bu ytiiz-
den de, belirli bir fiyat hareketinin, goreli (relative) bir talep kaymasindan
mi, yoksa nominal (parasal) bir kaymadan m1 kaynaklandig1 hususunda,
ekonomik birimleri dikkatli davranmaya zorladiklarini belirtmektedir.

Lucas’a gore, bu tedbirli davranis, paranin yanli olmasina (nonneutrality),
veya genel ifadeyle, ekonomide gozledigimize benzer bir Phillips egrisine
(negatif egimli) yol agmaktadir. Ancak, ayn1 zamanda, paranin uzun-dénem
yansizlig1 veya reel ve nominal biiyiikliiklerin birbirinden bagimsizligi konu-
larindaki klasik sonuglar gecerliligini korumaktadir (Lucas, 1972a,.103) .

Lucas, kendi yaklasimiyla, Friedman ve Phelps’in yaklasimlar: ara-
sinda 6nemli benzerlikler bulmaktadir. Lucas, bu ¢alismalarda (6zellikle
Phelps’de), Phillips egrilerinin neoklasik bir ¢cerceve i¢inde elde edildigine,
yeni bir enflasyon ve istihdam teorisi ongoriildiigiine isaret etmektedir.
Ancak yaklasimin, neoklasik bakis agisindan tek farki, “tiim islemlerin tam
bilgi altinda yapildig1 varsayiminin kaldirilmas1” dir (Lucas, 1972a, 5.104).

Ozellikle bu husus, yani eksik bilgi varsayimi, Lucas’in ve genel olarak
yeni klasik iktisat¢ilarin analizlerinin temel varsayimlarindan biridir; ¢iin-
kii aksi takdirde, rasyonel hareket eden ekonomik birimlerin neden dogru
kararlar alamadiklar1 sorusuna kabul edilebilir bir yanit verilemez.

Lucas’in model ekonomisinde, herhangi bir donemde ekonominin duru-
mu, ii¢ degisken (m = para arzi, x = para arzina iligkin transfer degiskeni ve
0 = ekonomik birimlerin piyasalar arasinda dagitim degiskeni ) tarafindan
tanimlanmaktadir. Ekonominin durumdan duruma hareketi ise, ekonomide
bireylerin aldig1 kararlardan bagimsiz olup, m = mx esitligi tarafindan
belirlenmektedir (Lucas, 1972a, s.106).

Bu modelde, ekonominin durumunu tanimlayan degiskenlerden ikisi,
ekonomik birimlerin piyasalar arasinda dagitim degiskeni ve para arzina
iliskin transfer degiskeni ( 0 ve x), rastlantisal degiskenlerdir ve ekonomik
birimler tarafindan, goreli ve nominal fiyatlardan alinan sinyaller disinda,
netlikle bilinmemektedir. Diger taraftan, ekonominin zaman igindeki hareketi
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de, rastlantisal bir degisken tarafindan (x) belirlenmektedir.

Bu durumda, Lucas’in ortaya koydugu ekonomik tabloda, ekonomik
birimler agisindan bir eksik bilgi durumunun oldugu ve ekonomik dalga-
lanmalarin kdkeninde, s6z konusu rastlantisal degiskenlerin neden oldugu
bu eksik bilgi sorunsalinin yattig1 anlagilmaktadir.

Lucas, modeline ekonomik birimlerin tercihlerini ve talep fonksiyonlarini
da dahil etmektedir. Bu baglamda, daha yasli neslin liyeleri, tiiketime 6nem
vermekte ve para tutmay1 faydasiz bir eylem olarak gérmektedirler; sahip
olduklari nakit balanslar1 (transferler vasitasiyla yiikselen), esnek olmayan
bir sekilde arz etmektedirler. Dolayistyla, mallar i¢in ise birim esnek bir
talepleri s6z konusudur (Lucas, 1972a, s.106).

Ancak Lucas’in modelindeki asil 6énemli karar sorunu, geng nesille
iligkilidir. Geng bir bireyin karar sorunu, cari tiiketim (c), cari emek arzi
(n) ve gelecekteki tiikketim (¢) arasinda bir tercih yapilmasini igermektedir
(Lucas, 1972a, s.106).

Gortliiyor ki, s6z konusu karar sorunu, bugiiniin fiyatlar1 (p) yaninda,
gelecekte beklenen fiyat diizeyine (p°) ve yine gelecekte beklenen transfer
degiskenine (x') bagli olmaktadir.

Bu baglamda, Lucas’in yaklasiminin getirdigi esas yenilik, beklentiler
ve denge arasinda kurdugu iligki ve denge tanimidir. Lucas, sistemin denge
¢Ozlimii i¢in, bir bagka deyisle, piyasa dengeleyen fiyat (p) i¢in ¢ozmek ve
boylece istthdam, {iretim ve tiiketimin cari denge degerlerini elde etmek
i¢in, cari donem fiyat diizeyi (p) ile bilinmeyen gelecek fiyat diizeyi (p©)
arasinda bir baglant1 kurulmasi gerektigini belirtmektedir. Bu noktada Lu-
cas, adaptif beklentiler yerine, Muth’un rasyonel beklentiler hipotezinden
yararlanmaktadir.

Lucas’in modelinde, ekonomik birimler, cari degerlere dayali olarak
belirledikleri, gelecekte beklenen degerlerin kosullu dagilimindan yola ¢ika-
rak beklentilerini olusturmaktadirlar. Burada 6nemli olan husus, ekonomik
birimlerin, beklentilerini olugtururken dogru kosullu dagilimi kullandikla-
rinin varsayilmasidr (Rasyonel Beklentiler Hipotezi). Bu baglamda, tim
degisimlerin piyasa-dengeleyen fiyatta gergeklestigine iligkin varsayimla
birlikte, yukaridaki varsayim, s6z konusu ekonomideki piyasalarin verimli
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(efficient) oldugu ve fiyat beklentilerinin, Muth’un sdyledigi anlamda ras-
yonel oldugu anlamina gelmektedir (Lucas, 1972a, s.110) .

Yukarida acikladigimiz denge fiyat fonksiyonu p (m, x, 0) i¢inde yer alan
(m), tiim ekonomik birimler tarafindan bilinen bir degisken oldugundan,
denge fiyat diizeyi, geriye kalan iki rastlantisal degisken, daha dogrusu
bunlar arasindaki oran (x / 0) tarafindan belirlenmektedir. Lucas, denge fiyat
diizeyinin sadece bu oran tarafindan etkilenmesinin nedenini, her iireticinin
yiiz yiize geldigi mal talebinin, fek basina bu oran tarafindan belirlenmesi
olarak agiklamaktadir (Lucas, 1972a, s.111) .

Bu oranin payinda yer alan degisken (x), nominal fiyat dalgalanmalarini
aciklarken, paydasinda yer alan degisken (0), goreli fiyat dalgalanmalarini
aciklamaktadir. Bir baska deyisle, (x), parasal rahatsizliklara karsilik gelir-
ken; (0), reel rahatsizliklara karsilik gelmektedir.

Lucas’a gore, eger ekonomiyi rahatsiz eden faktor, sadece parasal bir
faktor ise, cari fiyat, para arzindaki degisikliklerle orantili bir sekilde de-
gisir. Bu durumda, para kisa donemde yansizdir; klasik anlamda, reel nakit
balanslarinin, istihdamin ve tiiketimin denge diizeyi, ongoriilmeyen parasal
degisiklikler karsisinda bile degismeden kalir. Boylece, ekonomide klasik
miktar teorisi gecerli olmaktadir. Diger taraftan, eger ekonomiyi rahatsiz
eden faktorler sadece reel ise, para arzi sabit tutulmak sartiyla, rahatsizlik-
larin reel sonuglar1 olur (Lucas, 1972a, s.114) .

Stiphesiz burada genel durum, her iki degiskenin de dalgalandig:
durumdur; bu durumda cari fiyat diizeyi, sadece bu iki degiskenin orant
(x / 8) hakkinda ekonomik birimleri bilgilendirir. Ekonomik birimler, arz
ettikleri mala yonelik talepteki reel ve parasal degisiklikler arasinda kesin
bir ayirim yapamazlar; fakat f(x) ve g(0) fonksiyonlarinin bilinen dagilimlari
ve cari fiyat diizeyinin gosterdigi degere dayali olarak ¢ikarsamalar yapmak
zorundadirlar. Bu durumda, ekonomik birimlerin davraniglari, yukarida ug
durumlar i¢in tanimlanan stratejilerin bir karigtmini yansitir (Lucas, 1972a,
s.114) .

Bu ¢er¢evede Lucas’in ulastig1 nokta, parasal degisikliklerin reel so-
nuclara yol agmasinin, sadece ekonomik birimlerin, reel ve parasal talep
kaymalar1 arasinda tam bir ayirim yapamamalarinin bir sonucu olmasidir
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(Lucas, 1972a, 5.116) . Boylece ekonomideki talep artiglari, hem fiyatlarin,
hem de istthdamin ve reel iiretimin artmasina neden olmaktadir.

Diger taraftan, Lucas, gelistirdigi cerceve i¢inde, secilecek en uygun
para politikasi olarak, Friedman’1 izleyerek, para miktarin biiyiime ora-
nin1 sabit bir ylizde oranda (k) sabitlestirmek anlamina gelen ve k-yiizde
kurali olarak isimlendirilen kurali 6nermektedir. Lucas’a gore, herhangi
diger bir politika, sabit bir ortalama etrafinda rastlantisal dalgalanmalar
anlamina gelmektedir ve optimal degildir. Lucas, k-yiizde kuralinin izlen-
mesi durumunda, rekabetci kaynak dagiliminin, Pareto-optimal olacagin
gostermektedir (Lucas, 1972a, s.119) .

Lucas’in, yukarida 6zetledigimiz analizinin sonucunda, “siirpriz” arz
fonksiyonuna ulasilmaktadir:

Y=Y +a(P-P)

Yukaridaki esitlik, tiretimin (Y), dogal diizeyinden (Y"), ancak cari fiyat
diizeyinin (P), beklenen fiyat diizeyinden (P¢) sapma gostermesi halinde;
daha agik bir ifadeyle, fiyat diizeyindeki beklenmeyen (siirpriz) bir artigin
sonucu olarak ayrilacagini ifade etmektedir.

Ornegin, gercek fiyat diizeyi, beklenen degerinden daha yiiksek oldugunda,
ekonomik birimler s6z konusu artisi, kendi Uiriinlerinin goreli fiyatindaki
bir artis zannederek yanilmaktadirlar; bunun sonucu ise, ekonomide iiretim
ve isttihdamda bir artis seklinde kendini gostermekte ve tiretim, dogal dii-
zeyinin lizerine ¢ikmaktadir. Dolayisiyla, bu fiyat silirprizlerinin olmamasi
durumunda, iiretim dogal diizeyinden sapma gdstermemektedir.

Toplam arz fonksiyonunu, bir dnceki donemin toplam tiretiminin, bugiin-
kii iiretim iizerindeki etkisini, bir anlamda siireklilik (persistence) etkisini
icerecek sekilde, asagidaki gibi ifade etmek de miimkiindiir:

Y=o +a® -E P)+ oY, 6 +u, >0, 1>a,>, 0.

Yukaridaki toplam arz fonksiyonu, iiretim arzinin, sadece enflasyonun
beklenmeyen kismindan degil, bir nceki donemin toplam iiretiminden de
etkilendigini gostermektedir. Dolayisiyla, bir 6nceki donemde, iiretimin
dogal diizeyinden sapmasinin, cari donemde de devam eden stirekli etkileri
olmaktadir.
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Lucas’m, “Dogal oran Hipotezi’'nin Ekonometrik Testi” (Econometric
Testing of the Natural Rate Hypothesis)isimli makalesi de aslinda yukarida
acikladigimiz makalesinin bir devami niteliginde olup, Lucas, dogal oran
hipotezini, adaptif beklentiler ve rasyonel beklentiler varsayimlar: altinda
ayr1 ayr1 sitnamaktadir (Lucas, 1972b, s. 123-132) .

Lucas’a gore, beklenen (P ) ve cari fiyatlar (P) arasindaki iliski konusunda
adaptif beklentiler mekanizmasinin benimsenmesi durumunda, sistematik
bir sekilde hatali (biased) beklentiler olasilig1 ortadan kalkmamaktadir; bu
yilizden adaptif beklentiler, enflasyon ve reel iiretim arasinda hem kisa hem
de uzun donemli, Phillips benzeri degis-tokuslara izin vermektedir (Lucas,
1972b, s. 125). Boylece Lucas, adaptif beklentiler hipotezinin, dogal oran
hipotezinin yetersiz bir formiilasyonuna yol a¢tigini séylemektedir.

Lucas ikinci olarak, rasyonel beklentiler yaklasimini ele almakta ve dogal
oran hipotezini rasyonel beklentiler hipotezinin 15181nda incelemektedir.
Lucas, adaptif beklentiler hipotezinin, dogal oran hipotezinin bir parcast
olamamasinin gerisinde, bazi politikalar kargisinda E {P - P¢ } # 0 olma-
sinin yattigini belirtmektedir. Oysa Lucas’a gore, dogal oran teorisinin en
onemli niteligi, yukaridaki ifadenin sifira esit olmasidir. Bunun i¢in ise,
beklentilerin, Muth’un kastettigi anlamda rasyonel oldugunu varsaymak
gerekmektedir. Lucas, toplam arz fonksiyonuyla birlikte ele alindiginda
rasyonel beklentilerin, dogal bir liretim oraninin varligina karsilik geldigini
vurgulamaktadir (Lucas, 1972b, s. 127) .*® Boylece Lucas, Muth’un rasyo-
nel beklentiler hipotezinin dogal oran hipotezi ile tutarli oldugu sonucuna
varmaktadir.

Lucas, dogal oran hipotezini, adaptif beklentiler ve rasyonel beklentilere
gore ayr1 ayr1 degerlendirdikten sonra su sonuglara varmaktadir (Lucas,
1972b, s. 131) :

1)- Ekonomik birimlerin beklentilerini adaptif bir sekilde olusturduk-
lar1 seklindeki hipotez, dogal iiretim orani hipotezine gotiirmemektedir.
Aksine, iki hipotez karsilikli olarak ¢eliskilidir. Bunun anlami, adaptif

38 Lucas, kendisinin bu makaledeki esas amacinin, rasyonel beklentilerin, uygulanabilir ve test
edilebilir is ¢evrimi modellerine gotiirebilecegini gostermek oldugunu agiklamaktadir. Ayrica Lucas,
rasyonel beklentiler hipotezinin makul ve gergeklerle tutarli oldugunu savunmakta ve bu konuda
Muth’un makalesini referans olarak gostermektedir. Bkz. Lucas, 1972b, s. 127, not 7.
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hipotezi kullanan ekonometrik modellerin, dogal oran goriisiine iliskin bir
test saglayamayacagidir.

2)- Rasyonel beklentiler hipotezi, dogal oran teorisine yol agmaktadir.
Gergekten, eger fiyat rijitliginin tek kaynagi hatali beklentiler ise, iki hi-
potez aynidir.

3)- Dogal oran hipotezi, sayisal politika degerlendirmesi ile tutarlidir. Bu
hipoteze gore degerlendirme, tahmin edilmis regresyonlar lizerinde tahmin
yapmak yoluyla degil, fakat alternatif politika Onerilerine gore sistemin
parametrelerini yeniden hesaplamak yoluyla gerceklestirilir.*

Robert E. Lucas’in, dogal oran hipotezi ile rasyonel beklentiler hipote-
zini bir araya getirdigi, “Uretim-Enflasyon Degis-Tokuslar: Hakkinda Baz:
Uluslararasi Kanitlar” (Some International Evidence on Output-Inflation
Tradeoffs) isimli makalesi, ayn1 zamanda, Sargent (1973) ile birlikte, dogal
oran hipotezine yonelik ilk ampirik testi de igermektedir (Lucas, 1973, s.
326-334).

Lucas, burada “dogal oran teorisi "ni ¢ok net bir sekilde tanimlamaktadir
(Lucas, 1973, s.327) :

“Dogal oran teorisinin tiim formiilasyonlari, goreli fiyat hareketlerini
genel fiyat hareketlerinden ayiramadiklari bir ekonomik ortama yerlestirilmis,
kararlar1 sadece goreli fiyatlara bagli olan, rasyonel birimler varsaymaktadir.”

Lucas’1in olusturdugu modelde, (1972a) makalesinde oldugu gibi, iiretici-
ler, ekonomiye dagilmis bir ¢ok rekabetci piyasada faaliyette bulunmaktadir-
lar. Her donem, mallara yonelik talep, genel fiyat hareketleri kadar goreli
hareketlere de yol acacak sekilde, piyasalar arasinda diizensiz dagilmaktadir.

Boylece iireticiler, goreli hareketleri genel hareketlerden ayirmakta
zorlanmaktadirlar. Bu durumda, (z) piyasasinda gozlenen fiyat, ekonomi
capindaki ortalama fiyattan bir sapma gostermektedir : P (z) =P, +z.
Sonugta, toplam arz fonksiyonunun egimindeki degisiklikler, hem genel

39 Burada Lucas, ekonometrik politika degerlendirmesi konusunda, “Lucas Critique” kapsamindaki
goriislerini kastetmektedir. Bkz. Lucas, 1976, s. 3-30. Lucas’a gore, geleneksel modellerde, dogal
oran hipotezinin reddedilmesinin gerisinde, irrasyonel beklentiler vardir. Makro iktisadi, rasyonel
beklentileri icerecek sekilde bir genel denge temeline yerlestirmek gereklidir. Bkz. Lucas, 1996, s.
671-672.
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fiyat diizeyi degisikliklerini, hem de goreli fiyat degisikligini yansitmaktadir
(Lucas, 1973, s. 327-328) .

Lucas, 1951-67 donemi i¢in, on sekiz iilkedeki zaman serilerine dayali ola-
rak, enflasyon-iiretim degis-tokusuna iligkin ampirik bir ¢alisma yapmaktadir.
Burada test edilen hipotez, ortalama reel iiretim diizeylerinin, enflasyon
oraninin zaman iginde gosterdigi degisiklikler karsisinda degismeden kalmasi
ve bdylece, reel tiretime iligkin bir dogal oranin varligidir.

Lucas, burada iki nominal gelir davranigini birbirinden ayirt etmektedir:
Olduke¢a degisken ve genislemeci politikalar ile goreli olarak istikrarli ve
ilimh 6l¢lide genislemeci politikalar izleyen tilkeler. Elde edilen sonuglara
gore, U.S. gibi, istikrarl bir fiyat iilkesinde, nominal geliri artiran politikalar
(genislemeci para politikasi), baslangicta reel tiretim tizerinde genis etkiler
yaparken, enflasyon oraninda kii¢iik pozitif bir etki yapmakta; boylece ki-
sa-donemli bir degis-tokus s6z konusu olmaktadir. Arjantin gibi, degisken
bir fiyat lilkesinde ise, nominal gelir degisiklikleri (para miktarindaki degi-
siklikler), reel liretim {izerinde anlasilabilir hi¢ bir etki yapmazken, esit, es
zamanli fiyat hareketleri ile birlikte yer almaktadir (Lucas, 1973, s. 331-333)..

Lucas, bu sonuglarin, istikrarli Phillips egrilerinin varlig: ile tutarl ol-
mamakla birlikte, 6nemli bir hususa isaret ettigini vurgulamaktadir (Lucas,
1973, 5. 333).:

“... enflasyon, eger, ve yalnizca eger, emek ve mal arz edenleri, goreli
fiyatlarin kendi lehlerinde hareket etmekte oldugu konusunda “aldatma”y1
basarirsa, reel iiretimi canlandirir.”

3. Enflasyon — Issizlik Degis-Tokusu’na Yeni Keynesyen Yaklasim:
Nominal Rijitlikler

Keynesyen iktisada gore, istthdam ve iiretimdeki dalgalanmalar, biiyiik
6lclide nominal toplam talepteki dalgalanmalardan kaynaklanmaktadir.
Nominal soklarin 6nemli olmasi, nominal iicret ve fiyatlarin tamamiyla
esnek olmamasindan kaynaklanmaktadir. Burada yeni Keynesyen iktisadin
yanitlamasi gereken teorik soru, nominal rijitliklerin, optimizasyon davranisi
ile ne sekilde bagdastirilabilecegidir; bilindigi gibi, 1970’1i yillarda Key-
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nesyen iktisadin diisiisliniin gerisinde, boyle bir yanitin yoklugu yatiyordu
(Ball, Mankiw and Romer, 1988, s. 4).

Fakat 1980’11 y1illarda, Keynesyen iktisat bu baglamda 6nemli ilerleme-
ler gosterdi ve nominal rijtiliklerin, ekonomik birimlerin optimal tercihleri
oldugunu gosteren modeller iiretildi. Bu modellerde vurgulanan temel
husus, nominal rijitliklerin ve dolayisiyla nominal talep soklarinin reel et-
kilerinin, miikkemmel nominal esnekligi engelleyen anlagmazliklar 6nemsiz
olsa da, biiyiik olabilecegidir. Buna gore, fiyat ayarlamalarimin maliyetleri
ve farkli firmalarin fiyat degisikliklerinin farkli zamanlarda ger¢eklesmesi
gibi, ekonominin goriiniirde 6nemsiz olan taraflari, biiyiik capli yanliliklar
aciklayabilir (Ball, Mankiw and Romer, 1988, s. 2). Boylece, Keynesyen
teorilerin mikro ekonomik temelleri olusturulmaya ve mikro iktisatla uz-
lagmas1 saglanmaya calisilmistir.

Yeni Keynesyen teori, paranin yanliligini (reel etkilerini) ve dolayisiyla
enflasyon-issizlik degis-tokusunu agiklayabilmek i¢in, reel iicret ve fiyat-
lardaki degil, nominal licret ve fiyatlardaki rijitliklere dayanmaktadir. Reel
rijitlikler, nominal fiyatlarin esnekligi acisindan bir engel olugturmamaktadir,
c¢linkii bir nominal soka tam uyum, reel fiyatlarda herhangi bir degisikligi
gerektirmemektedir (Ball, Mankiw and Romer, 1988, s. 5). Bunedenle, zimni
sozlesmeler (implicit contracts), misteri piyasalar1 (customer markets), et-
kinlik ticretleri (efficiency wages), igerdekiler-disardakiler (insider-outsider)
gibi reel ticret ve fiyat rijitliklerine iligkin konular, Keynesyen sistemdeki
rijitliklere tatmin edici bir agiklama getirememektedir.

Aslinda, geleneksel olarak, Keynesyenler, paranin yanliligini agiklaya-
bilmek i¢in, emek piyasast ve nominal iicret rijitligi tizerinde durmuslardir;
olusturduklari modellere, yeni klasik iktisadin rasyonel beklentiler hipotezini
dahil edip, stirekli olarak dengelenen piyasalar (continuously clearing mar-
kets) varsayimini reddederek, parasal rahatsizliklarin reel etkiler yaratabile-
cegini, yani paranin yansiz olmadigini (enflasyon-igsizlik degis-tokusunu)
gostermislerdir. Boylece, yeni klasik iktisadin politika etkisizligi (policy
ineffectiveness) dnermesinin gerisindeki en 6nemli varsayimin, rasyonel
beklentiler hipotezi degil, stirekli olarak dengelenen piyasalar (bir baska
deyisle, miikemmel {icret ve fiyat esnekligi ) varsayimi oldugu ortaya ¢ik-
mistir. S6z konusu yeni Keynesyen modellerde, nominal iicret rijitliginin
kaynag1 uzun donemli ticret s6zlesmeleridir (Fischer, 1977, s. 191-205 ;
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Phelps and Taylor, 1977, s. 163-190).

Ancak, reel liretimdeki dalgalanmalarin (paranin yanlhiliginin) gerisinde,
ticret rijitlikleri, ekonomideki “stylized facts” igin yeterli bir agiklama
getirememektedir*® (Snowdon ve Vane, 2005, s. 366-371; Mankiw, 2001,
s. 49).

......

Fiyat ayarlama maliyetleri (menii costs) ve farkli zamanlarda fiyat olusumu
(staggered price setting).

Ik grupta yer alan modeller, statik modeller olarak nitelendirilirken;
ikinci grupta yer alan modeller dinamik modeller olarak tanimlanmaktadir
(Mankiw, 2001, s. 48-50).

Ekonomide nominal rijitliklere neden oldugu sdylenen fiyat ayarlama
maliyetlerinin — menii maliyetleri (yeni menii ve katalog basma, fiyat eti-
ketlerini degistirme maliyetleri gibi) —, aslinda kiigiik ve dnemsiz olmasina
ragmen, neden biiyiik capli rijitliklerin ortaya ¢iktig1 sorusuna yeni Key-
nesyen literatiirde baslica yanit, Mankiw (1985), Akerlof ve Yellen (1985),
Blanchard ve Kiyotaki (1987) ile Ball ve Romer (1987)’den gelmistir.

Nominal rijitlikleri agiklamaya ¢alisan yeni Keynesyen literatiiriin temel
noktasi, tam nominal esnekligi engelleyen anlagsmazliklar kiigiik olsa da,
bliyiik nominal rijitliklerin olas1 oldugudur. Ayrica, s6z konusu nominal
rijitlikler, ekonomik birimlerin optimal tercihlerinin bir sonucudur. Bu
yaklagim, 1970’lerin Keynesyen modellerinin ¢ogunda, rijitliklerin ad hoc
bir sekilde modellere dahil edilmesinden sliphesiz farklidir.

N. Gregory Mankiw, “Kiiciik Menii Maliyetleri ve Biiyiik Is Cevrimleri
: Monopol’e Iliskin Bir Makroekonomik Model” (Small Menu Costs and

40 Nominal ticretlerin rijit olmas1, merkez bankasi para arzini azalttiginda, fiyatlarin diismesi ve reel
iicretlerin artmasi anlamina gelmektedir; boylece, igsizlik artmakta ve issizlik ile enflasyon arasinda
kisa-donemli bir degis-tokus ortaya ¢ikmaktadir. Ancak, Mankiw’e gore, reel ticretler, bu teorinin
ongordiigii gibi, counter-cyclical bir davranis sergilememektedir. Parasal daralmalardan sonra igsizligin
artmasinin nedeni, fiyatlarin, mal piyasalarinin dengeye gelmesini saglamakta basarisiz olmasi, yani
rijit olmasidir. Fiyatlarin esnek olmamasinin gerisinde ise, mal piyasalarinda monopolistik rekabetin
egemen olmasi ve fiyat ayarlamalarmin maliyetli olmasi yer almaktadir. Bkz. Mankiw, 2001, s. 49.
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Large Business Cycles : A Macroeconomic Model of Monopoly) baslikli
makalesinde, kii¢iik menii maliyetlerinin biiyilik refah kayiplarina neden
olabilecegini belirtmektedir. Mankiw, tiim ekonomik birimlerin optimize
ettigi ve tlim fiyatlarin bu optimizasyondan kaynaklandigi, fakat Keynesyen
bir ekonomide, firmanin fiyat ayarlama kararlarinin suboptimal oldugunu;
ayrica, refah kaybinin, menii maliyetinin ¢ok iizerine ¢ikabilecegini goster-
mektedir. Bir talep soku karsisinda fiyatlarin suboptimal yaniti, {iretim ve
istihdamda biiyiik capli dalgalanmalara (is gevrimleri) yol agabilir (Mankiw,
1985, s. 529-539).

Diger taraftan, G. A. Akerlof ve J. L. Yellen, “ Ucret ve Fiyat Hareketsizligi
ile, Is Cevrimlerine Iliskin Rasyonele Yakin Bir Model ” (A Near-Rational
Model of the Business Cycle, with Wage and Price Inertia) baslikli maka-
lelerinde, Mankiw’e paralel bir sekilde, eger ekonomik birimler, {icret ve
fiyatlar1 “6nemsiz bir 6l¢iide” (insignificantly) suboptimal bir sekilde ayar-
larlarsa, toplam talep soklarinin, {iretim ve istthdamda 6nemli degisikliklere
(enflasyon-issizlik degis-tokusuna) neden olabilecegini gostermektedir
(Akerlof and Yellen, 1985, s. 823-838).

Bu baglamda, Akerlof ve Yellen, “near-rationality” kavramini getirmek-
tedir. Near-rational davranis, maksimize etmeyen (nonmaximizing) davranisi
ifade etmekte olup, maksimizasyon davranisindan elde edilecek kazanglarin
kiiciik oldugu bir duruma karsilik gelmektedir. Mal piyasasinda eksik rekabet
ve emek piyasasinda “etkinlik ticreti” (efficiency wage) varsayimi yapan
Akerlof ve Yellen, nominal para arzindaki 6ngoriilen degisikliklerin kisa
donemde neden yansiz olmadigini, ekonomik birimlerin “near-rational”
davranisiyla agiklamaya c¢alismaktadir.

O. J. Blanchard ve N. Kiyotaki ise “Monopolistik Rekabet ve Toplam
Talebin Etkileri”(Monopolistic Competition and the Effects of Aggregate
Demand) isimli makalelerinde, monopolistik rekabet¢i bir ekonomide top-
lam talep digsalliginin varligini, monopolistik rekabetle bir araya geldiginde
“menii maliyetleri’nin etkilerini incelemektedir. Toplam talep digsalligi,
makroekonomik karsilikli etkilesimlerin eksik iiretimin boyutlarini artirma-
s1 ve monopolistik rekabetci bir ekonomideki etkinsizligi agiklamaktadir.
Stiphesiz, toplam talep digsallig1 ile menii-maliyetleri arasinda yakin bir
iliski vardir. Fiyatlar1 degistirmenin maliyetleri nedeniyle tek tek firmalarin
fiyatlarmi degistirmekten kaginmasi, makro ekonomik diizeyde bir digsal-
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liga neden olmakta ve refah etkisi yapmaktadir (Blanchard and Kiyotaki,
1987, s. 647-666).

Boylece, Keynesyen iktisada gore, nominal soklarin reel etkiler yapma-
siin nedeni, nominal iicret ve 6zellikle nominal fiyatlarin rijit olmasidir.
Ancak L. Ball ve D. Romer, “Reel Rijitlikler ve Paranin Yanhligr” (Real
Rigidities and the Nonneutrality of Money) baslikli makalelerinde, reel
rijitliklerin, nominal rijitlikler ve nominal soklarin yanliligini agiklamak
acisindan ¢ok dnemli bir role sahip oldugunu gostermektedir (Ball and
Romer, 1990, s. 183-203).

Ball ve Romer’a gore, reel rijitlikler tek basina yeterli olmamakla bir-
likte, nominal rijitlikler, reel rijitliklerle, nominal ayarlamalardaki kiigiik
problemlerin (frictions) bir kombinasyonu olarak agiklanabilir. Ornegin,
emek piyasasindaki reel rijitlikle, mal piyasasindaki eksik rekabet ve menii
maliyetlerinin kombinasyonundan biiyiik miktarda nominal rijitlik ortaya
¢ikabilir. Mankiw (1985) ile Akerlof ve Yellen (1985)’de, fiyatlar1 degis-
tirmenin kiiciik maliyetlerinin (“menti maliyetleri”) veya aym sekilde, tam
optimizasyondan kiigiik sapmalarin (“near rationality”), biiylik nominal
rijitlikler iiretebilmesi, reel rijitliklerin varligina baglhdir.

Yukarida 6zetledigimiz, bu statik fiyat ayarlama modelleri, enflasyon ve
igsizlik arasindaki kisa donemli degis-tokusu tatmin edici bir sekilde acik-
lamaktadir. Kisa donemde ortaya ¢ikan fiyat rijitlikleri, hem teorik olarak
aciklanabilmekte, hem de ampirik olarak gozlenebilmektedir (Mankiw,
2001, s. 50).

Ikinci grupta yer alan, farkli zamanlarda fiyat belirlenmesine (staggered
price setting) iliskin literatiir,*! dinamik fiyat ayarlama modellerini iger-
mektedir. Fiyat ayarlamalar1 konusunda dinamik modeller olusturulurken
iki temel yaklasim vardir. Bu yaklagimlardan biri, firmalarin duruma bagl
(state-contingent) kurallar izlediklerini varsaymaktir; bunun anlami, firmalar

41 Bu ikinci grupta yer alan dinamik modeller, nominal rijitlikleri a¢iklayan, menii maliyetleri
kaynakli statik modelleri tamamlamaktadir. Menii maliyetleri, fiyatlarin sik olmayan bir sekilde
ayarlanmasina neden olurken; farkli zamanlarda belirlenmis fiyatlar, belirli bir siklik i¢in, fiyat dii-
zeyinin uyumunu yavaslatir. Bkz. Taylor, 1979, s. 108-113. Boylece, biiyiik toplam rijitlikler, nominal
siirtiinmeler (frictions) ve senkronize olmayan fiyatlarin (staggering) bir kombinasyonu tarafindan
aciklanmaktadir : Bunlardan ilki, sonrakinden kaynaklanan rijitliklerin boyutlarini biiyiitmektedir.
Bkz. Ball, Mankiw and Romer, 1988, s. 12.
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karli oldugunu diisiindiikleri herhangi bir zaman fiyatlar1 ayarlayabilirler
(ayarlama maliyetleri veriyken). Ikinci yaklagimda, firmalarin zamana bagh
(time-contingent) kurallar izledikleri varsayilmaktadir; burada, firmalar,
kars1 karsiya bulunduklar1 ortama gére optimal bir sekilde belirlenen, bir
programa gore fiyatlarini ayarlarlar (Mankiw, 2001, s. 50).

Duruma bagli (state-contingent) fiyat ayarlamalarinda kiiciik fakat 6nemli
teorik ilerlemeler olmakla beraber,** fiyat dinamikleri tizerindeki en yakin
zamandaki ¢aligmalar, zamana bagl (time-contingent) fiyat ayarlamalarinin
gecerli oldugunu varsaymaktadir. Literatiirde ‘Yeni Keynesyen Phillips
Egrisi’ olarak isimlendirilen model,* s6z konusu ikinci yaklagimi esas alan
modeldir. Enflasyon ve issizlik degis-tokusuna iliskin bu model, yukarida
acikladigimiz, fiyat ayarlama konusundaki statik yeni Keynesyen modellerin
dinamik bir uzantis1 olarak diistiniilebilir (Mankiw, 2001, s. 50).

Ancak, Mankiw’e gore, onemli istiinliikklerine** ragmen, bu dinamik
modellerle ilgili ciddi problemler s6z konusudur; elde edilen sonuglar, ger-
ceklerle (stylized facts) higbir sekilde uyusmamaktadir. Keynesyen, dinamik
fiyat ayarlama modelleri, para politikasinin enflasyon ve issizlik tizerindeki
dinamik etkilerini agiklayamamaktadir. Mankiw, bu duruma 6rnek olarak,
gergek hayatta enflasyonu diistirme (disinflation) politikalarinin durgunluga
(recession) neden olmasina ragmen, bu modellerde canlanmaya (boom)
neden olmasini; gergek verilerin enflasyonun oldukea inat¢i (persistent)
bir degisken oldugunu gdstermesine ragmen, s6z konusu modellerden bu
sonucun elde edilemedigini; ve para politikasi soklar1 karsisinda degisken-
lerin gosterdigi tepki (impulse response functions)* agisindan s6z konusu
modellerin, ampirik olarak makul sonuglar vermedigini gostermektedir
(Mankiw, 2001, s. 52-58).

Gortldigi gibi, yeni Keynesyen modellerde, kisa donemli enflasyon-
igsizlik degis-tokusunun gerisinde yer aldigi kabul edilen nominal fiyat

42 Bkz. Caplin ve Spulber, 1987, s. 703-726.

43 Bumodelin entelektiiel temelleri, Taylor, 1980, Rotemberg, 1982, ve Calvo, 1983’e dayanmaktadir.
44 Mankiw’e gore, dinamik modelin iistiinliikleri : - Fiyat uyumundaki yavasliklara mikro temeller
sunmast; - beklentiler ilave edilmis bir Phillips egrisi modeli ortaya koymasi; ve — teorik politika
analizi i¢in yararli olabilecek basitlikte olmasidir. Bkz. Mankiw, 2001, s. 52.

45 Bu konudaki genis uzlagmaya gore, para politikasi soklart, igsizligi, en azindan gegici olarak et-
kilemekte; enflasyon iizerinde ise gecikmeli ve asamali (delayed and gradual) bir etki yapmaktadir.
Bkz. Mankiw, 2001, s. 54-58.
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rijitligi, fiyat ayarlama maliyetlerini (menii costs) igeren statik modeller
tarafindan, tatmin edici bir sekilde aciklanirken; fiyatlarin zamana bagh
(time - contingent) kurallar ¢ercevesinde, farkli zamanlarda (staggered)
belirlenmesine iliskin dinamik fiyat ayarlama modellerinin tahminleri,
gerceklerle tutarli goriinmemektedir. Ancak, siiphesiz bu konularda yeni
teorik ve ampirik ¢alismalara gereksinim vardir.

Diger taraftan, yeni Keynesyen iktisat¢ilar, uzun donemli issizlik s6z
konusu oldugunda, istikrarli enflasyonla tutarli issizlik oranina karsilik
gelmek lizere, dogal oran yerine, “NAIRU” (non-accelerating inflation rate
of unemployment = enflasyon oranini hizlandirmayan issizlik) kavramini
kullanmay1 tercih etmektedirler.*®

Aslinda, literatiirde ¢ogunlukla dogal issizlik orani ile esanlamli olarak
kullanilmasina ragmen, iki kavram arasinda 6nemli farkliliklar vardir.

Dogal issizlik orani, emek ve mal piyasalarinin yapisal karakteristik-
leri tarafindan belirlenen reel bir dengeyi tanimlamaktadir. Bu denge,
Friedman’in Walrasyen genel denge sisteminin iirettigi (fakat gerektigin-
de, emek piyasalarinin Walrasyen olmayan 6zelliklerini - eksik rekabet ve
etkinlik {icretleri gibi - icerecek sekilde degistirilmis) bir dengeye karsilik
gelmektedir. Enflasyon oranindan bagimsiz olarak mevcuttur.

Oysa NAIRU, bu yapisal karakteristiklerden oldugu kadar, enflasyonun
gidigatini belirleyen, gecmis ekonomik soklara ekonominin agsamali bir se-
kilde uyum saglamasindan da etkilenmektedir. NAIRU, enflasyon oraninda
acil bir degisiklik gerektirmeyen igsizlik orani seklinde tanimlandigina gore,
bir indirgenmis (reduced) form degiskenidir, yapisal bir degisken degildir
(Snowdon ve Vane, 2005, s. 403) .

Bu ytizden, NAIRU kavrami, ekonominin gegmis ekonomik soklara ge-
cikmeli yanitina yol agan, sistemdeki yavasligi1 g6z 6niinde bulundurmaktadir
(Snowdon ve Vane, 2005, s. 403) .%7

46 “NAIRU” kavramu, ilk olarak, F. Modigliani ve L.D. Papademos tarafindan, “NIRU” (non-
inflationary rate of unemployment = enflasyonist olmayan issizlik oran1) olarak ortaya atilmis ve
cari igsizlik orani, iizerinde oldugu siirece, enflasyonun azalmasina yol agan igsizlik oran1 seklinde
tanimlanmustir. Bkz. Modigliani ve Papademos, 1975, s. 142 ; s6z konusu kavramin “NAIRU” halini
almasi ise, James Tobin ile olmustur. Bkz. Tobin, 1980, s. 24 .

47 Dogal igsizlik orani ile NAIRU kavramlari arasindaki diger 6nemli bir farklilik, onlarin mikro
temelleriyle iliskilidir. Friedman’in dogal orani, piyasa-dengeleyen (market-clearing) bir oran iken,
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Ancak, biitiin bu farkliliklara ragmen, literatiirde bu iki kavram genellikle
es anlamli olarak kullanilmaktadir. Baz1 yeni Keynesyen iktisatcilar, 6rnegin
Ball ve Mankiw, dogal issizlik orani ile NAIRU kavramlari arasinda 6nemli
bir farklilik gérmemektedir (Ball ve Mankiw, 2002, s. 105).%

Standart makro ekonomik modeller, denge (equilibrium) ve cari (actu-
al) issizlik arasinda kesin bir ayirim yapmaktadir. Emek piyasasina iliskin
kurumlar tarafindan belirlenen denge issizlik, yavas hareket etmekte ve cari
igsizlikten etkilenmemektedir. Oysa, 1980’li yillarda Avrupa’nin yasadigi
deneyim, teorinin bu 6ngoriisiiniin tersine, cari ve denge issizlik oranlariin
birlikte yiikseldiklerini gostermistir (Blanchard ve L.H. Summers, 1987,
s. 235).

1980’11 yillarda, cari ve denge issizlik oranlarinda gézlenen bu es zamanl
ylukselisler, bazi yeni Keynesyen iktisatcilarin, toplam talebin, dogal orani
(veya ‘NAIRU’ ’yu) etkiledigi seklinde yeni bir agiklama gelistirmeleri-
ne neden olmustur. Dogal (denge) issizlik oraninin, cari igsizlik oraninin
tarihgesine bagl oldugu diisiincesini iceren bu alternatif igsizlik teorileri,
‘hysteresis’ teorileri olarak isimlendirilmektedir (Snowdon ve Vane, 2005,
s. 405 ; Blanchard ve Summers, 1987, s. 235) .

Blanchard ve Summers’a gore, 1980’11 yillarin bu Avrupa deneyimi,
makro ekonomik dalgalanmalar konusundaki, standart Keynesyen ve klasik
teorilere ciddi bir meydan okuma olusturmaktadir (Blanchard ve Sum-
mers, 1988, s.182-183) :

“Gereksinim duyulan, igsizligin, zaman iginde istikrarli bir denge — veya
“dogal denge” — ye geri donme yerine, giiglii bir sekilde gegmise bagli oldugu
bir issizlik teorisidir. Boyle bir dengeden, issizligin, cari ve gegmis olaylara
hassas bagimliligint vurgulamak i¢in, “narin denge” [fragile equilibrium]
olarak soz ediyoruz.”

Dogal oran dengesinin, bu dengeye ulasmak i¢in izlenen yoldan bir
Olctlide etkilenecegi diislincesi, Edmund Phelps tarafindan 1970’li yillarin

NAIRU, calisanlarin hedef (target) reel licreti ile, emek verimliligi ve bir firmanin mark-up dl¢iisii
tarafindan belirlenen uygun (feasible) reel icret arasinda uyum meydana getiren igsizlik oranina karsilik
gelmektedir. Boylece, calisanlar ve firmalar arasindaki gli¢ dengesi tarafindan belirlendigine gore,
NAIRU nun mikro temelleri, emek ve mal piyasalarina iliskin eksik rekabet teorileriyle iliskilidir.
Bkz. Snowdon ve Vane, 2005, s. 403 ; Hargreaves-Heap, 1992, s. 46-47 .

48 NAIRU is ‘approximately a synonym for the natural rate of unemployment’.
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basinda ortaya atilmistir. Phelps bu durumu, fizikte kullanilan bir terimle,
‘hysteresis’ olarak isimlendirmistir (Phelps, 1972). Phelps, ‘hysteresis’
kavramini sdyle tanimlamaktadir (Phelps, 1979, s. 104) :

“... iki degisken arasindaki bir iligkinin, birinin veya ikisinin birden
geemisteki davranigina bagliligs ... .”

R.J. Gordon ise, teorik agiklamasi ne olursa olsun, ‘hysteresis’in varligimnin
hem ekonomi doktrini hem de politika i¢in cok dnemli sonuglart oldugunu
vurgulamaktadir (Gordon, 1990, s. 1123-1126) .

Gordon’a gore, dogal oran hipotezi terk edildiginde, yani liretimin otoma-
tik olarak tekrar kendi denge degerine geri donmesini saglayan mekanizma
s0z konusu olmadiginda, ‘hysteresis’in varligi nedeniyle, istikrar politika-
sina (yeni klasik goriislerin tersine), ekonomiyi sabit bir dogal orana dogru
yoneltme gorevi diismektedir. Burada istikrar politikas1 agisindan énemli
olan husus, ‘hysteresis’in baslica icerimi (implication) ile iliskilidir :

“... trendden sapmus bir tiretimin herhangi bir diizeyi veya igsizlik orani,

ne kadar diisiik veya yiiksek olursa olsun, istikrarli enflasyonla tutarli olacak-
tir (hem enflasyonun hem de issizligin tarihgesine bagl olan bir oranda).”

Anlagilacagi lizere, yeni Keynesyenlerin hysteresis’ goriist, Friedman’in
dogal oran hipotezinin, giderek hizlanan (accelerating) enflasyon orani go-
riistinden farkl olarak, iiretimin veya issizligin dogal orandan sapmasi ile,
istikrarli enflasyon arasinda bir tutarsizlik gérmemekte ve boylece istikrar
politikalar1 agisindan 6nemli bir 6zgiirliik alan1 yaratmis olmaktadir.

Burada sorulmasi gereken 6nemli bir soru, dogal oran hipotezinin gecerli
olup olmadig1 veya ‘hysteresis’in, parasal soklarin issizlik tizerinde uzun
stireli etkiler yapmasina neden olup olmadigidir (Mankiw, 2001, s. 48).
Ciinki, eger dogal issizlik orani, gecmis cari igsizlik oranlarindan etkile-
niyorsa, bu durumda paranin uzun dénemdeki yansizligindan s6z etmek
miimkiin olmaz. Dolayisiyla, enflasyon ve issizlik arasindaki degis-tokus
konusunda, makro iktisat teorisinde kabul edilen gercekler de tartigmali
hale gelir. Bu konuda yapilmis olan ampirik ¢aligsmalar, bu soruya net bir
yanit verememektedir. (Mankiw, 2001, s. 48).
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4. Sonuc ve Degerlendirme

Orijinal Phillips egrisinin yaraticisi, A.W.H. Phillips’in amaci, parasal
ticretlerdeki degisim oraninin, issizlik diizeyi ve issizlikteki degisim orani
tarafindan, istatistiksel olarak agiklanip a¢iklanamayacagini gérmektir.
Phillips’in, 1861-1957 donemi ve ozellikle 1913 6ncesi donem icin elde
ettigi istatistiksel kanitlar, parasal iicretlerdeki degisim orani ile igsizlik orani
arasinda negatif ve dogrusal olmayan bir iliskinin varligini ortaya koymustur.
Diger taraftan, bizzat Phillips’in kendisi, ¢aligmasinin sonunda, elde ettigi
sonuglarin deneysel nitelikte ve gecici oldugunu (tentative); bu konuda
cok daha ayrintili arastirmalara gerek oldugunu da 6zellikle vurgulamistir.

Phillips egrisi iliskisi iizerine olan ampirik literatiir incelendiginde, s6z
konusu iliskide, hem zamana bagl bir istikrarsizlik gozlenmekte; hem de
yapilan ¢alismalarda ciddi ekonometrik problemlerin ortaya ¢iktig1 goriil-
mektedir. Ancak, Phillips egrisi ile ilgili en onemli elestiri, saglam teorik ge-
rek¢elerden yoksun olmasi ve her zaman sadece ampirik bir iligski olmasidir.

1960’11 y1llarda, Keynesyen iktisateilar, Phillips egrisinin, parasal iicret
enflasyonu yerine fiyat enflasyonunu ikame eden, Samuelson ve Solow
yorumunu benimsemislerdir. Boylece, soz konusu egri, farkl issizlik dii-
zeyleri ile enflasyon oranlar1 arasinda bir se¢cim mendiisii sunan, istikrarli ve
uzun dénemli bir degis-tokusu ifade eden, 6nemli ve giivenilir bir teorik ve
politik alet olarak Ortodoks Keynesyen modele dahil edilmistir.

Issizlik diizeyi ile enflasyon orani arasinda istikrarl bir iliski olduguna
iliskin hipotez (negatif egimli Phillips egrisi), iktisatcilar arasinda biiytik
bir memnuniyetle benimsenmistir. Ciinkii bu hipotez, Keynes’in teorik
yapisindaki bir boslugu doldurmustur. Ayrica iktisat¢inin, politika yapiciy1
mevcut alternatifler hakkinda bilgilendirmesini miimkiin kilarak, iktisat
politikasi agisindan giivenilir bir alet sagladig1 izlenimini yaratmistir.

Oysa, A.W.H. Phillips’in 6zel ¢caligmalarindan ve yazismalarindan yola
¢ikan bazi iktisat¢ilara gore, s6z konusu iligkinin yaraticist Phillips, ekono-
miyi enflasyonist baskilardan kurtarabilmek i¢in issizlik oraninin ne kadar
yiiksek olabilecegi sorusuna bir yanit aramaktadir ve igsizligi azaltmanin bir
fiyat1 olarak yiiksek enflasyonu kabul etmesi s6z konusu olamaz. Phillips’e
gore, issizlik-enflasyon iliskisinde tek denge pozisyonu, istikrarli fiyatlara
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karsilik gelen pozisyondur. Tiim diger noktalar dengesizlik pozisyonlari
oldugundan, siirdiiriilebilir bir sekilde hedeflenebilir degillerdir.

Ancak, Phillips’in ortaya koydugu ampirik iligki, zamanin egemen makro
iktisat yaklagimi (neo-klasik sentez) tarafindan, politika yapicilara alternatif-
ler sunan bir se¢im mentisii, bir degis-tokus denge noktalar1 serisi seklinde
yorumlanmustir.

1960’larin sonuna kadar, enflasyon ve issizlik arasindaki, kisa ve uzun
donemde gecerli, negatif ve dogrusal olmayan istikrarl iligki, hem teorik
alanda, hem de Demokrat Parti’nin se¢cim kampanyasi ve iktidari sirasinda,
bizzat Amerikan ekonomisinin yonetiminde, Keynesyen ekonomi politikalari
¢ergevesinde kullanilmistir.

Ancak, 1960’larin sonunda ve 1970’lerin basinda hem enflasyon hem de
igsizligin artmaya baslamasi ve bdylece tiim diinyada yaygin olarak ortaya
c¢ikan stagflasyon sorunu, enflasyon ve issizlik arasinda istikrarl bir iligki
oldugu yoniindeki inanci sarsmig ve bir anlamda Phillips egrisinin ¢okiisiine
neden olmustur. Phillips egrisinin bu ¢dkiisii ve onu onarma ¢abalarinin da
bir sonu¢ vermemesi, gergek ve beklenen biiytikliiklerle, reel ve nominal
biiytikliikler arasindaki farkin 6nemini vurgulayan yeni bir yorumu ortaya
cikarmistir.

Phillips egrisine beklentileri (adaptif beklentiler) ilave eden bu yeni
yorum, M. Friedman ve E. S. Phelps tarafindan, birbirlerinden bagimsiz
olarak, ortaya atilmig ve Phillips egrisinde kisa-donem uzun- dénem ayiri-
mina gidilmistir. Friedman ve Phelps, enflasyon ve igsizlik arasinda kalici
(uzun-donemli) bir iliski olmadigini, uzun dénemde issizligin, dogal (denge)
oranina donme egiliminde oldugunu iddia etmislerdir.

M. Friedman’in dogal oran hipotezine gore, enflasyon ve issizlik arasinda
her zaman gegcici bir iliski s6z konusudur; ancak kalic1 (veya uzun-donem-
11) bir iligki yoktur. Bu gegici iliskinin nedeni, tek basina enflasyon degil,
fakat ongoriilemeyen enflasyondur. Friedman’in burada kastettigi, giderek
yiikselen bir enflasyon oranidir. Friedman’a gore, enflasyon ve issizlik
arasinda kalic1 bir iliski oldugu yoniindeki yaygin inang, “yiliksek” (high)
ve “yiikselen” (rising) enflasyon oranlarinin birbirine karistirilmasindan
kaynaklanmaktadir.
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Friedman, “piyasa” issizlik orani ile “dogal” igsizlik oranmi arasindaki
iliskileri ve boylece para politikasi-igsizlik orani iligkisini, Phillips egrisi
ve beklentilerle baglantili olarak ayrintili bir sekilde agiklamaktadir.

Bu baglamda, piyasa igsizlik oranini, dogal igsizlik oraninin altina diisir-
mek i¢in uygulanan genislemeci para politikasi, kisilerin (6zellikle ¢calisan-
larm), fiyat beklentilerini gecikmeli olarak cari duruma adapte etmelerinden
dolayi, kisa donemde bagarili olabilmektedir; yani kisa donemde para yansiz
degildir. Ancak, uzun dénemde, gercek ve beklenen biiyiikliikler arasindaki
fark ortadan kalkinca, ekonomi tekrar dogal diizeyine geri donmektedir;
yani uzun donemde para yansizdir. Ancak, Friedman’in modelinde s6z ko-
nusu kisa déonemin ne uzunlukta bir siireye karsilik geldigi cok net degildir.
Burada Friedman’a yoneltilen en 6nemli elestiri, s6z konusu kisa dénemli
Phillips egrisini agiklayan tatmin edici bir teori sunamamis olmasidir. Ayni
elestirinin, orijinal Phillips egrisine de yoneltildigini biliyoruz.

E. Phelps de, Friedman gibi, adaptif beklentileri dahil etmek suretiyle
Phillips egrisini dinamik bir hale getirmistir. Boylece Phelps, Keynesyen
iktisadin geleneksel Phillips egrisi vasitasiyla statik bir yaklagimla ele aldig1
enflasyon-igsizlik sorununu, dinamik bir yaklasgimla ele almaktadir. Buna
gore, politika degis-tokusu, kalic1 olarak yiiksek issizlikle kalic1 olarak
yiiksek enflasyon arasinda, zamansiz degil, fakat dinamik bir degis-tokustur.

Phelps’e gore, dinamik bir yaklasimla ele alindiginda, Phillips egrisi,
Keynesyen iktisat¢ilarin varsaydigi gibi istikrarl degildir. Beklentiler degis-
tikce Phillips egrileri de giderek yukariya dogru kaymaktadir; tek istikrarl
Phillips egrisi, cari enflasyon orani ile beklenen enflasyon oraninin birbirine
esit oldugu ve beklenen enflasyon oraninda bir degisikligin olmadig igsizlik
diizeyine karsilik gelen ve dikey eksene paralel olan Phillips egrisidir. Phelps,
s6z konusu bu igsizlik oranini “denge” igsizlik orani olarak tanimlamaktadir.
Dolayisiyla, enflasyon-issizlik degis-tokusu kisa dénemli bir olaydir; uzun-
donemde ekonomi denge issizlik oraninda karar kilacaktir.

Hem Friedman, hem de Phelps’in, enflasyon ve issizlik arasinda kisa
donemde ortaya ¢ikan degis-tokusa iliskin tezlerinin gerisinde, adaptif bek-
lentiler hipotezi vardir. Buna gore, bireyler gelecekteki enflasyona iliskin
beklentilerini, gecmisteki enflasyona dayanarak olustururlar; soyle ki, s6z
konusu beklentiler gercek enflasyon degerine agamali bir sekilde yaklasir.
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Boylece, gercek ve beklenen degerler arasindaki farktan dolayi, kisa
donemde issizlik ve enflasyon arasinda bir degis-tokus ortaya ¢ikar. Ancak
gercek ve beklenen enflasyon oraninin esitlendigi uzun déonemde, s6z konusu
degis-tokus ortadan kalkar ve ekonomide “dogal issizlik oran1” (Friedman)
veya “denge issizlik oran1” (Phelps) egemen olur. Issizlik oranmi bu diizeyin
gerisine diisiirmeyi hedefleyen genislemeci politikalarin tek etkisi, uzun-
donemdeki enflasyon oranini, baslangigtaki diizeyine gore yiikseltmesidir.

R.E. Lucas ise, Phillips egrisine rasyonel beklentileri ilave ederek, dogal
oran hipotezini agiklamaya ve test etmeye ¢aligmistir. Eksik bilgi varsayimu,
yeni klasik modellerin temel varsayimlarindan biridir; ¢linkii aksi takdirde,
rasyonel hareket eden ekonomik birimlerin neden dogru kararlar alamadiklari
sorusuna kabul edilebilir bir yanit verilemez.

Lucas’in modellerinde, parasal degisikliklerin reel sonuglara yol agma-
sinin nedeni, ekonomik birimlerin, reel ve parasal talep kaymalar1 arasinda
tam bir ayirim yapamamalaridir. Boylece ekonomideki talep artiglari, hem
fiyatlarin, hem de istthdamin ve reel tiretimin artmasina neden olmaktadir.

Lucas’a gore, adaptif beklentiler, enflasyon ve reel liretim (igsizlik) ara-
sinda hem kisa hem de uzun dénemli, Phillips benzeri degis-tokuslara izin
vermektedir; dolayisiyla, adaptif beklentiler hipotezi, dogal oran hipotezinin
yetersiz bir formiilasyonuna yol agmaktadir.

Dogal oran hipotezinin en énemli niteligi, E {P - P¢ } = 0 olmasidur.
Bunun i¢in ise, beklentilerin, Muth’un kastettigi anlamda rasyonel oldugunu
varsaymak gerekmektedir. Lucas, toplam arz fonksiyonuyla birlikte ele
alindiginda rasyonel beklentilerin, dogal bir liretim oraninin varligina karsilik
geldigini vurgulamaktadir. Boylece, Lucas, Muth’un rasyonel beklentiler
hipotezinin, dogal oran hipotezi ile tutarli oldugu sonucuna varmaktadir.

Lucas’in enflasyon-iiretim (issizlik) degis-tokusu konusunda, ¢esitli
iilkelerden elde ettigi ampirik kanitlar da, O’nun, Phillips egrisine ve soz
konusu degis-tokusa yaklagimini desteklemistir : Enflasyon, eger emek ve
mal arz edenleri, goreli fiyatlarin kendi lehlerinde hareket etmekte oldugu
konusunda “aldatma’y1 basarirsa, reel iiretimi canlandirmaktadir.

Enflasyon-igsizlik degis-tokusuna yeni Keynesyen yaklasimda ise
nominal {icret ve fiyat rijitlikleri 6n plana ¢ikmaktadir. Yeni Keynesyen
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sistemde, nominal rijitlikler, i ¢evrimlerinin 6nemli karakteristiklerini
acgiklayabilmek agisindan ¢ok onemlidir. Para stokundaki degisiklikler
gibi, nominal talep soklariin reel etkileri ile, hiikkiimet harcamalarindaki
degisiklikler veya yatirimcilarin beklentilerindeki degisiklikler gibi, reel
talep soklarinin etkilerini agiklayabilmek i¢in nominal rijitlikler gereklidir.
Nominal rijitliklere tek 6nemli alternatif, Robert E. Lucas’in, yukarida
acikladigimiz, toplam fiyat diizeyi hakkindaki eksik bilgi yaklagimidir. Yeni
Keynesyen iktisat¢ilara gore, bu yaklasim pek ger¢ekei olmayip, nominal
degiskenler ile iiretim ve istihdam arasindaki iligkiyi [enflasyon — issizlik
(tretim) degis-tokusunu], nominal rijitlikler olmaksizin agiklayabilmek
oldukga giigtiir.*

Aslinda, geleneksel olarak, Keynesyenler, paranin yanliligini agiklaya-
bilmek i¢in, emek piyasas1 ve nominal iicret rijitligi lizerinde durmusglardir.
Ancak, daha sonra yapilan ¢aligmalar, reel iiretimdeki dalgalanmalarin (pa-
ranin yanliliginin) gerisinde, nominal ticret rijitliginin degil, nominal fiyat
rijitliginin bulundugunu gostermistir; nominal iicret rijitlikleri, ekonomideki
‘stylized facts’ i¢in yeterli bir agiklama getirememektedir.

Enflasyon-issizlik degis-tokusuna yeni Keynesyen yaklagimda, nominal
fiyat rijitliklerini iceren statik fiyat ayarlama modelleri, kisa donemde paranin
yanliligina iligkin yeterli bilgi ve kanitlar sunarken; dinamik fiyat ayarlama
modelleri, ‘stylized facts’ ile uyusmamaktadir.

Gortldigi gibi, iktisadin en temel on ilkesi arasinda yer alan enflasyon-
igsizlik degis-tokusunu agiklayan farkl teoriler vardir. Tiim bu teorilerin
ortak noktasi, para politikasinin, igsizligi kisa déonemde, gecici olarak etki-
lerken, uzun dénemde enflasyonu belirleyecegi hususunda goriis birliginde
olmalaridir.*® Giintimiizde enflasyon-igsizlik degis-tokusunun teorik temelleri
bir degis-tokusla kars1 karstya bulundugunu kolaylikla aciklayabilmekte-
dir. Bu baglamda, yeni Keynesyen modellerin, yeni klasik ve monetarist
modellerden daha ger¢ekei oldugunu sdyleyebiliriz.

Ancak, enflasyon ve issizlik arasindaki dinamik iligki ‘gizem”ini ko-

49 Bkz. Ball, Mankiw and Romer, 1988, s. 16-17.
50 Lucas’in ifadeleriyle, “... Hume’s paradox resolved : We have a wide variety of theories that
reconcile long-run monetary neutrality with a short-run trade-oft.” Bkz. Lucas, 1996, s. 677.
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rumaktadir. Dinamik fiyat ayarlama modellerinin ortaya koydugu ‘Yeni
Keynesyen Phillips Egrisi’, teorik acidan, dnemli iistlinliiklerine ragmen,
para politikasinin dinamik etkileri hakkindaki standart ‘stylized facts’ ile
higbir sekilde tutarli degildir. Bu baglamda, s6z konusu dinamik iligkiyi
aciklayabilecek yeni teorilere gereksinim vardir.

Diger taraftan, 1980°li yillarda, dogal igsizlik orani yerine kullanilmaya
baslanan “NAIRU” kavrami; s6z konusu oranin sabit olmayip, ozellikle
geemis cari issizlik oranlarina bagh olarak, zaman i¢inde degisebilecegi
(“hysteresis” etkisi) yoniindeki goriisler; dogal oran hipotezi ile ilgili, ya-
nit bekleyen yeni sorular iiretmekte ve 6zellikle yeni ampirik ¢aligmalari
gerekli kilmaktadir.
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