T.C.
GAZIANTEP UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
IKTISAT ANA BILIM DALI

IKTISATTA BELIRSIZLIK KAVRAMI, ENFLASYON-
ENFLASYON BELIRSIZLIGI ILISKiSI: TURKIYE
UZERINE BIiR CALISMA (1994-2009 DONEMI)

YUKSEK LISANS TEZi

OLCAY SERVET

Tez Danismant: Yrd. Dog. Dr. Bilge KOKSEL

GAZIANTEP
AGUSTOS 2010



T.C.
GAZIANTEP UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
IKTISAT ANA BILIM DALI

IKTISATTA BELIRSIZLIK KAVRAMI, ENFLASYON-
ENFLASYON BELIRSIZLIGI iLigKiSi: TURKIYE
UZERINE BiR GALISMA (1994-2009 DONEMI)

YUKSEK LiSANS TEZi

OLCAY SERVET

GAZIANTEP
AGUSTOS 2010



T.C.
GAZIANTEP UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
IKTISAT ANA BILIM DALI

IKTISATTA BELIRSIZLIK KAVRAMI, ENFLASYON-ENFLASYON
BELIRSIZLIGI ILiSKiSi: TURKIYE UZERINE BiR CALISMA (1994-2009
DONEMI)

Olcay SERVET
Tez Savunma Tarihi: 09.08.2010

Sosyal Bilimler Enstitiisii Onay1

Yrd.Dog.Dr. Ahmet AGIR
SBE Miidiirii

Bu tezin Yiiksek Lisans tezi olarak gerekli sartlar1 sagladigini onaylarim.

Prof. Dr. Yusuf AKAN
Enstitii ABD Baskani

Bu tez tarafimca okunmus, kapsami ve niteligi agisindan bir Yiiksek Lisans tezi olarak kabul
edilmisgtir.

Yrd.Dog.Dr. Bilge KOKSEL
Tez Danismani

Bu tez tarafimizca okunmus, kapsam ve niteligi agisindan bir Yiiksek Lisans tezi olarak kabul
edilmistir.

Jiiri Uyeleri:
Imzasi1

Yrd.Dog.Dr. Tuba DIREKCI (Jiiri Bagkani)

Yrd.Dog.Dr. Bilge KOKSEL (Tez Danigmant)

Yrd.Dog¢.Dr. Mehmet TEKINKUS




OZET

iI;TisAT_TA I}E.LiR.Si.ZLi.K KAVRAMI, ENFLASYON-ENFLASYON
BELIRSIZLIGI ILiSKiSi: TURKIYE UZERINE BiR CALISMA (1994-2009
DONEMI)

SERVET, Olcay
Yiiksek Lisans Tezi, iktisat ABD
Tez Danismant: Yrd. Dog. Dr. Bilge KOKSEL
Agustos 2010, 88 Sayfa

Iktisatta belirsizlik kavranu ile ilgili olarak farkli yaklasimlar bulunmaktadir. Bu
farklilik iktisatcilar ve iktisadi okullar arasinda fikir ayriligindan kaynaklanmaktadir.

Iktisatta soyutlamaci ve tiimdengelimci yonteme dayali Klasik ve Neoklasik iktisadin
aksine 20.yy’da iktisadi insan ve soyutlamaci varsayima yonelik tepkiler ortaya ¢ikmis ve
belirsizligin ve riskin insan davranislari {izerindeki etkisi géz dniine alinmaya baslanmistir.

Calismada belirsizlik kavrami tanimlanarak iktisadi okullarin belirsizlige bakig
acilar incelenmistir. Gelismekte olan iilkeler {izerinde dnemli maliyetleri olan enflasyon ile
enflasyon belirsizliginin ekonomi tizerindeki etkileri ele alinmis ve Tiirkiye’de enflasyon ile
enflasyon belirsizligi arasindaki nedensellik iliskisi ARCH (Otoregresif Kosullu Varyans)
modeli kullanilarak analiz edilmistir. Analizden elde edilen ampirik bulgulara gore; yiiksek
enflasyonun enflasyon belirsizligine yol actigin1 sdyleyen Friedman-Ball hipotezi ve
enflasyon belirsizliginin enflasyonu artirdigin1 sdyleyen Cukierman-Meltzer hipotezini
destekleyen sonuglar elde edilmistir.

Anahtar kelimeler: Belirsizlik, Risk, Enflasyon, Enflasyon belirsizligi



ABSTRACT

THE CONCEPT OF UNCERTAINTY IN ECONOMICS, RELATIONSHIP
BETWEEN INFLATION-INFLATION UNCERTAINTY: ASTUDY UPON
TURKEY (1994-2009 PERIOD)

SERVET, Olcay
M.A. Thesis, Department of Economics
Supervisor: Assist. Prof. Dr. Bilge KOKSEL
August 2010, 88 pages

There are different approaches related to uncertainty in economics. This
distinction stems from the conflicts of the economists and the school of thoughtso.

In the twentieth century, there were some reactions to assumptions of homo
economicus and abstractionism opposite to Classical and Neo-Classical economics
which are based on abstractionism and deductionist methods and taken into
consideration of the effects uncertainty and risk in human behaviour.

In this study, the concept of uncertainty are defined and the point of views
of the school of thoughts are examined. Than the effects of the inflation and inflation
uncertainty are investigated which have important costs especially in developing
countries and the causal relation of inflation and inflation uncertainty in Turkey are
analysed with ARCH methods. According to the empirical findings both the
Friedman-Ball hypothesis which claims inflation causes inflation uncertainty and
Cukierman-Meltzer hypothesis which claims inflation uncertainty causes inflation
are supported.

Key words: Uncertainty, Risk, Inflation, Inflation uncertainty
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cikarmak isterken, yatirimcilar elde etmeyi umduklar getirilerini hesaplarken,
miitesebbisler ise liretim faktorlerini bir araya getirirken, gelecege doniik kararlar
almak ve bu kararlarin1 hayata gecirmek durumundadirlar. Karar ve tercihlerin ileriye
doniik olusturulmasi ise insanlar1 belirsizlik kavramiyla kars1 karsiya getirmektedir.
Bu noktada belirsizlik kavraminin iktisadi hayatin isleyisi i¢indeki analizi 6nem
kazanmaktadir. Calisma bu ve benzeri nedenler goz 6niine alinarak hazirlanmistir.
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BIiRINCi BOLUM
GIRIS

1.1. GIRiS

Iktisat bilimi ve iktisadi diisiince, kavramlar arasi iliskileri basitlestirmek
icin iktisatcilar tarafindan gelistirilen ‘‘homo economicus’’ yani ‘‘iktisadi davranan
insan’’ modeli ilizerine insa edilmistir. Arz-talep dengesi, marjinal fayda, risk ve
belirsizlik gibi ekonomik kavramlar bu hipotetik insan modelinin teorik davranislar
sonucu meydana gelmektedir. Klasik iktisadin dogdugu ve iktisadin statik ¢agi olarak
nitelendirilebilecek olan 18. ve 19. ylizyillarda tiimdengelimci, soyutlamaci,
zamansiz, mekansiz, noktasal analizler yapilmistir. Tlimevarimi saglayacak ampirik
bulgularin eksikligi, ekonominin daha ¢ok tiimdengelime dayali bir bilim olarak
gelismesine neden olmustur.

Astronomide, = Newton mekaniginin  gezegenlerin  hareketlerinde
gbzlemlenen ‘model dis1” bazi davranislart bir noktadan sonra agiklayamadig: gibi,
dis diinyada gozlemlenen ekonomik olgularin, ekonomi teorisinde iktisadi insandan
beklenen rasyonel davramisla oOrtiismedigi goriilmektedir. Iktisadi insanmn asla
yapmayacag1 tiirden kararlari neden aldigi sorusunu kendimize sordugumuzda
verdigimiz cevap; iktisat biliminin sosyoloji, felsefe ve psikolojiyle olan iliskisini de
anlamamiza yardimci olmaktadir. Rahatsiz edici bir sorunun agik¢a kanitlanamadigi
noktada iktisat bilimi felsefeye agilirken, ekonomik etkenlerin beyinde olusturdugu
etkiler analiz edildiginde ise iktisat bilimi ile psikoloji arasinda iliski kurulmaktadir.

Toplumsal yap1 beklenmeyen bir zamanda beklenmeyen bir degiskenden
gelen etkiye her zaman aciktir ve bu da iktisadi insanin tam bilgi sahibi ve hata
yapmayan karar birimi olma 06zelligini bozmaktadir. Bu bozulmadan ilk
bahsedenlerin basinda Adam Smith gelmektedir. Smith’in 6liimiinden sonra 1795°te
yayinlanan “Astronomi Tarihi (History of Astronomy)” adli eserinde dikkat ¢ektigi
konu; bireyin zihinsel dengesinin ya da dengesizliginin davraniglara nasil yo6n

verdigidir. Smith’e gore; baslangigta dengede olan zihnin dengesi ya da dinginligi,



karsilagilan bir sokla yitirilmekte; birey, zihin zincirinde kopan halkayi onarmak
lizere bir arayisa yonelmekte, bulus ve kesif silirecini yasamaktadir. Bu baglamda
anlagilmaktadir ki; “belirsizlik’> kavrami bireyin yasadigi bir soku, siirprizi
icermektedir. Belirsizlik olgusunun iktisadi ve sosyal davraniglarin agiklanmasinda
kullanilmast Smith’le baslamayip, Cantillon ve Condillac’in yaklagimlarinda da
goriilmiistiir. Ancak, bu konudaki kuramsal analizler ilk kez Smith ile baslayip,
soyutlama yaklasimiin egemen oldugu Ricardo, Jevons, Menger gibi iktisatcilarin
bakis acisinda yer almamustir. 20. yiizyilin 6nemli iktisat¢ilarindan J.M. Keynes,
Frank Knight, Terence Hutchison ve G.L. Shackle ise belirsizlik konusunu farkl
bakis acilartyla ele almiglardir.

Bu caligmanin amaci; karar birimlerinin zihinlerini sarsan ve onlar1 yeniden
tedbir almaya, ¢6ziim bulmaya iten belirsizlik faktOriiniin, iktisatta soyutlama
sorunlart ve uygulama iizerindeki etkilerini incelemektir. Calismanin uygulama
boliimiinde uzun yillar kronik enflasyonla yasamis olan Tiirkiye ekonomisinde
yiiksek enflasyonun yarattigi makroekonomik belirsizlikler ve 6zellikle de enflasyon
belirsizliginin ekonomik kararlar iizerindeki etkisi incelenmek istenmistir.

Calisma dort boliimden olusmaktadir. Birinci bolim giris boliimiidiir.
Calismanin ikinci boliimiinde; iktisadin felsefeyle olan iliskisi ele alinmakta,
belirsizlik kavrami tanimlanarak, iktisadi okullarin ve iktisat¢ilarin belirsizlik
kavramina iligkin goriislerine deginilmekte, enflasyon ve enflasyon belirsizligi
arasindaki iligki ele alinmakta ve enflasyon belirsizligine iliskin ampirik ¢aligmalarin
ekonomi iizerindeki etkileri incelenmektedir. Ugiincii boliim Materyal ve Yontem
boliimiidiir. Bu boliimde kullanilan materyallerin 6zellikleri ve kullanilma sekli
verilmektedir. Tartisma ve Bulgulari olusturan Dordiincii boliimde; Tiirkiye’de
enflasyon ve enflasyon belirsizligi arasindaki iliski ekonometrik yontemlerle test

edilmistir.



IKiINCi BOLUM
LITERATUR

2.1. FELSEFi DUSUNCE ACISINDAN BELIRSIZLIK KAVRAMI

Bilimlerin olgular1 agiklamaya yetmedigi savi, felsefede geriye dogru
kirilmanin  baslangicint  olusturmakta, toplumsal durumun  gliniimiizdeki
kaotikliginden de beslenen biling bulanikligi ile bulusup derinlesmektedir.
Dogabilimsel yeni bulgularin agiklanisi, onlara yaklasimda da bir farklilik ve sicrama
gerektirirken, bu gelisimle ¢elisen, hatta tiimiiyle ters yondeki ¢ikarimlarla, igerisinde
bulunulan tarihsel donemin (toplumsal kosullarin) kaotik goriiniimii belirsizlik

felesefelerine temel olusturmaktadir (Goniilsen, 2003:155-156).

2.1.1. Dogru Bilgi ve Kesin Bilgi Ayrimi

Insan, icinde bulundugu ve yasadig1 diinyada cesitli nesnelerle (varliklarla)
karsilasir, onlar1 algilar ve bilmeye calisir. Bilingli ve akilli varlik olarak insan sahip
oldugu farkli bilgi tiirleriyle karsilastigi nesneleri bilmek ister. Insanin bilme
etkinliginde bilen; yani 6zne; karsilastig1 nesneler ise bilinen; yani objedir. Bilme
etkinligi bilen ve bilinen arasinda olusan siirectir ve boyle bir etkinligin sonucunda
c¢ikan triine de bilgi ad1 verilir. ‘‘Bilgi nedir?’’ sorusunu temel alan bilgi felsefesine
ise, epistemoloji ad1 verilmektedir. Epistemoloji, Yunanca episteme (bilgi) ve logos
(bilim, agiklama, kuram) kelimelerinin birlesmesinden olusur. Episteme, sani, inang
ve kani bilgisinden farkli olarak, dogru bilgi, bilimsel bilgi veya sistematik bilgi
demektir (Ciigen, 2001:29).

““‘Dogru bilgi olanaklt midir?’’ sorusuna filozoflar iki farkli yaklasimla yanit
vermektedirler. Birinci yaklagim, ‘‘insan ilkece gerceklik hakkindaki dogrulugu
bilebilir ve dogru bilgi olanaklidir’” diyen dogmatiklerin goriigiidiir. Onlara gore,
dogru herkes i¢in gegerli bir bilgi tiirtidiir. Dogru bilginin neden ve nasil olanakl

oldugunu agiklama ihtiyacti duymazlar ve bilginin olmadigindan asla siliphe



etmemektedirler. Ikinci yaklasim ise: ‘‘insan ilkece higbir sey bilemez’’ diyen
kuskucularm goriisiidiir. Onlara gore, dogru bilgi olanakli degildir; aksine her zaman
bilginin siipheli olduguna ve aklin daima zithk ve celiski i¢cinde olacagina
inanmaktadirlar (Ciicen, 2001:51).

Yéntem olarak kuskuculugu benimseyen iki iinlii filozof; Islam diinyasinin
yetistirdigi biiyiik din felsefecisi Gazali ve Bati diinyasinin yetistirdigi ve modern
felsefenin kurucusu Descartes’tir. Gazali bilgi felsefesini kesin bilginin elde edilmesi
tizerine kurmustur. Duyu bilgisi acaba kesin bilgiyi verebilir mi? Sorusuna:
“‘veremez; ¢linkii duyu bilgisinin akil tarafindan yanlis oldugu kanitlanabilir. O halde
duyu bilgisi kesin ve giivenilir bilgi olamaz’’> demistir. Ikinci olarak Gazali, akil
bilgisini ele alarak acaba akil bilgisi kesin ve giivenilir bilgi midir? Eger akil duyu
bilgisini kesin ve giivenilir kilmiyorsa, akil bilgisinin kesin ve giivenilir olmasini
saglayan baska bir sey var midir? Acaba akil bilgisinden de kusku duyabilir miyiz?
Sorularin1 sormus, siiphelerinden akil yoluyla kurtulamamistir. Siiphelerinden
kurtulmanin yolunu aramis ve bu yolun Tanr1’nin insan kalbine bagisladigi dogal bir
1s1kla olacagini kabul etmistir. Gazali’ye gore bu 1sikla insan hakikatin bilgisine
ulagmaktadir. Descartes ise, her seyden kusku duyarken, kendisinden kusku
duyamayacagi bir seyin oldugunu sezmistir. Kesinliginden emin oldugu sey, kusku
duymakta oldugu diisiinme siirecidir. O halde, Descartes, kusku duyan kendisinin,
kusku duyma aninda, kusku duymasindan kusku duymaz; ¢iinkii kusku duyma bir tiir
diistinmedir. Descartes bu noktada {inlii onermesine varmistir. ‘‘Diiglinliyorsam ayni
zamanda var olmaktayim’’ ve bu durumdan kusku duymam. Hem Gazali hem de
Descartes kuskuyu diisiinmelerinin bir yontemi olarak ele almislardir. Gazali, kesin
bilgiyi Tanr sevgisinde ve inancinda bulurken, Descartes, kesin bilgiyi bilimsel
bilgide bulmustur. Ancak her ikisinde de kuskunun bittigi anda kesin ve saglam bilgi
elde edilmistir (Ciicen, 2001:55-56).

Felsefi diisiince sisteminde bilgi bu sekilde ele alinirken, felsefi diistincenin
iktisadi diislince lizerinde yarattig1 etki ve bu iki bilim dalinin arasindaki etkilesime
baktigimizda; bilim ve felsefe veya iktisat ve felsefe iligkisine iliskin iki farkli bakis
agisinin bulundugu ileri siiriilebilir. lki, bu iliskinin ancak uzmanlar ya da 'bilenler'
tarafindan agiga cikarilabilecegine inananlar, digeri ise bilimlere, felsefeye ve ayni
zamanda bu iki alanin iligkilerinin diisiinen herkese agik oldugu fikrini savunanlar.
Uskala Maki: "iktisat ve felsefeyi bir arada diisiinmek ne kadar zor. Hem iktisat hem

de felsefeye dair derin bir bilgiye sahip olmadikc¢a her ikisini birden, yaratici ve kesin



bir dil ile ele almak miimkiin degil’’derken (Alada, 2004:3), 20. ylizyilin en énemli
diisiiniirlerinden Karl Popper ise: ‘‘biitlin insanlar birer filozoftur. Felsefi
problemlerle ugrastiklarinin farkina varmasalar da, hepsinin en azindan felsefi
Onyargilar1 vardir. Bu Onyargilarin ¢ogu, dogal diye kabul ettikleri kuramlardir.
Bunlar diisiinsel ¢evrelerden ya da geleneklerden gelen kuramlardir... Bu kuramlar,
tim bilimlerin ve felsefelerin hareket noktasidir. Bunlar, giivenilir olmayan ¢ikis
noktalaridir. Zaten felsefenin ¢ikis noktasi, elestirel olmayan sagduyunun,
giivenilirlikten yoksun ve genelde bozulabilir kanilaridir. Hedef, aydinlatilmis ve
elestirel sagduyuya ulagsmak, dogruya daha yakin olan ve insan yasamina daha az
zarar veren bir goriise varmak" diye diisiinmektedir (Popper, 2005: 193). Karl Popper
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baska bir yerde ise: ‘‘...Bilim insan1 olarak amacimiz, nesnel dogruya ulagsmaktir;
daha dogruya, daha ilgin¢ dogruya, daha iyi anlasilir dogruya. Mantiken amacimiz,
kesinlige varmak olamaz. Insansal bilginin yanlis olabilecegini kabul edersek, dogru
konusunda hi¢chir zaman emin olmayacagimizi da anlamis oluruz. Bunu da soyle
formiile edebiliriz: Kesin olmayan (belirsiz) dogrular - hatta yanlis sandigimiz dogru
onermeler- vardir, belirsiz kesinlikler degil. Iste bir seyi asla kesin olarak
bilemeyecegimizden, kesinlik arayisindan séz etmek olanaksizdir; ancak dogru
arayisindan soz edebiliriz; bunu da her seyden 6nce, diizeltmek icin girisilen hata
arayisiyla gergeklestiririz. Demek ki bilimsel bilgi, her zaman varsayimsal bilgidir:
Tahmini bilgidir. Bilimsel bilginin yontemi de, elestirel yontemdir:Yanligin
aranmast yontemi ve dogru arayisidir, yani dogruyu bulmak i¢in hatalarin
ayiklanmasi yontemidir.”” demektedir (Popper, 2005:14-15).

Bilim ve felsefe dogruyu ya da hakikati arar. Dogruyu aramanin yolu
hadiselerle, olaylarla bag kurmayi gerekli kilar. Diisiincemizle gercek diinyay1
kavramak tizere aglar dokuruz, ya da kuramlar gelistiririz. Ama aglar1 ne kadar siki
dokursak dokuyalim, kuramlarimizi ne kadar rafine hale getirirsek getirelim gercegi
tam olarak yakalayamayiz. Dogruyu arama, dogruya saygi duyma, Kant diislince
geleneginin  6zlinii  olusturur. Dogruyu aramanin yolu elestirel akli devreye
sokmaktir. Once kendi diisiince ve yazilarimizi, sonra hadiselerle uyum gdstermeyen
fikir, kavram ve kuramlari elestirmek gerekmektedir. Kesinlige ulagmak, tam bilgiye
varmak bilim ve felsefenin amaci degildir. Onciilleri daha eski olmakla birlikte II.
Diinya Savasi sonrasinda, 6zellikle ABD' de, bugiin de iktisat yazinina hakim olan
neoklasik iktisat dogruya degil, kesinlige ulagsmayi bir hedef olarak belirledi.

Rekabet, kar ve fayda, denge kavramlar1 hep kesinlige gorece tanimlandi. Rekabetin



tam oldugu kosullarda aktorlerin gelir ya da maliyet kisitlar1 altinda kar ve fayda
azamilestirmesi Ol¢iilebilir olsun ya da olmasin matematiksel kesinlige referansla ele
alman On kabullerdir. Tiiketici dengesi, firma dengesi ya da genel denge
matematiksel kesinlige ulagsmak tizere formiile edilen kavramlardir. "Yeni' neoklasik
arayislar icinde ‘‘belirsizlik’” (uncertainty) olarak ifade edilen ya da kesinligin
olmadigt durum da kesinlife varma sorunsalinin digina tagsmamaktadir.
Hesaplanilabilir hata payina indirgenen veya nesnel ya da 6znel olasiliklarla ifade
edilen 'belirsizlik altinda karar alma' kavramsallastirmasi, belirli hata paylarn
(stokastik) ile olsa da, kesinlige ulasma hedefi ¢ergevesinde anlamhidir (Alada, 2004
:4-5).

2.1.2. Belirsizlik Felsefesi ve Dogruya Yaklasma Sorunsal

Modern bilimlerdeki gelismeler ve yeni bulgulanan olaylarin, dogru bilimsel
aciklamasiyla, bu bulgularin bilim-felsefe iliskisi agisindan ne anlama geldiginin
aciklanmasi ve dogru yorumu, Oriimcek agi gibi her yam saran safsatalarin agiga
cikartilarak saldirilarin temel dayanaklarinin ortadan kaldirilmasi agisindan 6nem
kazanmistir (Kapitalizmin geleceksizligi ve belirsizlik felsefesi, 2003:8).

Belirsizlik felsefeleri, gilinlimiizdeki burjuva felsefelerinin 6zelliklerini
aciklayan en uygun ve dogru nitelemedir. Bu niteleme, bir, hatta birkac felsefi
akimin tamimlanmas: ve adlandirilistyla smirli degildir. Idealizm kampinda yer alan
felsefi akimlarla birlikte farkli orijinden gelen kaba materyalizm temelinde
gelisenleri de igermekte, diyalektik materyalizmin disinda kalan felsefelerin
giinlimiizdeki bulusma noktasini belirleyip tanimlamaktadir. Cikis noktalarinin, gelis
bicimlerinin farkliligindan, yogunluk farkindan, belirsizligin her daim igerili
oldugundan s6z edilebilir, bunlar dogruda olsa, tanimin yapilmasinin nedeni,
belirsizligin, bu felsefelerin ortak bulusma noktasini olusturmasi, bir¢ogunun da
gorilislerinin merkezine onu yerlestirmis olmalaridir. Siiphecilik, bilinemezcilik,
belirlenemezcilik, maddenin kayboldugu, nedenselligin olmadigi, gérececi, olasilik¢i
yaklagim, imancilik, mistisizm, irrasyonalizm vb. vb. bir¢ok felsefi akimin birine ya
da birkacina sarildigr bu kavramlar, neden ya da sonug¢ olarak, dogrudan ya da
dolayimli belirsizlik kavramiyla iliskilidir (Kapitalizmin geleceksizligi ve belirsizlik
felsefesi, 2003:8).

Iktisat biliminde ise sozii edilen kavramlarm adini degistirerek degil,

kavramlarin dayandiklar1 "kesinlik" sorunsalinin dogruya yaklasma sorunsalina



dontistiiriilmesi ile hadiselerle bag kuran tartigilabilir bir gelenek yaratilabilir veya
iktisadi diisiince tarihinin daha dikkatli bir takibi ile tarihsel, kurumsal, psikolojik,
sosyal, siyasal boyutlarin ekonomik siire¢ ile iliskilendirildigi bu geleneklere geri

déniilebilir (Alada, 2004:5).

2.1.3. Varhgin Belirsizlikle Olan 1liskisi

Insan kendi varliginin bilincine varma noktasindan itibaren sorunlarla karsi
karsityadir. Bu sorunlarin en biiyligli kendisini derin bir belirsizligin i¢inde
hissetmesidir. Bilgisi ve deneyimi arttikca bu belirsizlik sisini dagitmaya calisir,
gliclii umutlar besler. Ne var ki bu belirsizlik tam tersine, biiylidiik¢e biiyiir,
bilgisinin artmast daha ¢ok, onu cepecevre saran bu karanlik sisin daha i1yi fark
edilmesini saglar. Kuskusuz, s6z konusu belirsizlik kisinin mutlulugunu, simdiki
durumunu ve gelecegini ilgilendirmeyen, sirf insanlarin merak ettigi, ¢oziiliince fazla
bir seyin degismeyecegi bir ilgi alan1 degildir. Aksine bu belirsizlik kesfedilince her
seyin temelden degisecegi tiim sirlarin agiga c¢ikacagi, esas sorunlarin ¢oziime
kavusacagi bir belirsizliktir. Eski ve Ortacag felsefelerinde “varlik” insandan
bagimsiz, evrende var olan her seyin onemli niteligi olarak (ontoloji) filozoflar
tarafindan ele alinmustir. Aristoteles, Plotinus, Ibni Sina gibi filozoflar “varlik”
kavrami iizerinde en fazla duran diisiiniirlerdir. Insan yetileriyle smrl varlik
kavramini tiim ydnleriyle inceleyen ve birazda karamsar bir agidan degerlendiren
filozof, Jean Paul Sartre’dir. Kendisini bu diinyaya firlatilmis olarak bulan insan
kendi kaderini kendisi belirleyecektir. “Var olmadan onceki durum neydi?” veya
“Oldiikten sonra ne olacak?” sorular1 onu pek ilgilendirmez. Onun felsefesinde insan,
var olmakla, temelinde anlamsizlik yatan, ve sonu zorunlu olarak yenilgi bulunan bir
maceranin kahramanidir (Ceylan, t.y.).

Varligin belirsizlikle olan bu gizemli iligkisinden, belirlilik alanina
gectigimizde sahip oldugumuz en giivenilir bilgi tiirlerinden ampirik bilgi, baska bir
deyimle bes duyu yoluyla elde ettigimiz bilginin gecerliligi Platon, Descartes ve
David Hume gibi filozoflar tarafindan ciddi sekilde sorgulanmistir. Platon gergegi
daima goriiniirlerin 6tesinde aramistir. Descartes rasyonel bilgiyi esas almistir. David
Hume bir empirisist olmasina ragmen tiim ampirik 6nermelerden siiphe etmis ve
deneye dayanan bir genellemenin hi¢ bir zaman mutlak dogruya erisemeyecegini
tutarli bir tarzda ortaya koymustur. Diger taraftan ampirik bilgiden siiphe etmesek

bile bu tiir bilginin alan1 doga bilimleri ile simrlhidir. insanin kaderi, mutlulugu ve



evrenin tiimii ile ilgili konularda bize yardimci olamamaktadir. Insanin istikrarli
yasamut i¢in en gerekli bilgi, gelecege iliskin bilgidir. Gelecege iliskin bilgimiz, tikel
olaylarla 1ilgili doga bilimlerinin ortaya koydugu, dogruluk derecesi yiiksek
ihtimallerden Gteye gegememektedir. Bu bilgi, bilinmeyen diinyadan gelecek
felaketler konusunda bizi hazirlikli  kilmaya yetmemektedir. Insan olarak
donanimimiz itibariyle ancak tikel, kopuk olaylar konusunda kesinlige yakin bilgi
sahibi olabiliyoruz. Evrensel konular ise bilimin degil felsefe ve teolojinin
konusudur. Bu konularda edinecegimiz bilgiler, dogruluklar1 kanitlanamayan
varsayimlar seviyesindedir. Sonug olarak sahip oldugumuz bilgi sahip oldugumuz
varlik tiirti diisiiniildiigiinde eksik ve yetersiz kalmaktadir (Ceylan, t.y.).

Gelecegi Yeniden Diisiinmek adli kitapta Newton fiziginden felsefeye
aktarilan ‘‘stiredurumsal ilke’’, mekaniksel etki-tepki ve buna gore olusan basit
neden/sonu¢ bagintilandirmasinin emperyalist kapitalist ekonominin yeni sorunlarini
c¢ozmekteki yetersizligi ve yeni kosullara uygun bir felsefeye duyulan gereksinme,
ozellikle eski diisiiniisten bir kopusun gerekliligi agikca ve carpict sozlerle ifade
edilmektedir. S6z konusu kitapta Rowan Gibson ise ‘Isi Yeniden Diisiinmek’ baslikl1
makalesinin ‘Yol Burada Bitiyor’ baslikli boliimiinde; “‘...Cogumuz hala, su anin
cizgisel bir uzantisi, ufka uzanan diiz ve uzun bir yolmus gibi davraniyoruz.
Gelecege dair bu yanlis tutum, kiiltiirlimiizde kok salmis olan tahmin edilebilirlik ve
kontrol kavramlarina dayaniyor...Diinyamizin yiizyillardir, degisimi ¢izgisel, siirekli
ve bir Olgiide tahmin edilebilir olarak goren Newtoncu gerceklik algisina gore
sekillendirildigini soyliiyorlar. Burada A, B’ye, B, C’ye, C’de D’ye yol aciyor.”’
(Kapitalizmin geleceksizligi ve belirsizlik felsefesi, 2003:16).

‘‘Kaos kurami bize, bunun tam tersinin gecerli oldugunu sdyliiyor. Gergek
yasam, bir kolyeye takilmis boncuklar gibi, arka arkaya gergeklesen, birbiriyle
baglantili ¢izgisel bir olaylar dizisi degil. Yasam aslinda, bir olayin kendisinden
sonraki olaylar1 biitiiniiyle tahmin edilebilir kilmiyor; tersine, yok edici bir bigimde
degistirilebilen bir karsilasmalar dizisi bu. Diinya karmasikligt ve karsilikli
bagimlilig1 arttikga cizgisellikten, siireklilikten ve tahmin edilebilirlikten ¢ikiyor.
Dolayisiyla gelecek geg¢mise benzemiyor. Ve hi¢ de bekledigimiz gibi olmuyor.
A’nin E’ye, ardindan K’ye ve birdenbire, Z’ye yol acabilecegini goriiyoruz. Bunu
fark ettigimizde, sirketlerimizde, toplumlarimizda ve kisisel yasamlarimizda
gelecege bakmak icin yeni bir yoOnteme ihtiyag duyuyoruz...”” demektedir.

Ingiltere’nin en 6nemli is felsefecisi oldugu sdylenen Charles Handy de yazisinin
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‘Kesinligin Otesi’ baslhikli béliimiinde sunlar1 sdylemektedir: “....Heisenberg’in
belirsizlik ilkesindeki gibi siz de, toplam tahminler yapabilirsiniz. S6zgelimi her seyi
bir araya getirerek, piyasalarda belli davranislarin olusacagini sdyleyebilirsiniz. Ama
toplam1 olusturan kiiciik atomlara baktiginizda, hizlarin1 ve yonlerini dlgmekten
Oteye gidemezsiniz. Kesin bir dogrulukla saptamaniz ya da tam olarak nerede
bulunduklarin1 tanimlamaniz miimkiin degildir. Kisacas1 su anda bambagka bir
diinyada yasiyoruz. Kaosla ve belirsizlikle birlikte yasamayi, bunlara alismay1 ve

olanaksiz bir kesinligi aramamay1 6grenmeliyiz...”” (Kapitalizmin geleceksizligi ve

belirsizlik felsefesi, 2003:17).

2.1.4. Felsefe-Iktisat Tliskisi

Gliniimiizde 'ders kitab1 iktisadi' olarak nitelendirilebilecek olan 'economics'
ile iktisadi diislince tarihi alanlart arasindaki en Onemli farkin, ilkinin kesinlige
yonelen tutumuna karsin, ikincisinin dogruyu kesfetmeye yonelik goriis ufku ile
felsefeye acilabilmesidir. ilk adimda, kesinlik arayismin degil, dogru (hakikat)
arayisinin  iktisadi diisiince tarihini, iktisattan (economics) farkli bir alana
yerlestirdigi aciktir. Mark Blaug'un ifadesi ile "iktisadi diisiince tarihi, iktisadin
icinde yer alan bir uzmanlik alan1 degildir". Felsefenin, iktisat ya da politik iktisat ile
iligkilendirilmesi, iktisadi diisiince tarihi ve iktisat yontemi kanallari yardimiyla
olmaktadir. Niye felsefe iktisatci i¢in gereklidir? Ya da iktisadin (politik iktisadin)
felsefeye bagvurmasi hangi durumlarda ortaya ¢ikmaktadir? (Alada, 2004:6).

Bu sorularin da baslangici felsefi sorularin nerede basladiginin tartisilmasi
iledir. Felsefi sorular; sagduyu veya daha karmasik durumlarda gézlem, deney veya
varsayimlarin test edilmesi ile ¢oziime ulasabilen ampirik (gorgiil) sorularin ve
matematik, mantik ile ilgili, kisaca gorgiil sorularla ilgisi olmayan bigimsel sorular
tasnifinin disinda yer almaktadir. Rahatsiz edici bir sorunun agik¢a kanitlanamadigi
noktada felsefe baglar. "Gorgiil ve bigimsel disiplinler veya teknikler i¢inde ele
alinmayan sorunlara genel yanitlar arayan kisi, bilerek ya da bilmeyerek, felsefeyle
ugrasiyor demektir". Matematiksel kaliplar yardimiyla veya tecriibe ile deneyle
yeterince ¢Ozlimlenemeyen belirsizlik, denge, akilcilik, karar alma gibi konularin
aydinlatilmasinda, iktisadi diisiince, felsefeye agilma zorunlulugunu hissetmektedir.
Felsefeye acilmak ise, cogu zaman hangi felsefe ya da hangi filozoflara yonelmek
gerektigi sorusunu iginde tasimaktadir. Ilk elde karsilasilacak sorun 'pozitif' ya da

herkes tarafindan kabul gorebilecek bir alan olmayan felsefenin, nesnellik
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iddiasindaki bilimle ya da ozelde, iktisat ile nasil bagdasacagidir. Ortak payda,
dogrulugun (hakikatin) 'goreli' olmadigi, dogruya yonelmenin elestiriye agiklik ile
gerceklesebilecegi, nesnelligin; bilim insanimin tarafsizligma degil, bilimin
konusunun ya da bilimin yonteminin toplumsal ve kamusal niteligine bagl olusudur

(Alada, 2004:7).

2.1.4.1. iktisat biliminde indeterminizm diisiincesi

Iktisat bilimi, 'gelecegin acik' oldugu, ya da bir baska ifade ile gelecek
olaylarin, gegmis ve bugiinkii bilgilerimize dayanarak tam olarak ¢ikarsanamayacagi
(indeterminizm) fikrine, 17. yiizyilin sonunda ve 18. yiizyilin baginda Boisguilbert
ile, 18. ylizyilin ortalarinda Cantillon, A. Smith, 18. ylizyilin {igiincii ¢eyreginde ise
Condillac ile kavusuyordu. Ornegin Cantillon, ¢ok dnceleri yazmis olmasina ragmen
1755 yilinda basilan eseri Essai sur la Nature du Commerce en General' de tiiccarin
giinliik piyasada ¢ift¢ciden "belirli bir fiyat lizerinden [mallari1] satin alip, belirsiz bir
fiyattan" sehirde satabilecegini, tiiccar1 bu girisime yonlendiren unsurun bu faaliyet
sonucunda elde etmeyi umdugu kar oldugunu, ancak tliccarin karmin "tiikketim
mallart fiyatlarinin sehirdeki dalgalanmalarinin 6nceden belli olmamasi nedeniyle
belirsiz" olusu {izerinde durmaktadir. Cantillon'un ¢agdasi Newton'un yer ¢ekimi
kurami ile fizikte 20.ylizyilla kadar siiren hakimiyeti yaninda ozellikle felsefe
tizerinde derin bir tesir yaratmistir (Alada, 2004:7).

Newton fizigi dogada insan iradesi disinda, kendiliginden isleyen bir
diizenin oldugunu soylemektedir. Dogada kendiliginden isleyen dogal bir diizen
varsa, doganin bir parcast olan insan ve insan topluluklarinda da bu tir bir
kendiliginden isleyisin olmasi1 gereklidir. Insan dogasi, dogal diizen gibi.
Toplumlarda, fiziksel evrendeki gibi dogal yasalarin bulundugu inanci, toplumlarin
evrensel yasalara bagl oldugu sonucuna gétiirmiistiir. Oyle ki, tipk1 fizik yasalari
gibi, bunlarin da zaman ve mekandan bagimsiz ve dogru olduklari sonucuna
vartlmistir. Eger insan dogasi, ‘‘dogal’’ oldugu i¢in her yerde ayni ise, toplum
yasalar1 ‘‘dogal’’, dolayisiyla evrensel olmalidir. Boylece iktisadi liberalizm,
metafizikle yiiklii bir felsefeden, kapitalizmin temel ilkelerini, isleyis kurallarini,
amacini, iktisat politikasmi ¢ikarmaktaydi. Ozel miilkiyet, bireysel girisim ve serbest
rekabete dayanan, kendi igsel yasalarma gore dogal uyum icinde isleyen toplum,

kendiliginden, maksimum refaha gétiirebilirdi. Oyleyse, toplumun dogal yasalarina
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gore isleyisine miidahale edilmemesi icin, iktisat politikasinin laisser-faire olmasi
gereklidir (Fisunoglu ve Koksel, 2005:69-70).

Newton'un Kant {izerindeki etkisi de biiyiiktiir. Kant'a gére zaman ve mekan
icindeki diinya ya da doga nedensel yasalara tabidir; zaman ve mekan igindeki
eylemlerimiz tamamen Onceden belirlenmistir (determinizm); giines veya ay
tutulmasinin 6nceden hesap edilebilmesi gibi dnceden bilinir (Alada, 2004:8).

Biiylik oOlgiide, Kuantum fiziginin gelisimi, Einstein ve Heisenberg'in
katkilari, felsefede Viyana Cevresi'nin getirdigi yenilikler ve Popper'in Viyana
Cevresi' ne yonelttigi elestirilerle 20. yiizyilda indeterminizme yonelmis olan fizigin
ve felsefenin aksine iktisat gelecek bilgisinin ge¢mis ve bugiiniin bilgisinden
cikarsanamayacag1 ya da diin ile gelecek arasinda bir asimetri oldugu fikrine 18.
ylizyilin ilk yarisinda c¢oktan sahipti. Gliniimiiz fen bilimlerinde, belki de 1.
Prigogine'in kitabina koydugu baslikla La Fin des Certitudes (Kesinliklerin Sonu)
ilan edilirken sosyal bilimlerin bir dali olan iktisat; 6zellikle 2. Diinya Savasi
sonrasinda, neoklasik iktisadin, Cantillon - Condillac - Boisguilbert - Smith'in felsefi
temelleri {izerine degil, hatta J. S.Mill, Jevons, Marshall, Pigou Ingiliz ampirik iktisat
geleneginden de uzak, Ricardo'nun soyut - tiimdengelimci - hipotetik ve diin ile yarin
arasinda simetriyi kabul eden determinist yaklasimini benimsemistir. iktisat biliminin
kendi iginde, farkli okullar yoluyla ve okullardan bagimsiz bazi iktisat¢ilarin
katkilariyla (Shackle, Hutchison, Blaug gibi) Soerates'in bagimsiz diisiiniirliiliik ruhu
yasatilmakla beraber, bu sesler iktisadi diisiince evreninde hakim konumda degildir.
Paradoksal olan, bir sosyal bilim olarak iktisadin, fen bilimlerine nazaran
indeterminist diislince gelenegini {i¢ asir dncesinden sahiplenmesine karsin bugiin
gelinen noktada formel iktisadin gelecege doniik tahmini bilgiyi, kesin - benzeri
bilgiye donistiirmiis olmasidir. Gelecegin, diiniin ve bugiiniin bilgileri yardimiyla
bilinebilecegi fikrinin iktisat diisiincesine hakim olmasi, dogruyu arama ve gergek
olaylarla iligski kurma endisesini gereksiz hale getirmekte, adeta bir i¢ce kapanma ve
bu anlamda ideolojiye doniisme egilimine girmektedir. Oysa, tiim bilimlerde, 6zel
olarak da iktisat biliminde determinizm yerine indeterminizm tercih edilmelidir.

(Alada, 2004:9-10).
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2.2. IKTISATTA RISK VE BELIRSIZLiK KAVRAMLARI

Portekizce kokenli bir kelime olan “risk”, 15. yiizyilda baslayan
Merkantilizm akimiyla birlikte ilk kez kullanilmaya baslamistir. Deniz-asir1 {ilkelere
yapilan, yeni yerler, yeni seyler kesfetme giidiilii ve iktisadi amacli yolculuklar,
korsanlarin yagmalama ve siddetli firtinalarin gemileri batirma tehlikesi olasiliginda
gerceklesmistir. Goriilityor ki; “risk” kavrami, dogdugu kiiltiiriin iktisadi ve sosyal
ozelliklerine uygundur; disa acikligin ve acik bir sistemin paralelinde riskin ele
almist, dogdugu mekan agisindan da anlamlidir. Nitekim, Merkantilizm akima;
pusulanin icadi, gemi teknolojisinde ilerleme, altin ve hammadde ihtiyact gibi itici
glicler sayesinde Bat1 Avrupa iilkelerinin disa agilmasiyla ortaya ¢ikmistir. Risk, bir
tehlikenin ortaya ¢ikma olasiligi ile ilgilidir. Bu yéniiyle iki boyutu vardir: Birincisi,
“tehlike” (peril), ikincisi de “olasthk” (probability). Belirsizlik ise riski
kapsamaktadir ve onun da iki boyutu vardir: Birincisi “bilgisizlik” (ignorance) ve
ikincisi “siirpriz-sok”. Bu anlamlar1 ve boyutlariyla riskin ex-ante (donem basi),

belirsizligin ise ex-post (donem sonu) oldugu aciktir (Yal¢inkaya, 2004:9).

2.2.1. iktisatta Risk ve Belirsizlik Kavramlar1 Arasindaki FarkhihKlar

Risk, donem basinda belli bir tehlikenin gerceklesmesine iliskin olasilik
hesaplamas1 yapilarak ongoriilebilmektedir ve belli bir maliyet karsiliginda, risk
altindaki degerin zararina kars1 6nlem alinabilmektedir. Belirsizlik bu noktada da
riskten ayrilmaktadir: Belirsizlik, ancak sok ortaya ¢iktiginda anlam kazanmaktadir.
Dolayisiyla, deney sonrasi (ex-post) olma ozelligi ile, belirsizlikte 6ngoriilemezlik
ve onlem alinamazhk 6ne ¢ikmaktadir Diger yandan, risk ve belirsizlik arasinda
“bilgi” agisindan da farklilik s6z konusudur. Riskte “bilgi” varken, belirsizlikte
“bilgisizlik” esastir. Riskte bilgiyi saglayan, ge¢mise iliskin olarak yapilan
istatistiksel tasarimdir, olasilik hesabidir. Bilgisizlik ise belirsizlige karakter
kazandiran iki ana bilesenden biridir ve belirsizligin ¢6ziimlemesinin felsefi
diizlemde kalmasina sebep olan da, ongoriilemezligi ve Olciilemezligi getiren bu
bilgisizliktir. Bu yapist ile belirsizligin bile kavramsal boyutta “belirsizlik-
bilgisizlik” icerdigini s0ylemek miimkiindiir. Belirsizlik heniiz durulastirilamamis
bir kavramdir. Belirsizligin cogunlukla gelecege iliskin bilgisizlik anlaminda
kullanilmast da bu durulasmamislik sorunundan ileri gelmektedir. Belirsizlik adeta

basite indirgenmektedir (Yalginkaya, 2004:10).
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2.2.2. iktisatta Belirsizlik Kavramina Yénelik Farkh Yaklasimlar

Belirsizlik  konusu, iktisat biliminin bugiinkii gelisme diizeyinde,
bilinemezligini korumaya devam etmektedir. Iktisatta belirsizlik konusu {izerine
yapilan c¢aligmalarda zayiflik ve yetersizlik sadece belirsizligin soyut iktisat
diisiincesindeki hakiki olgiileri i¢inde kavramsallastirilamamasinda degil, yaklasim
diizeyinde de fikir birliginin bulunamamasindadir Iktisatta belirsizlik denildigi
zaman en az dort farkli yaklagim ile karsilagilabilmektedir (Alada, 2000:11):

a) Sayisal olarak ol¢iilebilir ihtimal oranlarina tekabiil eden belirsizlik. Bu
yaklasimda ihtimal, dis diinyaya dair bilgiye ulasmanim bir vasitasidir. iktisatta bu
anlayisi, onciiliigiinii J.F.Muth ve R.E.Lucas’in yaptig1 Rasyonel Bekleyigler goriisii
benimsemektedir.

b) Belirsizlik sayisal olarak é/¢iilebilir ihtimal hesabina dayanmakla birlikte,
konu edilen ihtimal, dig diinyaya degil zihinsel tasarim ve bekleyislere tekabiil
etmektedir. Bu yaklasimi ise liderligini, L.J.Savage ve M.Friedman’in istlendigi,
Beklenen Faydanin Maksimizasyonu hipotezi kullanmaktadir.

c) Belirsizlik, sayisal olarak él¢iilemeyen ihtimale ya da ihtimali bilginin
olmadigr duruma karsilik gelmektedir. Bu yaklagimda ihtimal, zihinsel tasarim ve
bekleyislere tekabiil etmekle birlikte, belirsizlikten bagimsiz bir konuma sahiptir. Bu,
Keynes’in iktisada tasidigi ve makro iktisatta kullanim alani bulan, bazilarinin
Keynesyen belirsizlik olarak da adlandirdig yaklagimdir.

d) Belirsizligi, 6lgiilebilen ve 6l¢iilemeyen olarak ikiye ayiran, olgiilebilen
belirsizligi (risk) a priori ve istatiksel ihtimale dayandirirken, Olgiilemeyen
belirsizligi, Olgiilebilir ihtimal veya tesadiifiin tatbik edilemeyecegi hal olarak
diistinen anlayis; F.H. Knight’in iktisada kazandirdigr bu ayrim ¢ok zikredilmekle
birlikte, iktisatta lizerinde yeterince durulmamis olan bir yaklagimdir.

Iktisatta belirsizligin kullanim bicimine ydnelik elestiriler dikkate
alindiginda karsimiza, Shackleyen belirsizlik, Hutchison’un belirsizlik fikri gibi daha
farkli yaklasimlar da cikabilir. Keynesyen belirsizlik de {iizerinde tam olarak
anlagilmis bir yaklasim degildir. Boylece, belirsizlik yaklagimlari sayica dortten
sonsuza dogru biiyiiyebilir (Alada, 2000:12).

Ozellikle birinci ve ikinci tanima, rasyonel bekleyislere ve beklenen fayda
yaklagimina ‘‘ergodik yaklagim’” ad1 verilmektedir. Burada anlatilmak istenen sudur:
Gecmis istatistiklerden yararlanarak gelecegin hesaplanmasi; yani ge¢mis

istatistikleri gelecege tasiyarak, gelecege dair bilginin elde edilmesi yolu ve
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(X3

anlayismma ‘¢ ergodik’’ denmektedir. Bir bagka ifadeyle, gelecek sadece gecmisin
istatiksel bir yansimasi olarak ifade edilmektedir. Keynes 1938’de bir mektubunda
Tinbergen’in ekonometri ¢aligmalarini degerlendirirken sunlari yazmistir: ““Acaba
gelecegin, gecmis istatistiklerin kesin bir fonksiyonu oldugu mu varsayilmistir?
Gelecekle ilgili bekleyis ve giiven haline yer ayrilmis midir? Buluslar, siyaset,
calisma hayatindaki ¢alkantilar, savaslar, depremler, mali krizler gibi sayisal
olmayan unsurlar hesaba katilmis nudir? Istatiksel olarak tedarik edilmedigi veya
hizaya gelmedigi i¢in, bircok hayati unsur dikkate alinmamigstir’> demektedir.
Dolayistyla, ergodik olmayan bir yaklasim cergevesi i¢inde belirsizlige yaklagmak
gerekir. Belirsizlik kavramini, tiiketici olarak, liretici olarak, girisimei, yatirimci,
biirokrat, kisaca tiim karar birimlerinin zihinlerinde kurduklar1 ve hayata gecirdikleri
beklentilerinin tersyiiz olmasi, siikutu hayale ugramasi, ‘‘beklenmedik unsurlar
yarattigi yikim’’ olarak kavramsallagtirildiginda, bu yaklagimin ne rasyonel

bekleyisler formiilii i¢inde, ne beklenen fayda modeli i¢cinde oldugunu, hatta Keynes

ve Knight’mn ii¢lincii ve dordiincii tanimlarinda da bulunmadigini goriiriiz (Alada,

t.y.).

2.3. IKTISADI EKOLLER ACISINDAN BELIRSIZLiK KAVRAMI
2.3.1. Klasik iktisatta Belirsizlik Kavram

Klasik iktisadin dogdugu ve iktisadin statik ¢agi olarak nitelendirilebilecek
olan 18. ve 19. yizyillarda tiimdengelimeci, soyutlamaci, zamansiz, mekansiz,
noktasal analizler yapilmistir. Akil yiirlitme yoluyla kurulan modeller bir¢ok
degiskeni ‘‘ceteris paribus’’ sepetine gdonderirken, homo economicus (iktisadi insan)
modeli yaratilmigtir. Homo economicus’un her mekanda ve her zamanda var oldugu,
evrenselligi 6ne ¢ikarilmaya calisitlmistir.  Uretim, miibadele ve tiiketim
faaliyetlerinde bugiine ve gelecege iliskin tam bilgiye sahip olan homo economicus,
karar ve eylemlerinde tutarli ve saf akilcidir. Iktisadi faaliyetleri ve iligkileri
anlamay1 kolaylastirmak bakimindan basarili olan, homo economicus 6rnegindeki
modelleme, yasamin kaotik yapisi karsisinda anlama ve agiklama giigliigiinii ortadan
kaldirmaktadir. (Yalginkaya, 2004:5).

Geleneksel iktisat teorisi, tam bilgiye maliyetsiz ulasabilen ve homo
economicus olarak adlandirilan bireyleri ele alarak gelisimini slirdiirmiistiir. Bireyler
tam bilgiye sahiptir ve piyasalarda seffaflik vardir, bilgi asimetrisi yoktur. Bilgi,

bireylerce etkin bigimde kullanilmakta ve hatalar yapilmamaktadir. Bilgi eksikliginin
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olmamas1 piyasanin siiplriilmesini saglamakta ve optimal kaynak dagilimimin
saglandig1 iktisadi denge olugmaktadir (Akalin ve Dilek, 2007:34).

Ancak, ¢ok degiskenli ve belirsizlik esasli toplumsal yapi, beklenmeyen
zamanda, beklenmeyen degiskenden, beklenmeyen bir etkiye her zaman gebedir. Bu
da, homo economicus’un tam bilgi sahibi ve hata yapmayan karar birimi olma
ozelligini bozmaktadir. Bu bozulmadan ilk s6z edenlerin basimi da Adam Smith
cekmektedir: Oliimiinden sonra 1795°te yayinlanan eseri Astrnomi Tarihi’nde Smith,
zihinsel daginikliktan ve saf akilciligr bir siireligine yikan soktan, siirprizden sz

etmektedir. (Yalginkaya, 2004:5).

2.3.1.1. A. Smith acisindan belirsizlik kavram

Adam Smith Astronomi Tarihi adli eserinde sosyal bilimcinin konusunu
teskil eden insan davranisini harekete geciren zihinsel muhakemenin mantig1 ya da
metodolojisi tizerinde tespitlerde bulunmustur. Smith'in 1750'li yillarda yazdigi
eserinde cizdigi davranigsal ¢ercevenin ilk asamasi insan zihninin belirli bir andaki
denge durumudur. Smith bu zihinsel dengeyi insanin pesinde oldugu "huzur, siikin
ortam1" olarak ifade etmektedir. Bilimin geligmesinden ticaretin biiyiimesine 'siikkiin’
ortammin gerekli kosul oldugunu diisinmektedir. ikinci asama, insanin zihinsel
dengesinin daha 6nceden hi¢ tasavvur edilemedigi bir sekilde siirpriz ya da sok etkisi
ile "yikilmasi, dagilmasidir". Zihin dengesi bir kere dagildigina artik baslangigtaki
"stiklina geri donmek imkansizdir". Bdylece, insanin zihinsel dengesinde hi¢ yeri
olmayan siirpriz faktorii ile bugiine ve gelecege doniik "akil yiiriitme mantig1 gegici
olarak ortadan kalkar". Insan zihninde beklenmedik bir hadise ile ortaya ¢ikan bu
durum, Smith'in zaman boyutuna, diinden bugiine, bugiinden yarina siiriip giden
stirekli ve sonsuz sayida boliinebilir bir degisken olarak bakmadigini, bu konuda
Berkeley'in zamanin izafiligi fikrini izledigini gostermektedir. Zira Berkeley'e gore
"zaman degil siire sonsuz sayida dilime ayrilabilir", "zaman bir duygu oldugu icin
sadece (insan) zihni i¢inde yer alir", "birbirini izleyen fikirler silsilesidir zaman"
(Alada, 1993:169).

Smith, insan zihninde hi¢ beklenmedik bir unsur olarak siirpriz etkisi yapan
hadise veya goriintiilerin ni¢in ortaya c¢iktigint Astronomi Tarihi'nde ele almamis
olmakla birlikte Ahlaki Duygular Teorisi’nde bu sorunun cevabini bulmak

miimkiindiir. Zira siirpriz etkisi ile ortaya ¢ikan belirsizligin neden ortaya ¢iktigi
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sorusu ancak Smith'in metafizik diisiince ile oOriilii ahlak teorisine basvurmakla
cevaplanabilir (Alada, 1993:170).

Smith'in taslagini ¢izdigi, bilimler i¢in anahtar olan davranigsal ¢ercevenin
liclincili agsamasinda, zihinsel dengenin yeniden kurulmasi i¢in, ortaya ¢ikan siirpriz
ile gelecege doniik davranis normunu kaybeden insanin en azindan baslangictaki
dengeye yeniden donme cabasi ele alinmaktadir. Burada dikkat edilecegi gibi
baslangigtaki denge noktasi T1 ile beklenmeyen hadisenin vuku bulmasiyla igine
girilen belirsizlik an1 T2 arasinda doldurulmasi, tamamlanmasi icap eden bir 'bosluk’
ortaya ¢ikmistir. Daha dnceden hi¢ tahmin etmedigi hadisenin belirmesiyle o andan
itibaren gelecege yonelik tahayyiil etme giicii ortadan kalkan insanin bu "boslugu
doldurmak", yeniden zihinsel dengesini tesis etmek i¢in kopan halkayr tamamen
olmasa bile kismen kesfetmesi gerekmektedir. Zira Smith'e goére sebep-sonug
zincirinde siirpriz duygusu ile 'kopan halkanin' kesfedilmesi ¢ok nadirdir. Bu noktada
Smith, Hume'un ortaya koydugu 'timevarim problemini' isliyor goriinmektedir.
(Smith aslinda diger klasik iktisat¢ilar gibi timdengelimci anlayisa sahiptir ve bu
anlayista; teoriden hareket ederek gergekler incelenir. Ancak Smith beklenmeyen
hadisenin etkisiyle insan zihninde ortaya ¢ikan boslugu (kopan halkay1) kesfetmek
icin Hume’un ortaya koydugu tiimevarim yontemini kullanmaktadir). David Hume,
geemis ile gelecek arasindaki nedensel uyumlulugu saglayacagi umulan ihtimali
hesaplamanin sinirlarma dikkati ¢ektikten sonra, gdzlemlenemeyecek nesne ve
hadiseleri gozlemlenebilir olanlardan ¢ikarsamayi Oneren tiimevarim metodunun
sorununa isaret etmisti. Gegmis ile gelecek zamani teskil eden farkli iki zaman
dilimin arasindaki mutlak uyumun hi¢bir zaman kanitlanamayacagini ileri siiren
Hume'a gore, deney ve gozlemlerin sikligina ve ¢okluguna bakarak gelecegin tipki
geemis gibi olacagini varsaymak mantiksal degil psikolojik bir boyut igerir. Ciinkii,
"gelecek olaylar1 gozlemleyemeyiz" (Alada, 1993:171).

Ancak David Hume'da ge¢mis ile gelecek arasindaki boslugun gelecege ait
bir bilgi noksanlifindan kaynaklaniyor olmasina ragmen, Smith bu noktada belagat
hocast Lord Kames'den de farkli olarak boslugun, insanin zihninde tasidigi bugiine
ve gelecege dair beklenti ve tahminlerinden olusan bilgi seti iginde hi¢ yeri olmayan
bir hadise ile ortaya ciktigin1 vurgulamasi, onun, bu sebep-sonu¢ halkasindaki
tikanikliga a posteriori bir yaklasimla egildigini gostermektedir. Lord Kames
(Home) ise "gegmis ile gelecek olaylar arasinda siirekliligin akil veya deney ile

saglanamayacagi kabul edilirse geriye sadece sezgilerimiz kalir" diyerek bu soruna a
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priori yontem ile ¢oziim aramaktadir (Kames, 1758:239). Ancak a piori yontemin
sozii edilen 'eksik halkay:' tamamlayacagini sdyleyebilmek miimkiin degildir. Insanin
tahayyiil giiclinii ortadan kaldiran ve bugiin ile gelecek icin akilci karar alma
eylemini durduran 'sok hadise' o an i¢in a priori bir sezgisel siirecin de hareket
alanini daraltir. Tamamen bireysel olan ve insanin zihinsel siirecinde yer alan bu
hadise sayet sezilebilseydi, zaten sezen birey icin mevcut olmazdi; dolayisiyla,
sezgisel yetenegin 'eksik halka'y1 a priori ortadan kaldirmasi miimkiin olmamaktadir.
Bu anlamiyla Smith'in a posteriori yaklasimi hocast Lord Kames'den daha
gercekeidir (Stewart, 1982:272).

Smith'in diisiince ¢ergevesinin son halkasi onun ahlak felsefesi ile yakindan
ilgilidir: Sasirma ve hayret duygusu ile zihin huzuru bozulan insanin bu yanilma
faktorii ile birlikte, i¢ siiklinetini yeniden ararken kesif ve yeniligin kapisini
aralamasi veya en azindan bu siikinete yeniden kavusmasi onun kainata besledigi
hayranlik duygusunu arttirmaktadir. Bu duygu insanin kainata aidiyetini
pekistirmektedir (Alada, 1993:172).

Smith, Ahlaki Duygular Teorisi'nde iktisadi kazangtan duyulan reel tatmin
veya faydanin, insanlarin zihinsel huzura sahip olmalari, giivenlik i¢inde olmalari
duygularina ahlaki olarak herhangi bir onceligi olmadigini diisiinmektedir. Bu
baglamda Smith her insanin yanilma ya da belirsizlik olgusuyla karsilagmasinin
esitsiz, adaletsiz veya tesadiifi olmadigini diistinmektedir. Her insan, hangi aileye ya
da hangi sinifa mensup olursa olsun servetini ¢ogaltma ve/veya huzurunu arttirma
cabasinda esittir. Her insan mensup oldugu aile, firma ya da simifin nesillerle intikal
eden Ozelliklerini tasidigindan kendi yasami siiresince nesillerin ikmal edemedigi
serveti bir ¢irpida hem de zihin sakinligini kaybetmeden elde etmesi Smith'e gore
imkansizdir. Bu ac¢idan 'fakir adamin c¢ocugunun hikayesi' ilgi ¢ekicidir;
Otobiyografik oldugu tahmin edilen bu hikdyede fakir adamin oglu babasi ile
saraylar1 gezerken birden bu hayata kars1 6niinde durulmaz bir imrenme ve bu maddi
zenginligi elde etme istegi i¢inde kabartyor. Ancak, bu maddi zenginligi elde etmek
icin ne zor yollardan gececegini, bircok arkadaslarini kaybedecegini, uyumadan
gecirecegi saatleri ve i¢ huzursuzlugunu diisiinerek, zihninde hayal ettigi bu riiyay1
bir an i¢in fiile gecirdiginde sonunda nasil yanilgiya ugrayacagini diisiinerek, ailesi
ile birlikte bugiin sahip olduklar1 siiklinetin aslinda krallarin ugrunda savastiklari sey
oldugunu anlayarak, hayatin bu i¢c dengesine karsi hayranlik duyuyor (Davis,
1990:346). Smith'in bu hikdyesinden onun hayatta her insanin '¢agrili' oldugu bir isi,
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bir dogal isboliimiiniin oldugu ve insanin bu dogal isboliimiine ters diistiigli ya da
uyum gostermedigi noktada belirsizlikle karsilastigini diisiinmektedir. Fakir adamin
oglu hayalinde belirsizligi yagamis ancak fiilde dogal igsboliimiine uyum gostermistir.

Smith’ten sonra belirsizlik konusu ihmal edilmistir. Oyle ki; bu dénem
soyutlamacilik, tiimdengelim ve noktasal analizler dénemidir. iktisadi insan, yani
belirli bir varsayimlar kiimesi 1s1ginda hareket eden, akile1 karar birimi
mutlaklastirilmaktadir. Sanayilesmenin sosyal alandaki bozulmalarin1 6ne stirerek
siifli toplumun c¢atismalarini ve Klasik paradigmay elestiren Marksist goriise karst
Neo-klasik paradigma, atomik bireyler modelini ortaya atmistir. Ancak, 6zde degisen
bir sey yoktur. Degisen yalnizca statik ¢agin aktorleridir. Jevons, Menger gibi Neo-
klasik iktisat¢ilar da belirsizligi iktisadi diisiinceden soyutlamis, olasilik hesabina ya
da bilgisizlige indirgeyen yaklagimlar gelistirmislerdir (Yalginkaya, 2004:6).

Adam Smith’in, iktisadi, siyasi, kurumsal, ahlaki boyutlar1 ile i¢ ige,
karsilikli iligkileri i¢inde yazdig ‘‘Uluslarin Zenginligi (Wealth of Nations)’’ adl
eseri, Napolyon savaslarinin olumsuz iktisadi sonuclarinin ortaya ¢ikmasi, bugday
fiyatlarinin hizla artis1, tarimda korumaciliga gegis, iktisadi biiyiimenin gelecegine ve
gelir dagilimmin bozulacagina duyulan korkularla, iktisatta hakim eser olma
Ozelligini yitirmig, 1776’dan Napolyon savaslarina kadar uzanan Smithian iyimser
dénemin sona ermesi ile birlikte Ricardian iktisadin hakimiyeti baslamistir. (Alada,

2000:35).

2.3.1.2. Ricardo’nun miikemmel bilgi postiilasi

Ricardo, giiniimiiz iktisadinin soyutlama diinyasindan uzaklastirmakta
basarili olamadig1 ve kriz yaratict i¢sel bir faktdr olan miikemmel bilgi postiilasini
iktisada dahil eden kisidir. Ricardo, ‘‘Politik Ekonomi ve Vergilemenin Ilkeleri
(Principles of Political Economy and Taxation)’” adl1 eserinde temel varsayim olarak
diisiindiigii gelecegin bireyler tarafindan miilkemmel olarak bilindigi veya tiim
bekleyislerinin dogru olarak gergeklestigini su sozlerle ifade etmektedir: ‘‘Her insan
sermayesini istedigi yerde kullanma hiirriyetine sahip oldugu zaman dogal olarak
bunu en avantajli bir sekilde kullanmanin yollarim1 arar; eger sermayesini
naklettiginde %15°lik bir kar elde edebiliyorsa %10’luk kar onu tatmin
etmeyecektir.”” Insanlarin yatiracaklar1 sermayelerinin getirilerinin ne olacagmm
onceden bilerek, en avantajli kullanim alanin1 belirleyecek yetenege sahip

olduklarinin varsayilmasi, neoklasik iktisatta da aynen benimsenen, bireylerin
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gelecege doniik kararlarinda tam bilgiye sahip olduklar1 postiilasi, Ricardo ve
geleneginin, iktisadi tamamen kendi i¢ diinyasinda, politik, ahlaki, toplumsal
boyutlarindan soyutlayarak, kesin bir belirlilik i¢inde ele alma gayretinin bir
neticesidir (Alada, 2000:36).

Asil sorun teskil eden nokta, Ricardo’nun tiimdengelimci soyut diisiincesini,
pratik hedeflerinin ¢oziimii i¢in bir vasita olarak kullanilmasidir. Soyut neticeler ile
pratik hayatin somut problemleri arasindaki ayrimi en aza indirmeye calisan, soyut
neticeleri dogrudan, hi¢ vakit kaybetmeden reel hayatta kullanma ¢abalarina,
Schumpeter, ‘‘Ricardo’nun kotiligli’” adini vermektedir (Schumpeter, 1954:437).

Ricardo, analizi ile ger¢ek arasinda ¢ok yakin bir baglanti oldugunu, ¢iinkii
aksiyomlarin hadiselerden ¢ikartildigini diisiinmektedir. James Mill ve Ricardo’nun
asil hatas1 ve iktisadin kurtulmak istedigi bakis agisi, belirli bir sonuca ulasildiginda
ve bu sonuca dogru bir egilimin varligi kabul edildiginde, bu istikamete dogru kesin

bir yonelim oldugu ¢ikarsamasidir (Alada, 2000:39).

2.3.1.2.1. Ricardo’nun hipotetik tiimdengelimci yonteminin savunuculari

Ricardo-James Mill gelenegi ardindan soyut-tiimdengelimei yontemi izleyen
en Onemli disiiniir iktisatct 1820’ler ve 1830’larda N. Senior’dur. Senior,
‘“‘iktisatcilarin  hadiseleri bir araya getirmekte gosterdikleri anlamsiz ¢abay1’
elestirerek politik iktisadin gozlemden ziyade akil yliriitmeye bagl oldugunu ileri
stirmektedir. Senior, tiim insanlarin kesin bilgiye sahip olduklar, isteklerini
milkemmel bir sekilde gergeklestirdiklerini sOylemekle beraber, bu baslangic
Oonermesinin ; ‘‘fizikteki yercekimine karsilik gelen...licret ve kar teorisinin kose
tag1’’ olarak nitelendirmektedir (Senior, 1951:28).

19. ylizyilda tiimdengelimci yaklasim Senior’dan J.S.Mill vasitasiyla J.E.
Cairnes’e ulasacaktir. Boylece zincirin ikinci halkasinda J.S.Mill bulunmaktadir.
Mill’e gore biitlin sebeplere dair bilgimiz tam olsa dahi, baslangic kosullarinin
ayrintili olarak ele almmamasi, matematik bilgisinin yetersizligi, hadiselerin
karmagiklig1 ve insan aklinin yeterince techiz edilmemis olmasi, dogru tahmin veya
ayrintili izah1 ortadan kaldirmaktadir (Hausman, 1981:365).

Mill’e gore, ‘‘eger biitiin 6zel durumlara iliskin hadiseleri kesin olarak
bilebilseydik 6zgilin deneylerden herhangi bir avantaj elde edilemezdi’” (Mill,
1874:107). Ancak bilgisizlik ve belirsizlik (bozucu tesirler) s6z konusu oldugunda a

priori yontem yaninda ampirik yonteme de ihtiya¢ duyulacakti. ‘‘Ongériilerimizle
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fiili hadiseler arasindaki ayrilik... bozucu sebep’’ olabilir diyerek tahminlerin higbir
zaman mutlak kesinlige sahip olamayacagini, ortaya c¢ikan az ya da ¢ok ihtimal
dereceleri dahilinde sebeplerin iyi ya da kotii degerlendirilebilecegini diisiinmektedir.

Politik iktisadin tiimdengelimsel-hipotetik bir bilim oldugunu ileri siiren
Cairnes’e gore, fizik bilimleri gibi miilkemmellige ulasamasa da saglam ve gecerli
sonuclara ulasabilmek icin, iktisat¢cinin iktisadi olaylara, astronomun uzaydaki
olusumlar1 tahmin ederken sahip oldugu kesinlik ile bakmasi gerekir. Bozucu
sebeplerin olmadig1 ya da yok sayildigi diisiinceye ‘‘hipotez’’ adin1 veriyoruz diyen
Cairnes, hipotezi olusturan Onctiller her ne kadar kesin ve bilinen sebeplere dayanirsa
da, insanlar simirh yeteneklere sahip olduklarindan bu onciillerin tiimiine ait bilgiyi
elde ettiklerinden hicbir zaman emin olmayacaklar ve akil yiiriitme siirecinin
sonuclarinin da gergekleri temsil ettigine hi¢bir zaman taniklik edemeyeceklerdir.
Cairnes, bu noktada Ricardo’nun ‘‘sayet onciiller dogru ise mantiksal ¢ikarsama ile
ulasilan neticeler gercekte de dogru olur’” diisiincesini Senior’un da izledigini,
onciiller saglam temelleri olan hadiseleri temsil ediyorsa mantiksal olarak ¢ikarsanan
sonuglarin halihazirda yasanan hadiseleri de temsil ettigi fikrinin kabul edilemez

oldugunu ilan etmektedir (Alada, 2000:46).

2.3.2. 20. Yiizyll Iktisatcilarimin Belirsizlige Bakis Acilari: F.H. Knight, T.W.
Hutchison, G.L.S. Shackle

19. yy’dan baslayarak 20. yiizyilin basma kadar diinya ekonomisinde
goriilen hizli gelismeler, I. Diinya Savagi sonrasinda kendini durgunluga, biiyiik
igsizlik problemine birakmig, 1929 ekonomik buhrani ekonomilerde oldugu kadar
iktisat¢ilarin zihinlerinde de sarsici etkiler yaratmis, tam rekabet varsayimi tizerine
kurulu iktisadi diisiincenin son bulmasi gerektigi 6n plana ¢ikmis, iktisat biliminin
artik sadece kitlik ile degil kitlik ile beraber belirsizlik problemi ile de miicadele

etmesi gerekmistir.

2.3.2.1. F.H. Knight’ a gore risk ve belirsizlik kavramlari

F.H. Knight’in (1885-1972) 1921 yilinda yayinlanan ‘Risk, Belirsizlik ve
Kar (Risk, Uncertainty and Profit)>> adli eseri 20. ylizyilin en onemli iktisat
yapitlarindan biridir. Knight bu eserinde risk ile belirsizlik kavramlarmi birbirinden
kesin ¢izgilerle ayirmistir: ‘‘Belirsizlik’ kelimesinin, isletmeye ait bilgi bosluklar

ile,... sigorta prensibinin tatbik edilmesi sayesinde tamamen bertaraf edilmese bile
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azaltilabilen, is hayatinda her zaman karsilagilan ‘riskleri’ en iyi sekilde ayirdigi
anlasiliyor’’. Knight’a gore, risklerin deneysel ve istatiksel tahmin ydntemleriyle
azaltilmasinin miimkiin olmasina karsilik, belirsizligin ki isletmeye ait bilgi
kopuklar1 olarak tanimlanmaktadir, tamamen bertaraf edilmesi miimkiin degildir.
Belirsizligin ‘eksik bilgi’den farkli olarak ‘bilgi ile yeri doldurulamayacak olan bir
faktor’ olarak anlasilmasi, Knight’in iktisat teorisine dnemli katkilarindan biridir.
(Alada, 2000:68-69).

Knight’a gore, ekonomik davranig taniminin i¢erdigi rasyonalite kavraminin
bir insan oOzelligi olarak genellenememesinin iki temel nedeni vardir
(Knight,1940:16):

‘‘a) Dilirtiiler yalnizca ekonomik degildir,

b) insanlarin yaptiklar1 secimler hatadan masun degildir.”’

Knight, toplumun toplumsal yasalardan degil de, insan faaliyetlerinden yola
cikarak agiklanmasi gerektigini diisiinilir, ama laissez faire bireyciligine karsi ¢ikar.
Ona gore, insan tercihlerini veri alan laissez faire bireyciligi, toplumdaki c¢ikar
catigmalarini goz ardi eder. Knight, laissez faire bireyciligin, hicbir toplumda, hicbir
zaman ne uygulandigini ne de istendigini yazar (Knight, 1940:23). Gergek diinyanin
Ozellikleri i¢inde, kuramsal olarak da hi¢bir gegerliligi yoktur. Bunun en 6nemli
nedenlerinden biri, ger¢ek diinyanin temel 6zelligi olan belirsizligin, kendiliginden
bir diizenin kuramda belirtildigi gibi islemesine imkan vermemesidir (Bugra,
1995:252).

Knight’a gore, kar olgusu insan davraniglariyla ilgili sinirlamalardan 6tiirii,
daha dogrusu, dogrudan dogruya insan bilgisinin ve insan davramslariyla ilgili
bilginin niteligine iliskin yanilgilardan otlirii agiklayamadigi bir seydir. Knight
““Risk, Belirsizlik ve Kar’’ adli eserinde, 6zellikle kar ve zarar olgularini alternatif bir
yaklagim i¢inde ele almaktadir. Bu yaklasimda s6z konusu olgular karsimiza
belirsizligin sonuclari olarak ¢ikmaktadirlar. Bunlar, herhangi bir girisimin
baslangicindan sonu¢lanmasina kadar gegen siire i¢inde, gelir ve maliyet hesaplarina
giren biitlin unsurlarin degerinde yer alan degismeleri yansitirlar. Bu degismeler
onceden tahmin edilebilecek degismeler degildir. Risk, degisik girisimlerin
icerdikleri risklere gore siniflandirilmasina dayanan bir sigorta sistemi yardimiyla bir
dereceye kadar, kontrol altinda tutulabilecek bir unsurdur. Belirsizlik ise, higbir
hesaplamaya konu olamaz ve karlilik, bu hesaplanamayan ve belirlenemeyen

unsurun sonucu olarak ortaya ¢ikar. Kar ve zarar olgularima yol agtig1 Olclide
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belirsizlik, sistemin bazilarinin lehine bazilarinin aleyhine islemesine, sosyal olarak
istenilir olmayan sonuglar vermesine yol agar. Sistem, A. Smith’in hayal ettigi gibi,
giic olgusunu dislayacak bicimde calismaz, ¢iinkii belirsizlik biitiin sosyal amaclara
ters diisebilecek bicimde, bir gii¢c kaynagi olarak ortaya ¢ikar (Bugra, 1995:252).
Knight’in 6zellikle iizerinde durdugu sey, olasilik kuraminin belirsizlik
ortaminda verilen kararlarin ekonomik sonuclarini tahmin etmeye yardimei
olamayacagi. ‘‘Olasilik kurami yalmizca ampirik olarak teshis edilemeyen
durumlarda olabilecek seylerin dagilimmnin matematigidir.”” Iktisatcty1 ilgilendiren
ampirik gerceklik icinde belirsizlik, gelecegin tahmin edilemeyecegini gosterir ve
bundan bagka bir anlam tasimaz. Belirsizlik ortaminda karar veren bireyin ve onun
kararlarinin sonuglarini inceleyen iktisatginin karst karsiya oldugu epistemolojik

sorun ¢ercevesinde, olasilik kuraminin hicbir yeri yoktur (Bugra, 1995:254).

2.3.2.2. Hutchison a¢isindan mutlak belirlilik/belirsizlik

Hutchison’a gore, iktisada Ricardo ile birlikte tasinan, iktisadi karar
birimlerinin gelecege doniik bekleyislerinde miikemmel bilgiye sahip olduklari
varsayimi, denge kosullar altinda, insanlarin gelecekte nasil davrandigini belirten bir
postiila degildir; sadece davranis bigimlerinin agiklanmasi i¢in ileri siiriilmiistiir.
Denge kosulunun ve dengeye doniis egiliminin tam bilgi varsayimi ile birlikte
tanimlanmasi, iktisada zamansiz ve mekansiz bir analizi kazandirirken, yaratilan bu
soyut dilin ger¢ek hayatin vazgegilmez, goz ardi edilemez hadiselerinden olan insan
davranislarinin eksik bilgi ve belirsizlik karsisindaki tavirlarin1 kavrayabilecegi
diisiiniilemezdi. Nitekim, Hutchison, bir totoloji olarak adlandirdigi, gelecegi
miitkemmel olarak bilen bireylerin rasyonel davranislar1 veya maksimum fayda ve
maksimum kar arayis1 igindeki tutumlarinin iktisatta baslangic noktasi

1’,

olamayacagini: ‘‘bir totolojiyi sadece diger totolojiler takip eder ’’sozleriyle ifade
etmektedir. Ricardo sonrasinda iktisat teorisi marjinalizmden neoklasizme uzanan
cizgide bu varsayimi benimsemis, zamansiz ve mekansiz analizini, bireyin bugiin
oldugu gibi yarinki kar ve faydasin1i da onceden tam olarak Ongoriilebildigi bir
rasyonellige sahip oldugu anlayisi iizerine temellendirmisti. Tam bilgi varsayimini

bir ilk yaklasim olarak diisiinmeyen Hutchison, bu varsayimin kaldirilip yerine

! Totoloji iktisadi paradigmanin agiklamas: gereken ilkeleri neden kabul etmesi
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bireylerin bugiin ve gelecege dontik karar alirken tam bilgisizlik ya da tam belirsizlik
icinde olduklarinin kabul edilmesine de kars1 ¢cikmaktadir (Alada, 2000:92).

Hutchison, ilk olarak Hayek ve Avusturya Okulu’nun 1930’lu yillarda
alevlendirdigi, planlamanin tiiketicilerin tercih serbestliklerine mani olan, belirsizlik
ve gelecegin ongoriilmezligi gibi dinamik faktorlerin varligi durumunda anlamini
tamamen yitiren bir 6zellige sahip oldugu fikrine karsi ¢ikti. Planlanmis ekonominin
planlanmamis bir ekonomiye nazaran daha iyi veya daha kotii bir sonug ortaya
koyamayacagini ileri siirerek konunun boyutunu normatif iktisattan pozitif iktisadin
tartisma alanina ¢ekti (Hutchison, 1937-1938:72).

Ikinci olarak, iktisatta tercihlerin gerek tam bilgi gerekse de tam bilgisizlik
hallerinde anlamlarinm yitirecegini ileri siirdii. Milkemmel bekleyisler varsayimi ile
zaman tek bir noktada ele alindiginda, mallar arasindan bugiinkii tiikketim i¢in yapilan
tercihte bireyin saglayacagi fayda onceden belli olacagindan, insanin hiir insiyatifi de
ortadan kalkacak, ayni sekilde, tam tersi durumda yani mutlak belirsizlik halinde de
tercihler hi¢bir anlam kazanamayacakti. Hutchison’a gore ‘‘rulet oyunun da atilan
kiictik topun hangi say1 ve renkte duracagi dnceden belli degildir. Bireyin parasini
yatiracagt renk ve sayilar arasindaki ‘tercihler’inin rasyonel olabilecegi
diisiiniilebilir, ancak bu tercihin bireyin kendisi tarafindan degil de bir baska otorite
tarafindan yapilmasi arasinda higbir fark yoktur. Bu durumda bu sahte tercihin higbir
anlami kalmaz’® (Hutchison, 1937-1938: 72). Yani Hutchison, mal ve hizmetlere
yonelik tercihlerin tam bilgi ve kesinligin ya da tam belirsizlik (ve/veya bilgisizligin)
oldugu durumlarda bireyin iradesini harekete gecirmedigini diisiinmektedir. Ona
gore: ‘‘Halihazir tercihlerin tiimii ya da tiime yakini, mutlak belirlilik ve mutlak
belirsizlik arasinda bir yerde yer alan karma bir 6zellik tasir’ (Hutchison, 1937-

1938:73).

2.3.2.3. Shackle’in belirsizlige bakis acis1

18. ylizyilda Cantillon, Condillac ve Smith’den, 20. yilizyilda Knight,
Keynes ve Hutchison’a bir dizi iktisatgr ¢cok dnemli bir role sahip olan belirsizlik
unsurunu analize ¢alismislardir. Biitiin bu diisiiniirlerden farkli olarak, Shackle’in
Ozglin yani, iktisadin temel konularindan olan belirsizlik, zaman ve bekleyis
temalarinin Ustiindeki perdeyi kaldirmaya caligmasidir. Shackle, bir omiir boyu,
bireylerin belirsizlik altinda tercihlerini nasil olusturduklarini, nasil bir zaman kesiti

icinde karar verdiklerini incelemis, felsefe-iktisat-psikoloji alanlarinin kesistigi
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noktalar {lizerine eserler vermistir. Karar birimlerinin tam bilgiye sahip oldugu
varsayimini terk ederek neoklasik iktisat ile bagini oldukca zayiflatirken, 6zellikle
mikro analizde, Keynes ve iktisadina olan yakinligin1 hep korumustur (Alada,
2000:102).

Zaman noktasinin, bagka bir ifade ile anin, kisaligi, uzunlugu, farkliligi,
yatirim, iiretim ya da tiikketim karar ve tercihi igindeki bireyin zihninde yer
almaktadir. Shackle buna olusum igindeki an ya da yekpare an adin1 vermektedir.
Buradaki “zaman”, bireylerin zihnindeki tasarimlarin ve beklentilerin karmagsikligini
igeren, beyindeki ¢ok sayidaki saatin, mekanik saatin yerine gectigi, Smith’in yanilan
bireyinin, yani belirsizlikle karsilagan bireyin algiladigi zamandir. Sokla karsilasan
ya da beklentilerine gore bir tasarimda bulunan birey icin mekanik saatin tik
taklarinin bir anlam1 yoktur. O, tasarlama-yanilma-6grenme siirecinde, yani olusum
stirecinde kendi zamanini yasamaktadir. Zaman, bireyin, yani karar biriminin
zihnindeki bir imgedir (Yalginkaya, 2004:8).

Shackle’in iktisat diislincesine bir katki olarak getirdigi ‘olusum igindeki
zaman’ hem neoklasik iktisadin tam bilgiye dayali nokta zaman kavrami, hem de
donem ya da ¢izgi zaman anlayiginin yerine Onerilmektedir. Shackle bu diislincesini,
““olusum icindeki zamanin hafiza ve tahayyiilii icinde barindirdigini’’ ifade ederek
giiclendirmektedir. Boylece zaman, diin, bugiin, yarin gibi farkli anlarin pespese
dizilmesi seklinde degil, ge¢misten tecriibe aktarimi ve gelecekten bekleyislerin
bireyin zihninde, yekpare anda tesekkiil etmesi olarak anlasilmaktadir. Zamanin bu
sekilde kavramsallastirilmasi iktisat bilimi i¢in 6nemli bir yenilikti. Ne Keynes’de ne
de neoklasik iktisat geleneginde bdylesi bir yaklasim bulunuyordu (Alada,
2000:104).

Shackle’a gore gelecegin alabilecegi sekil kaleydoskopikdir, yani
bekleyislerin disinda ¢ok farkli bigimlerde tezahiir edebilir. Shackle, 6ngoriilmez
karakteri nedeni ile gelecegin ulagilmaz oldugunu ileri siirerek, belirsizlik hadisesini
de ister istemez bireyin zihninin i¢ine ¢ekmistir. Tercih ve kararlarin gelecekte ortaya
¢ikmas1 muhtemel sonuglari, dogabilecek siirpriz ve beklenmedik faktorler hep karar
vericinin zihninde programlanmaktadir. ‘Igcinde bulunulan an’ aym zamanda
bireylerin kararlar1 sonrasinda ortaya c¢ikmasi muhtemel goriillen potansiyel
stirprizleri de i¢inde barindirir. Ancak Shackle, tanimladig1 bu ‘an’in degisiminden,
bireylerin siibjektif tasarimlarindaki yenilikler karsisinda sekil degistirmesinden

bahsetmemistir (Alada, 2000:109).
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2.3.3. Keynesyen Iktisatta Belirsizlik Kavram

Keynes, Genel Teori lizerine 1937'de yazdig1 makalede (Keynes 1937: 209-
223), kendi teorisini geleneksel teoriden ayiran en onemli iki 6zelliginin belirsizlik
yaklagimi ve ¢ikt1 i¢in "bir biitiin olarak" arz ve talep (efektif talep ilkesi) oldugunu
belirtmektedir. Keynes’e gore risk ve belirsizlik iki farkli kavramdir. Riskin oldugu
durumlarda olaymn yenilenmesi (tekrari) s6z konusudur ve olaylarin tekrar etme
olasiliklar1 hesaplanabilirken belirsizlik gelecek hakkinda sayisal olasiliklar ya da
matematiksel beklentiler hesaplamanin miimkiin olmadig1 bir durumu ifade edecek
bir bi¢imde kullanilmaktadir (Fontana ve Gerrard, 2004:626; Lawson 1985:915;
Hamouda ve Smithin 1988:160-61). Olasilikla ilgili iki temel goriis vardir; Bunlar
riske bagli olasilik ve belirsizligi igeren olasiliktir. Riske bagli olasilikta bir olayin
uzun donemde gergeklesme sikligina atifta bulunulur ve olayin yineleme yiizdelerine
dayali olarak hesaplama yapilir. Bu hesaplamalarda risk her zaman vardir.
Belirsizligi igeren olasilik da ise karar birimleri olaylarin yinelenmesine yonelik
ylizde hesaplamalarindan ziyade kendi inanc¢larina ve bilgilerine giivenirler ve bu
bilgi herhangi bir matematiksel hesaba dayanmayan bilgidir. Keynes i¢in olasilik
matematiksel olasilik hesaplamalarina dayanmayan daha ziyade bireylerin
sezgilerine veya toplumsal teamiillere bagli olarak belirlenen olasiliktir (Yavuz ve

Tokucu, 2006:149).

““Eskiler gibi benim ¢agdaslarim da hala, isttihdam edilen faktor miktarlarinin veri oldugu
ve ilgili diger olaylarin az ¢ok kesin sayildig bir sistemle ugrastyorlar. Bu, degismenin
olmadig, hatta tahminlerin dogru ¢iktig1 bir sistemi inceledikleri anlamina gelmez. Ama
herhangi bir an i¢in, olgular ve umutlar veri olarak alinmis, bu verilerin hesaplanabilir
oldugu ve belirli bir yapida oldugu varsayilmis, kendisine yer verilmesine ragmen fazla
onemsenmenmis olan risklerin kesin bir sigorta hesabina vurulabilecegi varsayilmigti. Geri
planda tutulmasina ragmen olasilik hesabinin , belirsizligi de ayni1 duruma sokmaya yeterli
oldugu varsayilmusti.....”” (Keynes, 1937:112-115).

Keynes burada belirsizlikle riskin ayn1 olgular olmadigini, ¢agdaslart olarak

hitap ettigi iktisat¢ilar olan ortodoks iktisat¢ilarin da aslinda gergege aykiri bir

sekilde degisime kapali bir sistem iizerinde c¢alistiklarini ve bu sayede belirsizligi

riske indirgediklerini ileri siirmektedir.

3

Keynes i¢in: ““...rulet oyunu belirsizlige tabi degilken, yirmi yil sonraki
bakir fiyati ve faiz orani ya da 1970 yilinda 6zel servet sahiplerinin sosyal sistemdeki
konumlar1 belirsizdir. Bu sorunlar i¢in herhangi bir hesaplanabilir olasilik

olusturmak i¢in hicbir bilimsel temel s6z konusu degildir" (Keynes, 1937:214 ).
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Boyle bir durumda ise bireylerin siibjektif olasilik yapilar1 her zaman beklenmedik
digsal kaymalara wugrayabilecek ve bireyler bunlarin objektif dagilimlar
yansitmadigini fark edeceklerdir.

Keynes’e gore tiiketim harcamalarindaki artis, gelirdeki bir artigla miimkiin
olmaktadir. Gelir artis1 ise yatirimlarin artmasina baghdir. Yatirnm kararlarinin
verilmesinde ise iki faktor etkili olmaktadir. Faiz ve sermayenin marjinal etkinligi.
Keynes’te yatirim kararlarinin olusmasinda piyasa faiz oranlar1 dikkate alinmakla
birlikte yatirimlarin sonucunu, sermayenin marjinal etkinligi ile iliskili beklentiler
belirlemektedir. Ciinkii Keynes, veri bir beklenti seti i¢in yatirimin temel belirleyicisi
olarak faiz oranlarim1 gostermektedir. Sermayenin marjinal etkinligi ile tanimlanan
kar beklentisi ve cari faiz oranlan (finansman maliyetleri) arasinda fark olustugunda
ve bu fark girisimci tarafindan ‘‘tatmin edici’’ olarak degerlendirildiginde yatirim
karar1 alinmaktadir. Yani girisimcinin yatirima yonelmesi i¢in sadece kredinin ucuz
olmas1 (faizin diisiik olmasi) yeterli olmamaktadir. Kisacas1 yatirim kararlari,
“‘karlilik beklentisi boyutunda’® belirlenmektedir (Greenwald ve Stiglitz, 1993:129;
Paya, 1998:232). Keynes’in Klasik iktisat¢ilardan ayrildigi temel nokta, yatirim
kararlarinin sadece sermayenin cari marjinal verimliligine dayali olmayip, ayni
zamanda sermayenin gelecekteki beklenen getirisine de bagli olmasidir (Felderer ve
Homburg, 1987:78). Yatirnm kararlarinin verilmesinde gelecekle ilgili beklentiler
onemli bir rol oynamaktadir. Gelecegin belirsizligi goz onilinde bulunduruldugunda
Keynes, yatirim kararlarinin verilmesinde ‘‘animal spirits (hayvani giidiiler)’’ adini
verdigi davramig egiliminin de rol oynayacagini da belirtmistir. Belirsizlik,
sermayenin marjinal etkinliginin faiz esnekliginin diisiik olmasina, spekiilatif amagh
para talebinin faiz esnekliginin ise yiiksek olmasina neden olmaktadir. Dolayisiyla,
belirsizlik hem sermayenin marjinal etkinligini, hem de elde bulunduracagimiz para
miktarinin bi¢gimini etkilemektedir (Fisunoglu ve Koksel, 2009:38).

Keynes’in endise, korku ya da giivensizlik dereceleri olarak ifade ettigi,
gelecegin bugiinden bilinmedigi bir ortamda bireylerin para, tahvil, hisse senedine
yonelik taleplerinde ve yatirim kararlarindaki siibjektif ve psikolojik durumlart,
belirsizlik anlayisinin 6ziinii olusturmaktadir. Belirsizlik olgusu ile birlikte zaman
unsuru da 6n plana ¢ikmistir. Keynes, Marshall ile birlikte iktisadi analizlere dahil
olan ‘‘zaman’’ kavramini iktisat teorisine geri getirmistir. Keynes’in analizinde
zaman, yani tarihsel zaman, énemli bir sekilde girmistir. Genel Teori’nin en énemli

mesaj1, zaman ve kesin olmayan beklentilerdir (Asimakopulus, 1978:7-8).
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Zaman kavramina tarihsel agidan bakis, ekonomik rasyonalite kavraminin
anlamini da degistirmistir. Keynes, ekonomik kararlar1 gercek tarihsel zaman i¢inde
ortaya ciktiklar1 bicimde ele almaktadir. Bu anlayisa gore, gecmiste alinan kararlarin
geri doniilmez bir bicimde gelecegi etkiledikleri ve gelecegin tam olarak
bilinemeyecegi (belirsizlik) gergeginin vurgulanmasi, ekonomik rasyonalite
kavramina geleneksel iktisadin yaptigindan ¢ok farkli ve yeni bir anlam ytiiklemistir.
Baska bir deyisle, ekonomide kisilerin kendi tercih siralamalarini tam olarak
bildikleri durumlarda bile, iktisadin karar alma siirecini basit bir amag-arag iligkisine
indirgemek imkansizdir. Bu siireg, her seyden once kesin olarak bilinemeyen bir
gelecek hakkinda alabildigince ¢ok bilgi toplamak istegi ile belirli bir siire igerisinde
karar alip harekete ge¢me gerekliligi arasindaki celiskiyi igermektedir. Bu konuda
Keynes, iktisadi anlamda optimal bir karar almak i¢in gerekli bilgiyi toplamak
mantiksal olarak imkan dahilinde olsa bile, bunun igin gerekli siire goze
alinamayacak kadar biiyiik maliyetler igereceginden iktisadi kararlarin piir
rasyonellik ilkesi ¢ercevesinde alinamayacagini sdylemektedir (Tekeoglu, 1993:201).

Keynes’in zaman unsurunun dnemini vurgulamasiyla ekonomik rasyonalite
kavraminda ortaya ¢ikan diger degisiklik ise, ge¢miste alinan kararlarin baglayici
niteligi ile ilgilidir. Zaman iginde gelecegi yeniden yasayarak almman kararlar
diizeltmek miimkiin olmadigina gore, karar siirecinde kararlarin baglayiciligin
miimkiin oldugunca azaltan bir esnekligin saglanmasi onem kazanmaktadir. Bu
konuda, para ekonomisi ile takas ekonomisi arasindaki farkliligin Keynes tarafindan
vurgulanmasi, iktisat teorisine onemli bir katki olarak degerlendirilmektedir. Bu
alanda Keynes’in ayirt ettigi sey, paranin mal ve hizmet aligverisini kolaylastirma
ozelligi degil, paranin aligverislerin ertelenebilmesini, iiretimle tiiketim, tasarrufla
yatirim arasina belirli bir zaman konulabilmesini saglama 6zelligi olmustur. Paranin
belirtilen bu fonksiyonu, gelecegin belirsizliginden dogan maliyetleri diislirme
anlamina gelmektedir (Fisunoglu ve Kdksel, 2009:39).

Keynes’in yaklasiminda paranin konumu, belirsizlik kavraminin 6nemine
baglidir. Keynes’in yaklasiminda para, hem belirsizligin bir gostergesi, hem de onu
asmanin bir yolu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Keynes, ger¢ek bir para
ekonomisinin isleyisini agiklarken, bu tiir bir ekonominin, Say Yasasi’nin gecerli
oldugu bir miibadele ekonomisinden ne derece farkli oldugunu ve anlasilmasinin ne

derece farkli yontemler gerektirdigini gostermistir (Bugra, 1995:256).
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Bireylerin beklentileri ve bu beklentilerin belirsizlik yiiziinden kaymalara
ugramasi etkisini dzellikle para, faiz ve yatirm {izerinde gostermektedir. Oncelikle
paranin servet saklama aract olmasi tamamiyla gelecegin belirsiz olmasindan
kaynaklanmaktadir: "Bir servet saklama araci olarak para tutma istegimiz, gelecege
iliskin ~ kendi  hesaplamalarimiz  ve uzlasimlarimiza (convention) olan
giivensizligimizin derecesini gosteren bir barometredir" (Keynes 1937: 216). Bu
bakimdan c¢ok genel olarak, insanlarin tahminlerine duyduklar1 gilivendeki
degismeler, gercekte elde tutulan para miktarini degil, insanlar1 para tutmamaya
yoneltecek faiz oranini etkileyecektir. Bu kavrayista, verilmis her beklenti diizeyine
ayri bir likidite talep fonksiyonu karsilik gelmekte ve belirsizligin yol actig1 beklenti
kaymalari faiz oranin1 da dogrudan etkilemektedir.

Bununla birlikte, Genel Teori'nin belirsizlik yorumunun benimsenmesi,
onemli bir analitik yetersizlige yol ag¢maktadir. Belirsizlige tabi bireylerin
beklentilerini olusturma bi¢imi konusunda Keynes'in agik bir mekanizma ortaya
koymamasi, yalnizca "varolan durumun sonsuza kadar devam edecegi" varsayiminin
beklentilerde temel alinmasi, aslinda beklentilerin analizde dissallastirilmis oldugunu
gostermektedir. Beklentilerin veri olarak alinmasi, efektif talep ilkesinin ortaya
konmasinda yararli oldugu halde yalmizca beklenti diizeylerindeki kaymalarin yol
actig1 degismelerin incelenebilecegi karsilastirmali statik bir yapiya yol agacaktir.
Bunun ise analizin kapsamini énemli 6l¢giide daralttigr soylenebilir (Kregel 1976:211-
213). Bu sorundan kaginmak i¢in davranigsal iligkiler hakkinda beklenti hatalarinin
belirli "makul sinirlar" i¢inde tutulup tutulamayacaginin ve hatalarin sistematiklik
gosterip  gdstermeyeceginin  incelenebilecegi  bir cergeve ortaya koymak
gerekmektedir (Coddington, 1982:484).

Keynes’in Genel Teori’de ele aldigr modelde, belirsizligin yeri ve sinirlari
aranirken, Keynes’in ii¢ psikolojik faktdr olarak ele aldigi sermayenin marjinal
etkinligi, likidite tercihi ve tiilketim egiliminden hareket edilebilir. Keynes’e gore,
“‘insan tabiatinin psikolojik karakterinin’’ devreye girdigi iktisada ait bu ii¢ motif,
iktisadi hayatin isleyisine yon vermektedir (Alada, 2000:78).

Keynes belirsizligin bu merkezi roliinii saptamakla kalmamis, karar
birimlerinin belirsizlige cevap kanallarinin neler olabilecegine dair Onemli
saptamalarda da bulunmustur. Bunlar belirsizligin olusum asamasindan 6nce ve bu
durumu olusturan unsurlardan ¢ok, belirsizligin ortaya ¢ikmasi sonrasinda bireylerin

boylesi bir diizlemde davranislarini nasil diizenlediklerine dair normatif olmayan
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bazi ipuglaridir. Bunlardan ilki, Knight’in yaptigi risk, belirsizlik ayriminda

goriildiigii lizere, ihtimali 6l¢iimden farkli olarak belirsizligin olgiilebilir olmadig:

saptamasidir: “‘(Belirsizlik konusunda) ihtimali hesaplamalarin ele alimacagi her

hangi bir bilimsel temel yoktur. Biz sadece bilmiyoruz’’ (Keynes,1973:114) diyen

Keynes’de ayni yolu izlemektedir.

Ancak Keynes’e gore karar birimleri gelecege doniik bilgisizliklerine karsin

bekleyislerini ‘‘cok belirsiz seylere agirlik vererek degil, aksine oldukca kesin olarak

hissettikleri

hadiseleri kendilerine rehber olarak secerek’’ olusturmaya itmektedir.

Keynes bunlari ii¢ grup i¢inde ele almaktadir (Keynes,1973:114).

(1)

()

€)

Gegmis deneylerin saf bir incelemesinden ¢ok bugiiniin gelecek ig¢in
daha faydali bir rehber oldugunu kabul ediyoruz. Bugiine tesiri
acisindan, gelecekte olmasi beklenen degismeleri dikkate almiyoruz.
Fiyatlar ve cari lretimde ifadesini bulan (toplumun) mevcut genel
kanaatinin, gelecege iliskin bekleyisleri dogru olarak bir araya
getirdigini varsayiyoruz. Boylelikle yeni ve daha uygun bir kriter ortaya
cikmadikea ve ¢gikana kadar bunu oldugu gibi kabul ediyoruz.

Kendi sahsi kanaatimizin yetersiz oldugunu bilerek, belki daha ¢ok bilgi
ile donanmis olabileceklerini diistinerek bizim disimizdakilerin
kanaatlerine bel baglamaya kendimizi zorluyoruz. Yani ¢ogunlugun
veya ortalamanin davraniglarina ayak uydurmaya gayret ediyoruz.
Herkesin birbirlerini taklit etmeye gayret ettigi bir toplumun psikolojisi,
kesin olarak ifade edersek teamiile dayanan bir kanaat halini alir
(Keynes,1973:114). Keynes boylece belirsizlige cevap ya da care olarak
bireylerin zihinlerinde kurmaya calistiklar1 rasyonalizasyona dair birkag

ipucu vermektedir.

Lavoie ise belirsizlik, risk ve belirlilikle ilgili ii¢ tiir tipolojinin oldugunu ve

Keynesyen

temel belirsizligin bu {i¢ tipolojiye bakilarak belirlenebilecegini

belirtmektedir (Yavuz ve Tokucu, 2009:149). Bunlar:

a) Belirliligin oldugu durum; her tercih her zaman i¢in ayni sonuca
neden olur ve sonucun degeri bilinir.
b) Riskin oldugu durum; her tercih belirli bir olas1 sonuclar setine

neden olur ve sonucun degeri bilinir.
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¢) Belirsizligin =~ oldugu  durum;  belirli  bir  tercihten
kaynaklanabilecek sonuglar bilinmez, sonucun olasilig1 bilinmez,
sonucun degeri bilinmez.

Bu c¢ergeve icerisinde olasiliklarin belirsizligi ve temel belirsizlikten
bahsedilebilir. Olasiliklarin belirsizligi durumu; Bu tir bir belirsizlik problem
olusturmaz ¢linkii olasiliklarin tahmin edilmesi mantiksal bakis i¢cinde her zaman
yapilabilir. Olasiliklarin belirsizligini ortodoks iktisat¢ilar benimsemektedir. Temel
belirsizlik durumu; her hangi bir kararin verildigi zamanda gelecekle ilgili bilginin
olmamasi halidir. Bireyler karar verme anlarinda gelecekle ilgili bilgiyi sunacak bir
veri setine sahip degildir ve bu durum gelecegi belirsiz kilmaktadir. Keynes’in ve
Post Keynesyenlerin kabul ettigi belirsizlik, temel belirsizliktir (Dequech, 1999:415).

Keynes’te belirsizligin ortaya ¢ikardigi en dnemli sorun, bireylerin artik kati
anlamda rasyonel davranmalarinin miimkiin olmadigidir. Bunun anlami, Keynesci
makro iktisadin, Neoklasik mikro temellere dayanmamasi gerektigidir. Keynesci
yaklagimin Oniindeki en 6nemli sorunlardan birisi, belirsizlik altinda gecerli olacak
bir karar silirecinin ortaya konmasi ve bdylece Keynesci Onermelerin, karar
problemlerinin sonuglari olarak gelistirilebilecegi bir yapinin kurulmasidir. Bu tip bir
karar mekanizmasinin ortaya konmasi, Keynesci iktisadin sarsilan konumunu
yeniden kazanmasmi ve "Yeni" Keynesci bir alternatifin ortaya konmasim

saglayabilir (Ozel, 1990:123-125).

2.3.4. Avusturya Iktisat Okulu’nda Belirsizlik Kavram

Avusturya Iktisat Okulu, Carl Menger’in 1871 yilinda yaymlanan
““Ekonomi Biliminin Temelleri’’ (Grundsatze der Volkwirthcaftslehre) isimli kitabi
ile dogmustur. Bu eseri ile Menger, Viyana Universitesi’nde 6gretim iiyesi olmus, bir
siire sonra ayni iiniversitede profesorliige atanmistir. Daha sonra Menger’in 6grencisi
olmamakla birlikte iki geng iktisatci olan Bohm Bawerk ve Friedrich von Wieser,
Menger’in fikirlerinin atesli savunucusu olmuslardir (Aktan,1994:39).

Fritz Machlup Ikinci Diinya Savasi dncesinde Avusturya Iktisat Okulu’nun
temel diisiincelerini teskil eden baslica alt1 ilkeden s6z etmistir. Bu ilkeler sunlardir:

(a) Metodolojik bireycilik; ekonomik olaylarin, karar ve tercihlerin

aciklanmasinda birey davraniglarina bakilmasi gerektigini savunan goriis.
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(b) Metodolojik subjektivizm; bu ilke bireylerin davraniglarinin ancak
bireylerin bilgi, inang, kabul veya reddettikleri degerlere bakilarak anlasilabilecegini
kabul eder.

(c) Marjinalizm; bu ilke karar verme durumunda olan bireylerin tiiketiminde
yapacaklar1 goreceli degisikliklerin 6nemi tlizerinde duracaklarini ifade eder;

(d) azalan marjinal fayda etkisi,

(e) firsat maliyeti,

(f) tiretim ve tiiketimin zaman yapisi (Aktan, 1994:45).

Avusturya Okulu yazininda 6nemli ¢alismalardan birisi G.P.O’Driscol ve
M.Rizzo’nun The Economics of Time and Ignorance (1985) kitabidir. Vaughn’a
gbre, bu kitaptan sonra Avusturya iktisadin1 “zaman ve bilgisizlik iktisadi” olarak
tanimlamak yanlis olmayacaktir. Avusturya Okulu’nu ‘‘siibjektivist ve piyasa siireci
diistince okulu” olarak tanimlayan O’Driscol ve Rizzo’ya gore, 19. ylizyil fiziginin
mekanistik bir modeli olarak neoklasik iktisat, artik yararli katkilarmin sinirina
varmistir. Bu nedenle iktisadin kokenleri “sosyal fizik”ten cok “felsefi iktisat”la
tammlanmalidir. Iktisat reel zaman ve radikal bilgisizligin/belirsizligin yarattigi
problemlerle ugragsmalidir. Dolayisiyla bu iki kavram, bireylerin kararlariyla ilgili
siibjektivizm (alg1 ve bekleyis farkliligi), eksik bilgi, icinde faaliyet gosteren
kurumlarin (piyasa ve devlet) niteligi, bireylerin faaliyetlerinin koordinasyonu ve
girisimcilik gibi konu ya da problemlerle birlikte diisiiniilmelidir. S6z konusu bu
calisma, Avusturya Okulu’nun benzer kavramlart dnemseyen Post Keynesyen ve
Kurumcu Okullarla iliskisini artirmistir (Yay, 2004:6-7).

Avusturya Okulu bilgi teorisinin ¢ikis noktasi, insanoglunun (bireyin)
bilgisinin smirlt oldugu, eksik-bilgiye (ignorance) sahip oldugudur. S6z konusu bu
eksik-bilgi teknolojik gelisme ile asilabilecek ampirik bir sorun degil, felsefi bir
tezdir. Toplum ve ekonomi hakkindaki bilgilerin temel niteligi, toplumun bireyleri
arasinda dagilmis olmasi ve tek bir kisi ya da merkezi kurum tarafindan toplanip bir
araya getirilememesidir. Yine bu bilgi, somut- spesifik olaylara iligkin olmayip genel
nitelikte seylerdir. Zaman i¢inde bir yandan topluma iligkin bilgiler artarken, bir
yandan toplumun giderek karmasiklasmasi, teknolojideki gelismeler, bireyin bilgisini
de azaltir. Avusturya Iktisat Okulu bu bilgi teorisi ile insanlarm iginde yasadiklari
iktisadi ve sosyal sistemleri anlayabilmelerinde akli yetilerinin dogal sinirina isaret
eder. Hayek bu goriisii desteklemek icin The Sensory Order kitabinda psikolojiye ait

Godel Teoremi'ne basvurur: Bir sosyal sistemin tutarhiligi, sistem i¢inden
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kanitlanamaz; dolayisiyla, rasyonel siireclerde ifade edilemeyecek, farkina
varilamayacak kurallar ya da bilgilerin varligi unutulmamalidir. Iste iktisadin temel
sorunsallarindan biri de bu baglamda ortaya ¢ikmaktadir: "Nasil olur da tek bir kisi
tarafindan toplanamayan fakat binlerce ya da milyonlarca bireylerde ayri1 ayri
bulunan biiylik bilgi yigmindan yaralanarak biitiin bir iktisadi faaliyet diizeni
basarilir?" (Yay, 2004:13).

Insanlarin toplum ya da ekonomiye iliskin bilgilerini nasil elde ettiklerini
Hayek psikolojinin teorik temellerinden hareketle agiklamaya calisir. Hayek i¢in
onemli olan objektif fiziki diinya ile duyularimizla algiladiimiz goriingii
(phenomenal) diinyas1 arasindaki iliski ve farkliliktir. Insanoglu kendisinin disindaki
iktisadi ve sosyal diinyaya iliskin bilgileri, tek tek olaylar seklinde degil insan
zihninin drettigi belirli genellemeler ve siniflamalar seklinde algilar/elde eder.
Insanoglunun kafasindaki zihni diizen, zihin tarafindan iiretilen, insanlarin giristigi
bir dizi iligkileri yansitan goriingii diinyasina ait bir diizendir; bu diizen siibjektif olsa
da kullanigsiz degildir. Bir kisi icin dogru ya da farkli olan, bir baska kisi i¢in de aym
anlama gelebileceginden, bu diizenle ilgili genel 6nermelerde bulunulabilir. Boylece
zihni diizen evrimci bir siirecte ortaya ¢ikar. Merkezi sinir sistemi, dis diinya ile ilgili
tecriibelerden, bagintilar mekanizmasi araciligiyla bir "diinya haritas1" iiretir. Bir
baska ifade ile dis diinyadaki bir olaya iligkin bilgimiz yalnizca o olaya dayanmaz,
daha Onceki deneylerimiz araciligiyla onceden sahip oldugumuz bagintilara da
dayanir. Dolayistyla bu bagintilar mekanizmasi bir 6grenme siirecini de ifade eder
(Yay, 2004:14).

Hayek, ‘‘Iktisat ve Bilgi (Economics and Knowledge)”” ve ‘‘Toplumda
Bilgi Kullanimi (The Use of Knowledge in Society)’’ adli makalelerinde, belirsizlik
olgusunu ele almaktadir. Bu makalelerde, ekonomik karar siirecinde bireyin amaglar
ve araclarla ilgili tam bilgiye sahip olmamasinin 6nemini vurgulamaktadir ve
ekonomik durumla ilgili olarak bilinmesi gereken her seyi hi¢ kimsenin
bilemeyecegini One slirmektedir. Ama biitiin bireylerin, tek tek, durumla ilgili
bilgilerin bir parcasina (kendi kararlarmi verirken kullanabilecekleri bir parcasina)
sahip olduklarin1 yazmaktadir. Bu boliik porciik bilgi parcalari, bir koordinasyon
mekanizmas1 olan piyasa tarafindan bir araya getirilmekte ve boylece kaynak
dagitimi ihtiyaclar1 karsilayacak bigcimde gerceklesmektedir. Hayek sozii edilen
makalesinin ilkinde, kigisel beklentileri piyasa dengesiyle ilgili ¢ézimlemelerin

temel tas1 olarak ele almaktadir. Burada Hayek: ‘‘denge kavramini, biitiin ekonomik
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bireylerin gelecekle ilgili beklentilerinin dogru ¢iktig1 ve birbirleriyle uyum iginde
olduklart durum olarak tanimlamaktadir’’(Hayek, 1937:36).

Ama Hayek’in 6zellikle ikinci makalesinde, fiyatlarin bir koordinasyon
mekanizmas1 olarak gordikleri islevi, sanki denge durumu normal durummus gibi
tartistig1 gorilmektedir (Hayek, 1945:3). Oysa cesitli iktisat¢ilarin vurguladiklari
gibi, dengeden sapma durumlarinda, fiyatin bir koordinasyon mekanizmasi olarak,
karar alan bireye kararlarina zemin hazirlamak iizere verdigi bilgi, ne yapilmasi
gerektigini agikca gostermeyen bir bilgidir. Ne yapilmasi gerektigine birey, bu
bilgiyi kendince yorumlayarak karar verir (Bugra,1995:202).

Menger’e gore ise insanin neyi neden istedigi ve isteklerini nasil
gerceklestirdigi ¢izdigi arastirma programinin Onemli bir pargasidir. Yazarin
ozellikle vurguladigi bir nokta da, otomatik dengenin gergeklesmesini dnleyen, ¢ogu
zaman kendiliginden diizenin ihtiyaclar1 beklenilen dogrultuda karsilamasini
engelleyen bir olgu olarak belirsizlik olgusunun iizerinde durulmasi gerektigidir.
Karar durumlarinda, karar alan bireyin kararla ilgili biitiin verilere sahip olmayisi, bu
bilgi eksikliginin sonuglart ve sahip olunan bilgiyi artirmak i¢in girisilen ¢abalarin
niteligi, iktisadin alanina giren bir konudur (Bugra, 1995:178).

Avusturya Okulu'nun bilgi kavrami ile ilgili olarak onemle vurguladigi
noktalardan biri de, iktisadin konusunun siibjektif niteligi ile siibjektivist yontemin
karigtirtlmamast gerekliligidir. Onlara gore, siibjektivist yontemle objektif bilim
tamamen tutarlidir; siibjektivist yontemle pekala objektif bilim yapilabilir. Bunun
i¢in iki noktanin ele alinmasi gerekir: Ilki, bilim insaninin bilgisi (bilimsel bilgi) ile
sokaktaki insanin (iktisadi ajanin) bilgisinin farkliligidir. Bilim insani, insan
faaliyetinin biitiinlinii ve genellikle amaglanmayan sonuglarimi arastirir ve bunun
bilgisine sahiptir. Hayek bunu *‘objektif veriler’> olarak adlandirmaktadir. iktisadi
ajan ise kendisi ile ilgili bilgi parcas1 ile ugrasir (siibjektif veriler) ve bu
algilama/bilgiden hareketle kendisine ait bazi ayarlamalarda bulunur. S6zgelimi
vergilerdeki bir degismenin sermaye, emek ve tiiketici lizerindeki etkisi/yiikii
iktisatginin bilgisini olusturur. Birey ise, tasarruf sahibi olarak, ayni tasarruf oranini
siirdiirmeli mi, yoksa yatirnm portfoyiinii degistirmeli mi sorusuna, is¢i olarak
ticretlerdeki degismelere karsilik isini degistirmeli mi, tiiketici olarak tiiketim
sepetini degistirmeli mi sorularina yanit arar ve onun i¢in bu bilgiler 6nemlidir. Bilim
insaninin bilgisi de, ¢ok sayida teorilerin bulunmasi, ihtiyaci tam karsilayamamasi

gibi nedenlerle birey icin belirsizlik yaratir. Ikinci &nemli nokta ise, siibjektif
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mananin objektif biliminin yapilabilecegidir ki bu siibjektivist yonteme karsilik gelir.
Bu yontemde, somut sonuglar ve sinirlamalarla ugrasilmaz; en soyut diizeyde
idealize rasyonel yapilar kurulmaya, bireylerin i¢inde bulunduklar1 6znel durumu
asan bir tercih/secim mantiginin gelistirilmesine ¢alisilmaktadir. Uygulama
diizeyinde bilim insami1 bireyin diisiincelerini agiklamalarina ekleyebilir. Kisaca,
iktisadin konusunun siibjektif niteligi/icerigi (zevkler, olaylara iliskin bekleyisler,
algilamalar, bilgiler) gézlenemez ise de, bunlar hakkinda bireylerin davranislarinca

kontrol edilebilen, anlasilabilir iliskiler kurulabilir: objektif bilim (Yay, 2004:14).

2.3.5. Rasyonel Beklentiler Hipotezine Dayah Yeni Klasik Iktisat’ta Belirsizlik
Kavram

Yeni Klasik Iktisat, “‘rasyonel beklentiler’”” (rational expectations)
kavraminin belirledigi bir mikro temel {izerinde durmaktadir. Bu kavram ilk defa
Muth’un 1961 yilinda yayimlanmis bir makalesinde, beklentilerin nasil olustugunu
inceleyen bir kuram gelistirme amaci c¢ercevesinde ortaya atilmistir. Muth’un bu
makalede ortaya attig1 fikir, karar alan bireylerin beklentilerinin biitiiniiyle rasyonel
bir veri kullanimi siireci sonucunda olustugudur. Rasyonel beklentiler kavramu,

[3

Friedman’in ve diger monetaristlerin kullandiklar1 ‘‘uyuma yonelik beklentiler’”
(adaptive expectations) kavramindan farklidir. Uyumcu beklentiler hipotezine gore,
insanlar tahminlerinde yanilir ve hata yaparlar. Bu hatalar sonucu beklentileri degisir
ve gelecegi daha dogru bir bicimde yansitir hale gelirler. Boylece gecmis hatalar
diizeltilir. Rasyonel beklentiler kavrami ¢ergevesinde ise, beklentiler, karar1 etkileyen
degiskenlerin gelecekte alabilecekleri degerlerin rasyonel bir bigimde goézden
gecirilmesi sonucu olusurlar. Hata yaparak oOgrenme siireci ortadan kalkar
(Bugra,1995:338).

Ekonomik faaliyet i¢inde beklentilerin oynadig1 rolii vurgularken,
beklentilerin olusumunda iggiidiilerin, sezgilerin ve kitle psikolojisiyle ilgili
etkenlerin iizerinde duran Keynes’in karsisinda, Muth’un fikri, rasyonalite kavramini
beklentilerin olusumunu da kapsayacak bigimde genellestirmektedir. Yani
maksimizasyona yonelik bireysel davraniglar, beklenti olusumu alaninda da
belirleyici konuma ge¢mektedirler. Muth’a gore ekonomik bireyler karar alirken,
ellerindeki bilgiyi sonuna kadar degerlendirip ileriye yonelik tahminlerde kullanirlar.
Ekonomik yapidaki herhangi bir degisiklik, bu tahminlere yansir ve kararlar etkiler.

Ekonomik bireylerin tahminleri, iktisat¢ilarin en ileri ekonometrik teknikleri
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kullanarak yaptiklar1 tahminler kadar gercege yakindir. Dolayisiyla, iktisat¢ilarin
kullandiklar1  modellere, bireylerin gercek¢i olamayacak kadar rasyonel
davrandiklarmi  varsaydiklar1  gerekcesiyle yoneltilen elestiriler biitiiniiyle
temelsizdir. Aksine, bireyler bu modellerde varsayildigindan ¢ok daha rasyonel
davranmaktadirlar. Maksimizasyon amaci, ileriye doniik tahminlerde optimal bilgi
kullanimin1 da i¢cermektedir. Yani, Muth (1961)’un rasyonel beklentiler hipotezine
gore, firmalarin ve bireylerin beklentileri (daha genel olarak, subjektif olasilik
dagilimi) ayni bilgi seti altinda tahmin teorisi (objektif olasilik dagilimi) ile uyumlu
olacaktir. Rasyonel beklentiler goriigsiine gore, bireyler uyumcu beklentilerde oldugu
gibi sistematik hata yapmamaktadirlar. Bireyler hata yapabilirler, fakat sistematik
olarak hata yapmadiklar1 i¢in bu hatalarin beklenen degeri sifira esit olacaktir.
Rasyonel beklentiye sahip bireyler de hata yapmaktadir, ge¢miste yaptiklar
hatalardan ders almaktadirlar. Bu nedenle, beklenti hatalarindan olusan hata
terimlerinde otokorelasyon bulunmamalidir (Muth, 1961:315-335).

Akerlof ve Yellen ise, beklentilerin rasyonel olmadigini, bireylerin bazen
elindeki bilgiden tam olarak yararlanmadig1 goriisiinii ileri siirmiislerdir. Ozellikle,
iliml ya da diisiik enflasyon diizeyinde toplumun belli bir oraninin enflasyonun bu
diisiik oranin1 dikkate almadiklar1 vurgulanmistir. Bunun nedeni olarak ise bireylerin
elindeki bilgi setinin tamamini kullanmamalari, baz1 verileri 6nemsiz gorerek sadece
onemli verilere dikkat etmeleri gdsterilmektedir. Bu goriise gore ise bireyler rasyonel
davranmaktadirlar fakat bireyler yiizde yliz rasyonel olamamaktadirlar. Bazen
rasyonel olmayan kararlarda verebilmektedirler. Akerlof ve Yellen bu tiir beklentileri
Yakin Rasyonalite (Near Rationality) veya yakin rasyonel beklentiler olarak
tanimlamistir (Zengin ve Kurt, 2009:3).

Lucas, Rapping, Wallace ve Sargent gibi iktisatcilar tarafindan gelistirilen
yeni klasik iktisat i¢inde, rasyonel beklentiler hipotezi, ‘hiikiimet insanlar
kandiramaz’’ fikrine temel olacak bi¢cimde kullanilmistir. Yani, beklentiler insanlarin
gelecegi en iyi bicimde tahmin etmelerine imkan veren biitiiniiyle rasyonel bir siireg
icinde olustuklart igin, iktisat politikalarinin sonuglarinin tahmin edilecegi ve
davranislarin bu tahminlere gore degistirilecegi One siiriilmiistiir. Dolayisiyla,
Ornegin para arzindaki bir degisikligin yol acacag fiyat artislar1 dikkate alinacak ve
gercek tcretlerin dogru tahmin edilmesiyle genisletici para politikasi, emek arz1 ve
istthdam diizeyinde herhangi bir degisiklik meydana getirmeyecektir. Makro iktisat

politikalar1, ancak bu politikalar1 uygulayanlar ‘‘milleti kandirmay1’® basardiklari



36

Olclide etkili olabilirler. Sistematik olarak, bir kurala gére uygulanan politikalarin
durumunda boyle bir yaniltmaca s6z konusu olamaz. Ancak, ani karar ortaminda
onemli belirsizlikler yaratan politikalar, gecici bir iiretim ve istthdam artisina yol
acabilirler. Ama yeni klasik iktisatgilara gore, bu istenmeyen bir seydir. Ciinkii
gelecegin dogru tahmin edilememesine yol acan belirsizlikler, dengeden sapmalarin
tek nedenidir. Gelecek dogru tahmin edilebildigi 6l¢lide denge gergeklesir, bu tahmin
islemini de, bireyler, iktisatcilar ve iktisat politikast uygulayicilar1 kadar iyi bir
bicimde gerceklestirebilirler (Bugra, 1995:339).

Bu yaklagimda para, yalnizca bir degisim araci olarak ele alinir, tasarruf ve
spekiilasyon araci degildir. Aksi halde Keynes’in katkisi dogrultusunda, tasarruf ve
spekiilasyon araci olarak para kullaniminin, tam rasyonalite varsayimi altinda bile,
tam istthdam dengesine ulasilmasini engelleyecegi One siiriilebilir. Bazi iktisatcilar,
yaklagimin, paranin tasarruf ve spekiilasyon araci olma o6zelligini dikkate alan
modelleri kapsamina alabilecegini 6ne stirmektedirler (Maddock ve Carter, 1982:39-
51). Ama para ekonomisiyle gelecegin belirsizligi arasindaki temel iliskiden yola
ciktigimizda, bu iddiayla ilgili baz1 kuskular dogmaktadir. Ciinkii, yeni klasik
iktisadin, Knight’in ve Keynes’in kullandig1 anlamda belirsizligi ele alamayacagini
gormekteyiz. Keynes ve Knight icin belirsizligin tek anlami, gelecegin
bilinmemesidir. Dolayisiyla nesnel olasilik hesaplar1 bu olgunun, belirsizlik
olgusunun ele alinmasinda yararli olamaz.

Gelecegin bu anlamda belirsiz oldugu bir ortamda, amaglar1 ne olursa olsun,
bireyin maksimizasyonu gergeklestirecek bicimde rasyonel davranmasina imkan
yoktur, ¢iinkii belirsizlik, bireyin kafasinda bi¢imlendirip ona gore davranabilecegi
bir nesnel olasilik fonksiyonu temelinde kavramsallastirilabilecek bir sey degildir.
Oysa, yeni klasik iktisat, rasyonalite kavramina bu tiir bir olasilik fonksiyonunun
varoldugu varsayimmiyla yaklasmaktadir. Gelecekteki ekonomik olaylar, Keynes’in
rulet oyunu 6rnegine tekabiil eden, bir dizi zar atma operasyonu sonucu ortaya ¢ikan
olaylar olarak goriilmektedirler. Bu olaylarin goreli olasiliklar1 hesaplanabilir ve
ekonomik bireyler bu hesaplar1 yaparak amaclarin1 gerceklestirmelerini saglayacak
kararlar1 alabilirler. Yeni klasik iktisadin diinyasi, Keynes ve Knight’in diinyasindan
farkli bir diinyadir ve rasyonel beklentiler kavrami ancak bu diinyada anlam

kazanmaktadir (Bugra, 1995:342).
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2.3.6. Post Keynesyen Iktisat’ta Belirsizlik Kavram

Post Keynesyen iktisat, J.M.Keynes’in yazilarinin 6zellikle 1936 yilinda
yaymnlanan *‘Istihdam, Faiz ve Paranin Genel Teorisi’’nin yeniden yorumlanmasina
dayanmaktadir. Post Keynesyenler, Keynes’in yazilarinin aslinda ortodoks iktisat
olarak adlandirilan Neo-Klasik iktisattan kesin bir kopusu sergiledigine
inanmaktadirlar. Post Keynesyenler, Ortodoks Iktisat Okulu’nun iktisadi analizlerine
kars1 cikarken alternatif iiretmek icin Keynes’in yazilarima doénmekte ve daha
gercekei firma ve birey davranislart iizerinde calismaktadirlar. Bu gercevede tam
bilgi, marjinal maliyetlere dayali fiyatlandirma, rasyonel iktisadi birey ve rasyonel
beklentiler gibi varsayimlar1 reddetmektedirler. Belirsizlik konusu da Post
Keynesyenlerle ortodoks iktisadin iizerinde anlasamadiklar1 bir konudur (Fontana ve
Gerrard, 2004:620).

Post Keynesyen iktisat¢ilarin belirsizlik konusu ile ciddi bir sekilde
ilgilenmeye baslamalar1 Rasyonel Beklentiler Hipotezi’ne yonelik elestirilerini
gelistirdikleri doneme rastlamaktadir. Post Keynesyen iktisat¢ilar ilk defa Muth
tarafindan kullanilan ve daha sonra makro iktisadi konulara Lucas tarafindan
uyarlanan Rasyonel Beklentiler Hipotezi ile ilgili 1970’li yillarda 6énemli bir kars1
cikista bulunmamiglardir. Bunun nedenlerinden birisi Post Keynesyenlerin Rasyonel
Beklentiler Hipotezi’'ni ‘‘komik’ bulmalar1 olmustur. O yillarda Keynesyen
belirsizligi kullanmislar ve Rasyonel Beklentiler Hipotezi’ne de ciddi bulmadiklari
icin cevap verme geregi hissetmemislerdir. Ancak 1980°li yillarda rasyonel
beklentilerin makro ekonomi iginde giiclii bir yer edinmesi Post Keynesyenleri
belirsizlik ve beklentiler hakkinda daha derin analizler yapmaya itmistir (Yavuz ve
Tokucu, 2006:150-151).

Onde gelen Post Keynesyen iktisatcilardan Paul Davidson iig tiir karar alma
durumunun oldugunu belirtmektedir (Davidson, 1991:130-131). Bunlar;

a) Objektif Olasihk Durumu: Burada karar alicilar ge¢misi gelecek icin

giivenilir bir rehber olarak kabul ederler.

b) Siibjektif Olasihk Durumu: i¢inde bulunulan zamanda gerceklestirilen
tercihlerin gelecekteki sonuglariyla ilgili bireylerin zihninde beliren
bilgiler gelecekteki sonuglar1 yonetir.

¢) Gercek Belirsizlik Durumu: Bireyler tercihlerin alindigi zamanla
sonuglarin gergeklestigi zaman arasinda Ongoriilemeyen degisimlerin

olacagim bilirler ve gelecekteki sonuclarla ilgili bugiinden elde edilen
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bilgilere glivenmezler ve bundan dolay1r gelecekle ilgili olasilik
hesaplarina dayali bilgi yoktur yani gelecek hesap edilemez. Post
Keynesyenlerin kabul ettikleri durum da budur. Burada belirsizlikten
kastedilen mutlak anlamdaki belirsizliktir.

Ortodoks iktisat icerisinde belirsizlik konusu beklentilerin olusumu i¢inde
ele alinmakta ve beklentilerin de yukarida tanimlandigi (a ve b siklarindaki) gibi iki
sekilde oldugu kabul edilmektedir. Bunlar objektif olasilik ve siibjektif olasiliktir.
Objektif olasilikta beklentiler, bir taraftan piyasadan gelen sinyallerle elde edilen
bilgilere diger taraftan ge¢mis verilerin istatiksel analize tabi tutulmasina bagli olarak
gerceklesmektedir. Siibjektif olasilik da ise beklentiler beklenen fayda teorisi iizerine
inga edilir. Ancak hangi olasilik tiirli segilirse secilsin ortodoks iktisat icin
hesaplanabilir risk ve belirsizlik ayni seylermis gibi ele alimmaktadir (Davidson,
1991:129). Rasyonel beklentiler teorisi objektif ve siibjektif olasilik durumunu kabul
eder. Bugiin alinan karalarin gelecekteki sonuclariyla ilgili bilgi siibjektif ve objektif
olasiliklarin bir karmasini icermektedir. Tarihsel olgularla ilgili olasilik dagilimlar
vardir ve bu dagilimlar nasil ge¢cmis sonuglart belirlemisse gelecekteki olaylari da
belirlemeye devam edecektir. Gegmis verilerin kullanilmasiyla elde edilen istatistiki
ortalamalar gelecekle ilgili zaman serilerinden elde edilen istatistiki ortalamalara
yakindir. Yani gelecek aslinda ge¢misin yansimasindan baska bir sey degildir
(Davidson, 1991:132).

Ortodoks iktisadin belirlilik varsayimi beraberinde mantiksal zaman
varsayimini da getirmektedir. Biitiin olaylar nokta zaman ya da mantiksal zaman
icerisinde gerceklesir ve mantiksal zaman igerisinde biitiin olaylar 6ngoriilebildigi
icin belirsizlik s6z konusu olmayacaktir. Biitiin denge durumlart es anli olarak
izlenebilir ve piyasada mallar ve fiyatlarla ilgili biitiin veriler elde edilebilir. Zamanin
ileri ve geri hareketi bu denge mantig1 i¢inde izlenebilir oldugu i¢in belirsizlikten
ziyade belirlilik hakimdir. Belirsizlik s6z konusu olmadigina goére biitiin iktisadi
karar birimleri karsilagsacaklar1 maliyetleri ve elde edecekleri gelirleri kesin bir
sekilde bilmektedirler. Post Keynesyenlere gore nokta zaman ya da mantiksal zaman
igcerisinde belirsizlik olmayabilir ancak gercek yasamda tarihsel zaman gegerlidir.
Tarihsel zaman varsayimina gore tiim olaylar belirli bir takvim zamani i¢inde
gerceklesir ve gerceklesen olaylarin geri dondiiriilebilirligi s6z konusu degildir.
Olaylar1 ve zamani geri dondiirmek miimkiin olmadig: i¢in ve gelecek de belirsiz

oldugu i¢in gelecekte olacak olaylar1 simdiden tahmin etmek imkansizdir. Yani
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bugiin gerceklestirilen bir olaymm yarin ne getirecegini matematiksel olasilik
hesaplarina bagvurarak tahmin etmek s6z konusu degildir. Dolayisiyla alinan
kararlarin bagarili olacagini garanti edecek bir durum da yoktur (Yavuz ve Tokucu,
2006:151-152).

Post Keynesyen iktisat igerisinde belirsizlik hesaplanabilir riske
indirgenebilecek bir olgu degildir ve hesaplanabilir risk kavrami ger¢ek diinya
hakkinda da bir seyler ifade etmez. Yani karar alicilar cari donem kaynaklarini
geemis verilerin istatiksel analizine bagli olarak kullanmazlar ve cari piyasa verileri
gelecekle ilgili glivenilir istatistiki ipuclar1 vermekten uzaktir (Davidson, 1991:130).

Post Keynesyen iktisat¢ilarin belirsizlik konusunu agiklarken basvurduklari
bir diger kavram da ergodik (ergodic) ve ergodik olmayan (non-ergodic) stireclerdir.
Ergodik siiregler, zaman ve alan ortalamalarin birbirine esit oldugu siireclerdir,
stokastik siireclerdir ve duraganlik bu siireglerin temel 6zelligidir. Duragan siiregler
icinde iktisadi olaylar sanki zaman ic¢inde ortalamalar1 takip ediyormus gibi
algilanmaktadir ki bu durumda iktisadi ajanlarin ortalamalar: takip etmeleri kolaydir.
Bundan dolay1 ergodik siire¢lerde rasyonel beklentiler miimkiindiir. Ergodik olmayan
stireglerde ise zaman serilerinden elde edilen ortalamalarin birbirine esit olmasi s6z
konusu degildir, mutlak belirsizlik vardir. Mutlak belirsizligin oldugu ortamda
rasyonel beklentiler gegerliligini yitirecektir. Gergek hayattaki iktisadi ortam ergodik
olmayan stireclerin hakimiyeti altindadir. Bu durumda karar alicilar her bir durum
icin baglangigtaki tercihlerini ve bu tercihlerden kaynaklanacak artan derecede
karmasiklasan sonuglar1 devamli bir sekilde gézden gecirmek zorunda kalacaktir. Bir
cok karar i¢cin devamli bir sekilde yapilacak bu degerlendirmeler Post Keynesyenlere
gore imkansizdir. Bu kosullar altinda karar alicilar rasyonel beklentilere gore karar
alirlarsa kalict hatalara neden olacaklari i¢in mantikli iktisadi ajanlar rasyonel
beklentiler altinda karar almanin hata olacaginin farkina varacaklar ve Onemli
konularda karar alirken rasyonel beklentilere giivenmeyeceklerdir (Yavuz ve
Tokucu, 2006:152).

Post Keynesyen iktisat i¢inde belirliligin reddedilmesinin altinda yatan bir
diger neden ise ortodoks iktisadin kabullendigi doga kanunlaridir. Ortodoks iktisat
icerisinde, ekonominin de aynen doga olaylarinda oldugu gibi belirli kanunlar altinda
isledigi ve bundan dolayi iktisadi ortamda hem olaylarin tekrar ettigi hem de belirli
nedenlerin hep belirli sonuglara yol actifi kabul edilmektedir. Ancak Post

Keynesyenler, iktisadin sosyal bir bilim oldugunu ve sosyal bilimlerde fen
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bilimlerindeki gibi kanunlarin islemedigini belirtmektedirler. Eger iktisat bir sosyal
bilim ise ve doga kanunlar1 gibi kanunlar1 yoksa iktisadi sistem bir biitiin olarak
ontolojik belirsizligin egemenligi altindadir. Dolayisiyla tam istihdam, piyasa
giiclerinin kacinilmaz sonucu degildir. Efektif talep, sistemin tam istihdama dogru
yonlendirilmesi icin yeterli olmayabilir. Yani belirli etkiler veya giicler her zaman
ayni sonuclar1 vermez. Ancak sistemdeki belirli igsel etkilerin her zaman belirli
sonuclar1 verecegi kabul ediliyorsa o zaman ontolojik degil epistemolojik belirsizlik
s6z konusudur. Epistemolojik belirsizlik ortodoks iktisadin benimsedigi belirsizliktir.
Ontolojik ve epistemolojik belirsizlik kavramlari Davidson tarafindan gelistirilen
ergodik ve ergodik olmayan siireclerle karsilanabilir. Ergodik siirecler epistemolojik
belirsizligin oldugu siireclerdir ve sistem ergodik iliskilerce yonetilir. Dolayisiyla
gelecek, olasilik hesaplamalari ile 6ngoriilebilir. Ancak ergodik olmayan siireclerde
ontolojik belirsizlik vardir ver ne objektif ne de siibjektif olasilik hesaplamalar ile
gelecegin ongoriilmesi miimkiindiir (Yavuz ve Tokucu, 2006:153).

Post Keynesyen iktisatcilardan Dequech belirsizlik kosullar1 altinda
beklentilerin olusumunu agagidaki sema yardimiyla agiklamaya calismaktadir.

Asagida Sekil 2.1°de gosterildigi gibi belirsizlik kosullari altinda beklentiler
cesitli belirleyiciler altinda sekillenmektedir. Beklentilerin olusumunu belirleyen {i¢

temel unsur vardir (Dequech, 1999:418).

1yims.e.r Tavir Bilgi Yaraticilik
(Hayvani Icguidiler)

. Spontane
[ Belirsizlikte Kaginma ] i’fll{smhk fyimserlik veya
gllamast Kotiimserlik

A 4

[ Beklentiler J:

[ Beklentilerin Durumu 1

Sekil 2.1. Belirsizlik kosullar1 altinda beklentilerin olusumu (Dequech, 1999:418;
2000:161)
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Bunlar, iyimser tavir, bilgi ve yaraticihiktir. Iyimser tavir belirsizlikten
kacinma, belirsizlik algilamas1 veya spontane (kendiliginden meydana gelen)
iyimserlik veya spontane kotiimserligi belirleyerek beklentilerin olusumuna dolayl
yoldan etki etmektedir. Bilgi ve yaraticilik beklentileri dogrudan etkilemektedir.
Belirsizlikten kaginma ve belirsizlik algilamasi ise beklentilerin olusumunu giiven
tizerinde etkide bulunarak dolayli yoldan etkiler. Giliven ve beklentiler birlikte
beklentilerin durumunu belirlerler. Dequech’e goére iyimser tavir (optimistic
disposition) Keynes’in kullandig1 ‘‘hayvani i¢giidii’’ (animal sprits) kavramu ile
benzerdir fakat ayni degildir. Keynes ‘‘hayvani i¢giidii’’ kavramini insanlar1 pozitif
isler yapmak i¢in tesvik eden veya bazi durumlarda hareketsiz kalmaktansa hareket
etmeye iten spontane giidii olarak tanimlamistir (Dequech, 1999:420).

Dequech’e gore ‘‘iyimser tavir’” Keynes’in kullandigi ‘‘hayvani i¢giidii”’
kavramindaki gibi hareket etme ile hareketsiz kalma arasindaki bir ikileme
indirgenmemelidir. ‘Iyimser tavir’”> belirsizlik kosullar1 altinda, belirsizlikle bas
edebilmek icin iyimser tavrin yogunluguna ve kalitesine bagl olarak gelistirilecek
hareket ¢esitleri anlaminda kullanilmaktadir (Dequech, 1999:420). Dequech’e gore
ayrica ‘‘hayvani i¢giidi’’ ile giiven (confidence) kavramlart da ayni degildir.
‘““‘Hayvani i¢glidii’’den bahsedebilmek i¢in spontane iyimserlik veya spontane
kotiimserlikle baginin kurulmasi gerekir. Spontane iyimserlik veya kotliimserlik
herhangi bir bilgiye dayanmaz. Dequech’in (2000:162) verdigi 6rnek bu durumu
aciklamaktadir. Dequech’e gore bir sans oyununda %90 oraninda basarili olacagini
bilen birisi kazanma hakkinda iyimser olabilir ¢iinkii buradaki iyimserligi bir bilgiye
dayanmaktadir ancak buradaki iyimserlik spontane iyimserlik degildir.
Belirli bir sonucun bilgiye dayali olmayan tahminine yonelik ‘‘hayvani iggiidiiler’’
giiclii ise bu tahminin spontane olarak iyimser olacagi ve tahminlerdeki glivenin de
ylksek olacagi soylenebilir. Belirli bir sonucun bilgiye dayali olmayan tahminine
yonelik hayvani i¢giidiiler zayif ise bu tahminin spontane olarak kotiimser olacagi ve
tahminlerdeki glivenin de diisiik olacagi sdylenebilir (Yavuz ve Tokucu, 2006:154).

Beklentilerin olusumunu etkileyen 6nemli etkenlerden birisi de bilgidir
(knowledge). Burada kullanildigi anlamiyla bilgi yanilma pay1 yiiksek olan ve
ozellikle icinde tiretildigi toplumsal ¢evre tarafindan belirlenen bilgidir. Dolayisiyla
bir konu hakkinda birden ¢ok bilgi olabilir (Dequech, 1999:418).

Beklentilerin olusumunu etkileyen bir diger temel unsur yaraticiliktir.

Yaraticilik, farkli bir tarz iginde gorebilme ve yapabilme yetenegi olarak
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tanimlanabilir. Insanlar arasindaki yaraticilik yetenegi farkli derecelerde olabilir.
Baz1 bireylerin bu yetenegi giiclii, bazilarinin zayif, bazilarinin da hi¢ olmayabilir.
Beklentilerin olusumunda yaraticilik yetenegi gelecege doniiktiir ve gegmis ve
simdinin yorumlanmasinda her bir bireyin yaraticiligi kendi basina bir orijinallik
igerir. Eger bir birey simdikinden tamamen farkli olan gelecegi ongorebilmigse bu
bireyin yaraticiligi, yenilik¢i hayal giicli (innovative imagination) olarak da ifade
edilebilir. Dequech tarafindan gelistirilen yukaridaki sema Koutsobinas’a gore
eksiktir ve ona gore Dequech tarafindan gelistirilen sema Sekil 2.2°de goriildigii gibi

yeniden diizenlenebilir.

Iyimser
Tavir

Cogunluga Uyma Yaraticilik

Belirsizlikten Kaginma Belirsizlik Algilamasi 'Sp'ontanf':
Iyimserlik
veya
Kotumserlik

/—‘ :
Sonug
Cikarma
v ]
( Beklentile
Giiven Geleneksel Olusum ] r

[ Beklentilerin Durumu 1

Sekil 2.2. Beklentilerin olusumunda ¢ogunluga uyma (Koutsobinas, 2004:1116)

Cogunluga uyma; diger insanlarla veya cogunlukla ayni sekilde diisiinme
anlaminda kullanilmaktadir ve beklentilerin olusumuna etki etmektedir. Ayrica
Koutsobinas tarafindan semaya eklenen sonu¢ ¢ikarma (inference), cogunluga
uyularak olusturulan beklentiler iizerinde dogrudan bir etkiye sahiptir. Ciinkii

Koutsobinas’a gore insanlar gozlemledikleri hakim goriisiin dogru oldugu seklinde
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bir ¢ikarsama yaparak ve bilginin bir parcasi olarak diger insanlarin bilgisini de
kabul ederek beklentilerini olusturmaktadirlar (Koutsobinas, 2004:1117).

Beklentilerin olusumunda giiven hem dogrudan bir etkiye sahiptir hem de
cogunluga uyarak olusturulan beklentiler {izerinde etkide bulunarak dolayli bir etkiye
sahiptir. Ciinkii bir bireyin yeteneginde diger bireylerin yeteneklerine nazaran
eksiklikler varsa bu durum hakim (genel) beklentilere dogru bir kaymaya neden
olacaktir. Yani bireyler karar verme veya beklentilerini olusturma asamasinda diisiik
giivene sahiplerse o andaki hakim goriis ne ise o goriise dogru meyletmektedirler.
Eger yiiksek giivene sahiplerse gecerli hakim goriise ¢ok fazla yonelmezler (Yavuz
ve Tokucu, 2006:154-155).

Insanlar diger finansal varliklar yerine deger saklama araci olarak neden
paray1 tercih ederler? Reel faiz oranlar pozitif oldugunda ve bireylerin faiz geliri
elde edebilecekleri piyasalar varken neden para talebi sifir olmamaktadir?
(Ritzmann, 1999:167).

Cesitli uygulamalarla (sigorta uygulamalari, giivenilir oldugu kabul edilen
varliklara yonelik rezerv bulundurmak gibi) riske kars1 onlem almak miimkiindiir.
Ancak temel belirsizlik durumunda beklentilerin olusumunda basvurulan referanslar
giivenilirliklerini kaybettikleri i¢in beklentilerin kendilerindeki giiven yok olacak ve
sonug olarak belirsizligin derecesi daha da yiikselecektir. Iktisadi ortamda 6rnegin
ticaret yapanlarin ortaklarmma karsi, mudilerin c¢alistiklar1  bankalara karsi,
vatandaslarin merkez bankasina ve devlete karsi giivenlerinde azalma olabilir ve bu
durumda olasilik hesaplamalariyla bir pozisyon almak cok zor olacaktir. Ancak bu
tiir durumlarda da 6nemini kaybetmeyen bir uygulama likidite tercihidir. Bireyler
altin veya giimiis gibi cesitli madenleri edinerek veya istekleri karsilayabilecek
giivenilir bir paradan daha fazla miktarda tutarak likidite tercihlerini artirip
belirsizlige kars1 pozisyon almaktadirlar (Ritzmann, 1999:168).

Belirsizlikle likidite tercihi arasindaki iligkinin ortaya ¢ikmasindaki
etkenlerin birisi de zamanin geri dondiiriilemezligidir. Post Keynesyenlere gore
parasal bir ekonomide iiretim zaman almaktadir. Kapitalist bir ekonomide iiretim
maliyetlerine yapilan 6demeler, liretilen mallarin satisindan 6nce ortaya ¢ikmaktadir.
Uretim maliyetlerine yapilan 6deme ile satis zamani arasindaki farklilik iiretimin
finansmanin1 gerekmektedir. Yani iiretimin sonuglar1 belli olmadan iktisadi karar
birimleri parayla belirtilen taahhiitler altina girerler. Yani anlagmalar parasal

anlagsmalardir. Bu sekilde parasal bir ekonomide geriye dondiiriilemeyen tarihsel
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zamanin varligi, {retim gergeklesmeden Once paraya olan ihtiyac1 ortaya
koymaktadir. Oysa reel analizde tarihsel zaman degil, mantiksal zaman dikkate
alimmaktadir (Isik, 2004:32).

Ekonomide para Keynes’in de belirttigi gibi ge¢mis ile simdiyi ve simdi ile
gelecegi birbirine baglayan bir zincirin halkasi gibidir. Bu ¢ergeve iginde ge¢misin
veri oldugu ve degistirilemeyecegi, gelecegin de belirsiz oldugu ve bilinemeyecegi
kabul edilir ve para tam da bu noktada devreye girerek ge¢mis ve gelecegi birbirine
baglar. Post Keynesyen iktisatcilara gére bu 0Ozelliginden dolayr paranin sistem
icindeki dnemi ¢ok biiyiiktiir (Yavuz ve Tokucu, 2006:156).

Belirsizlik ortami i¢inde paranin (ve tiim diger likiditesi yiiksek varliklarin
da) kendinden beklenen gorevi yerine getirebilmesi i¢in ii¢ temel 6zellige sahip
olmas1 gerekmektedir. Bunlar; sifir tiretim esnekligi, sifir ikame esnekligi ve sifir
tasima maliyetidir. Sifir iiretim esnekligi; paranin fiyatinda artis oldugunda daha
fazla emek kiralanmak suretiyle para liretiminin hemen olmayacagini ifade eder.
Ikame esnekliginin sifir olmast ise para ile diger kolayca iiretilebilen mallar arasinda
likidite yoniinden ikamenin sifir olmasi anlamina gelmektedir. Ornegin insanlar
kaynaklar1 bugiin kullanma noktasinda isteksiz iseler harcamalarini kolay bir sekilde
iiretilebilen mal ve hizmetlerden paraya dogru kaydiracaktir. Paraya yonelik artan bu
talep paranin likidite primini ve dolayisiyla paranin fiyatinin artmasina neden
olacaktir. Eger kolayca iiretilebilen mal ve hizmetler ile kolayca iiretilemeyen para
arasinda ikame esnekligi sifir ise, paranin fiyatindaki artis insanlar1 tekrar deger
saklama araci olarak kolayca iiretilebilen mallara dogru yonlendirmeyecektir. Bu
sayede para deger saklama aract olarak hizmet edecektir. Parasal bir ekonomi i¢inde
paray1 diger kolayca {iretilebilen mallardan ayiwran bu O6zellikleri paraya ekonomi
icinde iki ana gorev yiiklemektedir. Birincisi miibadeleleri kolaylastirici 6zelliginden
dolayz sirkiilasyon araci olmas1 digeri de deger biriktirme arac1 olmasidir. Ozellikle
deger biriktirme 6zelliginden dolay1 belirsizligin oldugu bir ortamda para kesinlikle
notr degildir ve Keynesyen devrim paranin ndtr olmamasi anlayisi iizerine insa
edilmistir (Yavuz ve Tokucu, 2006:157).

Belirsizlik kosullar1 altinda bireyler harcamalarini kisma yoniinde bir
davranisa girecektir. Kisilan harcamalar deger saklama araci olarak paraya yonelecek
ve ekonomide emegin kullanimiyla {iretilen diger mallara yonelik talep azalacaktir.
Dolayisiyla hem Keynes hem de Post Keynesyen iktisat¢ilara gore para ile efektif

talepte meydana gelen dalgalanmalar arasinda iligski vardir ve bu iliski, yukarida
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belirtildigi ~ tlizere,  bireylerin  belirsizlikten = kacinma  davranislarindan
kaynaklanmaktadir (Filho ve Conceicao, 2005:581).

Post Keynesyen iktisat¢ilarin likidite tercihi Keynes’in gelistirdigi likidite
tercihinin genisletilmis halidir ve buradaki kullanimiyla likidite tercihi likiditesi
diisiik varliklarla likiditesi yiiksek varliklar arasindaki bir tercihi yansitmaktadir.
Ayni1 zamanda bu likidite tercihi, likiditesi diisiik varlilarla likiditesi yiiksek varliklar
tizerindeki faiz oranlar1 arasindaki farkliligi da belirlemektedir. Post Keynesyen
iktisatcilar tarafindan gelistirilen genisletilmis likidite tercihi yaklasimi gelecege
yonelik giiven derecesi ile ters yonlii bir iliski i¢indedir. Ornegin; bankacilik kesimi
gelecege yonelik giivenini ve iyimserligini kaybetmeye baslayinca ekonomiye
sunduklar1 kredi-paray1 kismaya ve daha likit bir pozisyona ge¢gmeye calisirlar. Bu
sekilde davranmalar1 ekonomiye zarar verse de dyle davranmaya devam edeceklerdir
¢linkii gelecege yonelik giiven dereceleri azalmaya baglamistir (Rochon, 1997:290).

Post Keynesyen iktisat icerisinde likidite tercihi, likiditesi diisiik varliklarla
likiditesi yiiksek varliklar arasinda bir tercihi ifade eder. Bu baglamda en likit varlik
paradir. Ekonominin i¢inde bulundugu giiven ortami ve belirsizlik durumu, tercihin
para ile diger likit varliklar arasinda nasil olacagini belirlemektedir. Likit varliklar iyi
organize olmus spot piyasalarda alinip satilmaktadirlar. Alim ve satim islemleri bu
piyasalarda kolay ve hizli bir sekilde yapilmaktadir. Alim ve satim iglemleri arasinda
iki tiir belirsizlik ortaya ¢ikmaktadir. Bunlar gelir belirsizligi ve sermaye degeri
belirsizligidir. Hisse senedi veya tahvilleri ¢ikaranlar belirli bir donem sonra hisse
senedi ve tahvilleri ellerinde bulunduranlara faiz ve kar pay1 O6demektedirler.
Ellerinde hisse senedi veya tahvil bulunduran tasarruf sahipleri degerli kagitlari
ellerinde ne kadar uzun siire bulundururlarsa o kadar ¢ok gelir akimi elde etmeyi
umarlar. Ancak burada su hesabi yapmak zorundadirlar: gelecekte elde etmeyi
umduklar1 gelir akimlar1 ne kadar olacaktir? Ellerinde bu degerli kagitlar
bulundurmanin maliyetleri ne olacaktir? Ayn1 zamanda degerli kagitlar1 ¢ikaranlarin
taahhiit ettikleri gelirleri ddeyip ddeyemeyecekleri hususunu da tasarruf sahipleri
hesaba katmak zorundadir. Bunlar likit olarak para yerine diger degerli kagitlar1 elde
bulundurmaktan kaynaklanan gelir belirsizlikleridir. Bunun yaninda sermaye degeri
belirsizligi de vardir. Degerli kagitlarin spot piyasalardaki sermaye degerleri zaman
icinde dalgalanabilir yani deger kazanabilir veya deger yitirebilir. Dolayisiyla
potansiyel olarak gerceklesmesi miimkiin sermaye kazan¢ ve kayiplarin tasarruf

sahipleri tarafindan likidite tercihinde bulunurken hesaba katilmasi gerekmektedir.
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Hem gelir belirsizligi hem de sermaye degerindeki belirsizlik tasarruf sahipleri i¢in
huzursuzluga neden olabilecek unsurlardir. Tasarruf sahiplerini huzura erdiren ¢ikar
yol ise likit varlik olarak paray1 tercih etmeleridir. Bireyler likit varlik olarak paray1
tercih ettiklerinde ise diger likiditesi yiiksek varliklardan elde edecekleri gelir ve
sermaye kazanclarindan vazgecmis olmaktadirlar. Gelecege yonelik belirsizlik
arttikca para disindaki diger likiditesi yiiksek varliklardaki gelir ve sermaye degeri
belirsizligi artacak bu durumda bireyler likidite olarak parayi tercih edecektir.
Gelecege yonelik belirsizlik azaldikga hisse senedi ve tahvil gibi diger likiditesi
yiiksek varliklardan elde edilecek gelir akimlarina ve sermaye kazanglaria yonelik
belirsizlik azalacak ve bireyler likit varlik olarak para yerine diger likiditesi yiiksek
varliklara yonelecektir. Para ile diger likit varliklar arasinda degisen tercihler ise
Ozellikle paranin degerinde yani faiz oranlarn {izerinde etkiler meydana getirecek ve
likidite tercihi dolayli yoldan ekonomiyi etkileyecektir (Yavuz ve Tokucu, 2006:157-
158).

2.4. IKTISATTA BELIRSIZLIK KAVRAMINA ILiSKIN GENEL BIR
DEGERLENDIRME

Belirsizlik bireylerin iktisadi hayat icinde eylemleri sonrasinda meydana
gelir ve bu 6zelligiyle deney sonrasi olma 6zelligine sahiptir. Belirsizlik kavramini
iktisadi ekoller ve iktisatcilar farkli sekillerde ele almiglardir. Klasik iktisat tam bilgi
varsayimini benimsemis ve gelecegin tam olarak ongoriilebilecegini savunmustur.
A.Smith kuramsal olarak belirsizligi ilk ele alan kisi olarak gosterilebilir.
A.Smith’ten sonra belirsizlik konusu ihmal edilmis, 20. yy’da Knight, Hutchison,
Shackle ve Keynes gibi iktisatcilar tarafindan tekrar ele alinmaya baslanmustir.
Knight riskle belirsizligi kesin ¢izgilerle birbirinden ayirmus, belirsizligi isletmeye ait
bilgi kopukluklar1 olarak nitelendirmistir. Keynes’e gore ise riskin oldugu durumda
olaylarin tekrar1 s6z konusudur ve olasilik hesaplamasi yapilabilir. Belirsizlikte ise
gelecek hakkinda sayisal olasilik hesaplamasi yapmak miimkiin degildir. Avusturya
Iktisat Okulu bireyin bilgisinin sinirli oldugunu savunmaktadir. Yeni Klasik Iktisat’ta
ise rasyonel beklentiler kavramm &nemlidir. Post Keynesyen iktisat belirsizligi
ergodik ve ergodik olmayan olarak ikiye ayirmaktadir. Ergodik siireclerde rasyonel

beklentiler miimkiin iken ergodik olmayan siireclerde ise mutlak belirsizlik hakimdir.
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Belirsizlik ayn1 zamanda insan davranislar1 ve ekonominin geneli iizerinde
de bir takim etkiler yaratmaktadir. Yani belirsizligin hem mikro, hem de makro
anlamda etkileri bulunmaktadir. Insanlar belirsizligin olumsuz etkisinden kurtulmak
icin farkli alternatiflere yonelmektedirler. Belirsizligin iilke ekonomilerine etkisi ise
cesitli sekillerde olmaktadir. Ornegin Tiirkiye gibi yiiksek enflasyon gegmisine sahip
tilkelerde enflasyonun 6nemli ekonomik etkileri olmaktadir. Her seyden dnce yiiksek
enflasyon gelecege iliskin bir belirsizlik ortami yaratmaktadir. Belirsizlik
enflasyonist atalete yol agmaktadir. Bu baglamda, enflasyon ile enflasyon belirsizligi

arasindaki iliskinin agikliga kavusturulmasi olduk¢a 6nemli bir hal almaktadir.

2.5. ENFLASYON VE ENFLASYON BELIiRSIiZLiGi ARASINDAKI iLiSKi
1970’1i yillarda gelismis iilkelerde artan enflasyon oranlar1 yatirim, {iretim,
istihdam ve gelir dagiliminda bozucu etkiler meydana getirmeye baslamistir. Ayni
yillarda Tiirkiye Ekonomisi’nde de kendini hissettirmeye baslayan enflasyon aradan
gecen 30 yildan fazla bir zamanda uygulanan ¢ok sayida istikrar programina ragmen
ekonomik bir sorun olmaya devam etmistir. Enflasyonu besleyen ve kontrol altina
alimamamasina neden olan faktorlerden en Onemlisi enflasyonun yine kendisinin
olusturdugu enflasyon belirsizligidir. Belirsizligin en 6nemli sonuglarindan biri karar
birimlerini fiyat artislarina endeksli kisa vadeli sozlesmelere yonlendirmesi ve

enflasyon diizeyinde bir atalet meydana getirmesidir.

2.5.1. Tarihsel Siire¢ A¢isindan Enflasyon Olgusuna Bir Bakis

Enflasyon bir ekonomide, belli bir donemde, tipik bir tiiketici tarafindan
tiiketilen ve cesitli mal ve hizmetleri kapsayan mal ve hizmet paketinin satin alma
maliyetindeki artistan dolayr fiyatlar genel diizeyinin siirekli olarak yiikselmesi
olarak tanimlanmaktadir. Bir ekonomide enflasyon kisa donemde kaynak ve gelir
dagilimini bozdugu, uzun dénemde ise, biiylimeyi engelledigi i¢in miicadele edilmesi
gereken onemli bir istikrarsizlik kaynagi olmaktadir (Atag, 2006:159).

Ekonomi tarihinden elde edilen bilgilere gore, ilk ciddi enflasyon olayi,
onaltinc1 yiizy1l Avrupasinda ortaya ¢ikmustir. Amerika’nin bulunmasindan sonra,
Orta Amerika’nm Inka ve Aztek uygarligina son veren Ispanyol’larin getirdikleri
altinlar ile Ispanyol Hindistan’imndan Avrupa'ya gelen ¢ok miktarda altin, fiyatlari

harekete gecirmis ve enflasyon olayimi yaratmistir (Aydogan, 2004:92).
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Enflasyonun tarihi oldukc¢a eskilere dayanmakla beraber; enflasyon,
enflasyon belirsizligi ve biiyiime iliskisine yonelik tartismalar, 6zellikle Ikinci Diinya
Savasi’ndan sonra alevlenmistir. ikinci Diinya Savasi’na kadar olan dénemde fiyatlar
genel seviyesindeki artis ve azaliglar hissedilir boyutlarda olmadigindan, dénemin
hakim diislincesi Keynesyen yaklasim tarafindan bir sorun olarak goriilmemistir.
Siirekli bir enflasyon olgusunun yasanmadig1 bu dénemde, enflasyon-biiyiime iligkisi
de devresel gozlemlere dayanmustir. Ikinci Diinya Savasi'ndan sonra artan enflasyon
ve enflasyon belirsizligi ile birlikte konu iizerinde yogun bir sekilde durulmaya
baslanmigtir (Artan, 2006:2). 1970’1 yillarin basinda gelismis {ilkelerde artan
enflasyon oranlar ile birlikte {iretim artiglarinda yavaglamalarin ortaya ¢ikmasinin
ardindan, enflasyon ve enflasyonun reel ekonomik degiskenler iizerine yapmis
oldugu etkiler iizerine arastirmalar yapilmaya baslanmistir. Enflasyon oraninin
sermaye birikimini uyararak biiylimeye katki saglayacagi yoniindeki diisiincenin
dogru olmadig1 ifade edilmis, oOzellikle de yiiksek oranli ve istikrarli olmayan
enflasyon oranlarimin gelecek donemdeki enflasyon belirsizliginde artiglara neden
olacag1 savunulmustur (Sever ve Demir, 2008:42).

Tiirkiye ekonomisinde ise, planli doneme girdigi 1963 yilindan sonra,
Ugiincii Kalkinma Plam uygulamas1 sonlarinda, 6zellikle 1970°1i yillarin ikinci
yarisindan itibaren, asir1 fiyat artiglari, artan issizlik ve dis 6demeler dengesi
sorunlar1 olarak belirtilebilen istikrarsizlik yasanmustir, bu istikrarsizligr daha 6nceki
yillarda karsilagilanlardan farkli kilan konu, Oncekilere gore daha agir olmasidir
(Atag, 2006:258).

Tiirkiye’de 1970’11 yillardan itibaren kroniklesen enflasyon sorununu
¢ozmek icin ¢esitli para politikas1 rejimleri uygulanmig ve her uygulamanin sonunda
da basarisiz olunmustur. Bunun altinda yatan en 6nemli neden, yiiksek diizeylerde
seyreden kamu aciklar1 ve buna bagli olarak ortaya ¢ikan mali istikrarsizliktir. Mali
istikrarsizli§in temelinde, kamu harcamalarinin kamu gelirlerinden daha hizli artmasi
ve olusan acigin i¢ bor¢lanma yontemi ile finanse edilmesi yatmaktadir. Yiiksek
diizeylerde seyreden kamu agiklarinin finansmaninda i¢ bor¢lanma yoOntemine
agirliklh olarak basvurulmasi, faiz oranlarinin yiikselmesine yol agmistir Kamunun
bor¢lanma gereksiniminin artmasi, mali piyasalarda baskinin artmasina ve faiz
oranlarinin yiikselmesine yol acmistir (Hasanov, 2008:196). Artan faiz 6demeleri
nedeni ile kamu aciklari da hizlanarak artmaya devam etmis, bu da faiz oranlarini

yukseltmis, 1980’li yillarin ortalarindan itibaren Tiirkiye ekonomisi “enflasyon-
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ylksek faiz-devalliasyon” sarmalina girmistir. Bu enflasyon-devaliiasyon sarmalina
¢Oziim i¢in, IMF bu sarmala girmis iilkelere kur capasi modelini uygulatmistir.
Tiirkiye 2000 yilina IMF ‘in 6nerdigi doviz kuru hedeflemesine dayanan yeni bir
ekonomik program ile girmistir. Modelin temel dayanagi; doviz kurunu kontrol
altinda tutarak enflasyon oraninin diisiirilmesidir. Programin uygulanmasiyla
enflasyon orani diisiis egilimine girmistir. Ancak, program ilk énce Kasim 2000’de
bir sarsint1 gecirmis, Subat 2001°de de ¢okmiistiir. Subat 2001°de Tiirk liras1 yeniden
dalgalanmaya birakilmis ve ‘‘Giiglii Ekonomiye Gec¢is Programi’ yiirlirliige
konmustur. Programin temel hedefi enflasyonu asagi c¢ekerek fiyat istikrarini
saglamaktir. TCMB enflasyonu kontrol almaya calisirken temel politika araci olarak
kisa vadeli faiz oranlarini kullanmig ve faiz oranlarinmi artirarak siki para politikasi
izlemek istemistir. Sik1 para politikasi ile de toplam talebin baskilanmasi amaglanmis
ve bu yolla enflasyonun disiiriilmesi hedeflenmistir. Ancak yliksek reel faiz ve
diisiik kur politikas1 enflasyonun belirli bir diizeye kadar diisiiriilmesine yardim etmis
yiiksek reel faizler nedeniyle gelen sicak para ve diisiik kur nedeniyle de doviz
cinsinden bor¢lanmanin maliyetinin diisiik olmasi disaridan bor¢lanmay artirmis bu
da para arzinin artmasina neden olmustur. Siki para politikasi uygulanmak istenirken
tam tersi olmus ve para politikasi gevsek hale gelmistir (Badurlar, 2009:5-6).

TCMB, 2002 yilindan itibaren ortiik olarak, 2006’dan itibaren de agik olarak
enflasyon hedeflemesi stratejisi uygulamistir. 2002-2005 déneminde uygulanan
“Ortiikk Enflasyon Hedeflemesi’’ ile dalgali kur rejimi uygulamasi altinda fiyat
istikrart1 temel hedefi dogrultusunda kisa vadeli faiz oranlarmin aktif olarak
kullanilacag:i belirtilmistir. Uygulanan program sonucunda yasanan geligmeler,
enflasyonist bekleyisleri asagiya c¢ekerken, risk primlerinin azalmasina, Tiirk
Lirasi’nin degerlenmesine, Tiirk Lirasi’nin degerlenmesi, sik1 maliye politikas1 ve
faiz dis1 fazlanin da etkisi ile reel faizlerin diismesi enflasyonun asagiya inmesinde
onemli bir rol oynamistir. Gergeklesen enflasyon oranlarinin hedeflenen oranlar1 hig
asmamas1 ve boylelikle ortiik enflasyon hedeflemesi uygulamasinin kredibilitesinin
tist diizeye ¢ikmasi, uluslararasi piyasalarda Tiirkiye’nin kredi riskinin tarihsel olarak
diisiik bir diizeye inmesi vb. nedenlerle enflasyon hedeflemesi iizerinden o “Ortii”
kaldirilmig, ve TCMB 2006 yilinda agik enflasyon hedeflemesi rejimine ge¢ildigini
ilan etmistir. Ancak, 2002-2005 doneminde uygulanan yiiksek faiz-diigiik kur
politikas1 sonucu yasanan gelismeler ve 2005 yilinin son g¢eyreginde cari islemler

acigiin ciddi boyutlara ulasmasi ile 2006 Mayis ayindan itibaren dis konjonktiiriin
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bozulmasi enflasyon hedeflemesinde islerin tersine donmesine neden olmustur. Dig
konjonktiiriin bozulmas1 ile ABD ve Japon Merkez Bankalarin faiz artirnmina
gitmesi veya gidecegi beklentisi uluslararasi sermaye kosullarinin gelismekte olan
tilkeler aleyhine degismesine ve bunun sonucunda da Tiirkiye’nin de i¢inde oldugu
bircok iilkeden sermaye cikislar1 yaganmasina neden olmustur. Tiirkiye’den ayrilmak
isteyen sicak para ve doviz cinsi agik pozisyonlarini kapatmak isteyenler, TCMB
lizerinde doviz rezervlerinin bozdurulmasi ve dolayisiyla kurun yiikselmesini
onlemek yoniinde baski yaratmiglardir. Bu dénemde TL’nin yaklasik olarak %30
civarinda deger kaybi yasamasi, yasanan finansal dalgalanmanin yol actigi
giivensizlik ortami, kurun yiikselmesinden dolayr hammadde fiyatlarindaki artis ve
gida fiyatlarindaki kurakliktan kaynaklanan sert artiglarla birleserek enflasyonun
yiikselmesine ve enflasyon beklentilerinin hedeflerin oldukca {izerine ¢ikmasina
neden olmustur. Artan enflasyon ve bozulan enflasyon beklentileri sonucunda
TCMB gecelik faiz oranlarimi yiikselterek reel faizleri artirmistir. Tirkiye 2007
yilinda diinyada en yiiksek reel faiz veren iilke olmustur. 2007 yilinin sonlarindan
itibaren ABD’de baglayan mortgage krizi 2008 yilinda tiim diinyay: etkisi altina
almis ve kiiresel bir krize doniismistir. Bu durum hem diinyadaki hem de
Tirkiye’deki belirsizliklerin son derece artmasina neden olmustur. Tiim bu yasanan
gelismeler 2006-2008 doneminde enflasyon oraninin hep hedeflenen enflasyon
oraninin iizerinde gerceklesmesine neden olmustur. 2006 ve 2007 yillarinda
gergeklesen enflasyonun hedeflenenin {izerine ¢ikmasi ve 2008 yilinda da boyle
olacag1 beklentisi nedeniyle TCMB 3 Haziran 2008’de orta vadeli enflasyon
hedeflerini degistirmistir. Buna gore 2009 ve 2010 i¢in % 4 olan enflasyon hedefleri
strastyla % 7,5 ve % 6,5 olarak degistirilmistir. 2011 yil1 i¢in ise %5,5’lik bir hedef
aciklanmistir (Badurlar, 2009:7-16).

2.5.2. Enflasyon Belirsizligi Kavrami

Enflasyon belirsizligi, ekonomik birimlerin gelecekteki enflasyon oranlari
hakkinda tahminde bulunmalari ve bu yonde bir beklentiye girmeleriyle birlikte
gerceklesen enflasyon oraninin beklenenden farkli ¢ikmasi sonucu ekonomik
birimlerin kararlarinda cekingen davranmalarina neden olan bir tir ekonomik

huzursuzluk ortami olarak ifade edilebilir.
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2.5.2.1. Enflasyon belirsizliginin kaynaklar:

Enflasyon belirsizliginin nedenlerini ‘‘rejim belirsizligi’” ve ‘‘mutlak
esitlik’” olarak ifade edebiliriz. Birincisi ekonomik birimlerin bugiinkii uygulanan
politikalara giiven duymamasindan kaynaklanmaktadir. Tkincisi ise bugiinkii politik
uygulamalar her donemde bilinmis olsa bile yine de her bir rejim iginde enflasyon
slirecinin bir yapisit bulundugundan belirsizlikler ortaya ¢ikabilmektedir. Bu ayirimin
iki uzantist bulunmaktadir. Birincisi; ekonomik birimlerin bugiinkii politika rejimi ve
yapisal parametre algilamalarinda yeni bilgi ve giincellemeler yapmalarindan dolay1
zaman igindeki belirsizlikler degisecektir. Bu durum fiyat istikrarina dogru dontisiim
stirecindeki belirsizlik seviyesi ile ekonomik birimlerin tam bilgi sahibi oldugu fiyat
istikrarinin olustugu siirecteki belirsizlik seviyesinin farkli olacagini gostermektedir.
Ayrica parasal politika rejiminde uluslar arasi farklilagmalar nedeniyle de ortalama
belirsizlik seviyesi degisebilmektedir (Crawford ve Kasumovich, 1996:3).

Diisiik enflasyonlu bir ekonomide ekonomik ajanlar parasal otoritenin diistik
enflasyon siirecini devam ettirecegine inaniyorlarsa enflasyon belirsizligi de diisiik
olacaktir. Bununla birlikte beklenmeyen bir sokun enflasyonu artirmasi durumunda
bu sok karsisinda parasal otoritenin dezenflasyon politikalarina eslik edecek gecici
iretim kayiplarimi isteyip istemeyecegi konusunda belirsizlik ortaya ¢ikmaktadir.
Ciinkii dezenflasyon siireci ile birlesen igsizlik oran1 maliyeti arasinda ters yonlii
iliski bulunmaktadir. Bu belirsizlik gelecekteki parasal politikalar ile ilgili olup
enflasyonun daha yiiksek olacagi noktasinda giivensizlik meydana getirecektir (Sever
ve Demir, 2008:43).

Rasyonel beklentiler teorisi zaman siirecinde ekonomideki karar vericilerin
bir degiskeni belirleyen faktorlerin neler olduklarini arastirdiklarini ve o degiskene
iligkin beklentileri olustururken de bu bilgileri kullandiklarini varsayar. Bu yaklasima
gore eger enflasyon yiiksek olmaya baglarsa enflasyonist trendler de daha degisken
olmaya baslamaktadir. Calisanlar ve firmalar daha fazla uzun vadeli olarak nominal
ticretleri dnceden belirleme anlagmalarina karst daha ¢ekingen davranmaktadirlar.
Eger enflasyon beklenenden daha yiiksek seviyede olursa reel iicretler diismeye
baslayabilir ve calisanlar daha fazla yasam standartlariin diismesinden dolay1
olumsuz etkilenebilirler. Diger taraftan eger enflasyon seviyesi beklenen seviyeden
daha diisiik oranda gergeklesirse reel iicretler yiikselebilir ve firmalar da iflaslar
ortaya cikabilir ve bunun sonucunda reel iiretim seviyesinde gerilemeler meydana

gelebilir. Bu bakimdan iicret anlagmalarinin hem kisa hem de uzun doénemdeki
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enflasyon seviyesine uyumlu olmasi ekonomik istikrarin devami i¢in gereklidir
(Sever ve Demir, 2008:44).

Ote yandan birgok ¢alismada enflasyonun enflasyon belirsizligine etkisi kisa
vadeli olarak incelenmistir. Fakat Ball ve Cecchetti (1990) ve Evans (1991)
enflasyonun kisa dénemli ve uzun donemli etkilerinin farkli olabilecegini ifade
etmislerdir. Bu iktisat¢ilara gore, parasal politikalarin fiyatlar {izerindeki etkilerinin
uzun donemli gecikmeleri olduguna gore enflasyonu tetikleyici soklar kisa vadeli
politikalarla diizeltilemez. Bunun yaninda daha uzun zaman periyodu i¢in parasal
politikalarla enflasyonist soklarin etkileri dengelenebilir. Bu bakimdan fiyat istikrart
rejimine karsi bir hareket kisa donemdeki belirsizligi azaltmaktan c¢ok uzun
donemdeki belirsizligin azalmasina neden olabilir. Bununla birlikte enflasyon
belirsizliginden kaynaklanan ekonomik olumsuzluklarin ¢ogu uzun donemdeki
enflasyon {iizerinde belirsizlik meydana getiriyorsa bu durumu 6nemli bir ayrinti

olarak degerlendirebiliriz (Crawford ve Kasumovich, 1996:5).

2.5.2.2. Enflasyon belirsizliginin ekonomik etkileri

Enflasyonun sermaye birikimini artirarak biiyiimeyi olumlu yonde etkiledigi
seklindeki Mundell (1963) ve Tobin (1965)’in liderligini yaptig1 diisiince, 6zellikle
II. Diinya Savasi’ndan sonra, veri setlerinin daha uzun siireli elde edilmesi ve yeni
ekonometrik yontemlerin kullanilmasinin ardindan yogun bir sekilde elestirilmistir
(Sever ve Demir, 2008:44). Bunun yaninda oOzellikle 1970°’1li yillarin basinda
sanayilesmis iilkelerdeki artan enflasyon oranlari ile birlikte iiretimin yavaslamis
olmas1 da iktisat¢ilarin enflasyon ve enflasyonun reel ekonomik degiskenler
tizerindeki etkilerini incelemelerine neden olmustur. Geleneksel ve genel anlamda
kabul goren diigiince beklenen enflasyonun reel degiskenler {izerine yapmis oldugu
etki ya ¢ok az ya da herhangi bir etki yapmaz seklindedir. Fakat beklenmeyen
enflasyonun en azindan kisa donemde reel degiskenler iizerinde etkisi oldugu kabul
edilmektedir (Jansen, 1989:43).

Enflasyonun en Onemli maliyetlerinden birisi gelecekteki enflasyon
hakkinda belirsizlik meydana getirmesidir. Bu belirsizlik tiiketicilerin ve isletmelerin
kararlarin1 olumsuz etkilemekte ve ekonomik performansi diisiirmektedir. Bir¢ok
analizciye gore enflasyon oranlar arttii icin gelecekteki enflasyon hakkindaki
belirsizlik artmaktadir. Diger bazi iktisatgilara gore de yiiksek enflasyon eger

enflasyon istikrarli kalirsa diisilk enflasyondan daha fazla belirsizlik meydana
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getirmez. Sonug olarak iktisatgilar yliksek fakat istikrarli olan enflasyonun diisiik
ama istikrarsiz enflasyona gore daha az ekonomik performansi etkiledigini ifade
etmektedirler (Hafer, 1985:1).

Enflasyon belirsizliginin  ekonomik etkileri iki bigimde kendini
gostermektedir.. Birincisi iiretici ve tiiketicilerin ekonomik kararlarinda c¢ekingen
davranmalarina neden olmaktadir. Bu etki ex-ante (6ngodriilen) olarak
tanimlanmaktadir. Ikinci etkisi ise kararlarin sonrasinda meydana gelen etkiler
bakimindan ele alinmaktadir. Bu etkiye de ex-post (gerceklesen) denilmektedir

(Golob, 1994:28).

2.5.2.2.1. Enflasyon belirsizliginin ex-ante (6ngoriilen) etkileri

Enflasyon belirsizliginin ex-ante (6ngoriilen) etkileri su sekilde olmaktadir
(Golob, 1994:29):

= Enflasyon belirsizligi finansal piyasalar1 uzun dénem faizlerdeki
artislardan dolayi etkilemektedir. Uzun donemli faiz oranlarinin anahtar belirleyicisi
yatirnmcilarin bekledikleri getiridir. Eger enflasyon belirsizlik gdsterirse nominal
uzun donemli borglarin getirileri riske girecektir. Bu durumda yatirimcilar uzun
donemli sozlesmelere risk primini de ekleyerek daha yiiksek getiriyi gerekli
gordiiklerinden uzun doénemli faiz oranlari ylikselecektir. Sonugta daha yiiksek
faizler daha az yatirim sermayesi ve planlarini ortaya cikaracaktir. Tiiketicilerin de
dayanikli tiikketim mallar1 ve diger ev yatirimlar1 azalacaktir.

= Belirsizlik ortaminda ekonomik birimler gelecekteki enflasyon
riskinden uzak kalmak icin daha fazla arastirma yapma egilimi duymaktadirlar.
Sonug olarak enflasyonun belirsizligi arttiginda enflasyonun tahminini daha isabetli
yapmak i¢in daha fazla kaynak bu konu iizerinde kullanilabilmektedir.

= Anlagmalardaki 6demeler enflasyona gore endekslenemedigi zaman
enflasyonun belirsizligi gelecekteki odemelerin reel degerlerinde belirsizlikler
meydana getirmektedir. Ornegin enflasyon belirsizligi calisanlar ve isverenlerin
gelecekteki iicretler konusundaki diisiincelerinde belirsizlik ortami olusturmaktadir.
Ayrica enflasyon belirsizligi ekonomik birimlerin tasarruflarint uzun vadeli ve
tiretime doniik yatirimlardan kisa vadeli ve tiretime doniik olmayan yatirimlara dogru

yonlendirmelerine neden olmaktadir.
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= Vergi oranlar1 enflasyona gore endekslenmedigi i¢in enflasyon
belirsizligi vergi oranlarindaki belirsizligi de ifade etmektedir. Bu nedenle
girisimcilerin sermaye kazanglarindaki vergi oranlarini da belirsiz yapacaktir.

» Faiz oranlarindaki belirsizlik hem tiretici hem de tiiketicilerin
yatirimlarini finanse etmede kisa donemli faiz oranlarindaki artis riskinden uzak
kalabilmek amaciyla uzun donemli sabit oranli bor¢lanma heveslerini de kirmaktadir.
Fakat uzun donemli sabit oranlar kisa donemli oranlardan tipik olarak daha yiiksek
oldugundan, uzun doénem bor¢lanmalarin kullanilmasi finansman maliyetini
artirmakta, bu nedenle yatirimlar azalmaktadir. Ipotekli (mortgage) ev alim satim
buna en giizel 6rnegi olusturmaktadir. Gelecekteki enflasyon hakkinda tam bilgiye
sahip olmayan tiiketici faiz oranlar1 hakkinda da ayni diisiinceyi tasimaktadir.
Tiiketici gelecekteki faiz orani artis riskini ortadan kaldirmak i¢in degisken oranh
ipotekleme yerine sabit oranliy1 segebilir. Bu se¢im tiiketicinin daha kiiciik miktarl
ipotek yapmasina neden olacaktir. Ciinkii sabit oranli ipoteklerde ilk yillarda faiz

oranlar1 daha yiiksektir. Bu nedenle enflasyon belirsizligi ipoteklerin biiyiikliiglinii

sinirlayabilmektedir (Golob, 1994:29).

2.5.2.2.2. Enflasyon belirsizliginin ex-post (gerceklesen) etkisi

Enflasyon belirsizliginin ex-post (ger¢eklesen) etkisi ise enflasyon oraninin
beklenenden farkli olmasi durumunda ortaya ¢ikmaktadir. Beklenmeyen enflasyon
servet transferine neden olmaktadir. Ciinkii kontratlardaki 6demeler belirli parasal
degerlere gore yapilmaktadir. Eger enflasyon beklenenden daha yiiksek oranl
gerceklesirse nominal 6demelerin reel degeri beklenenden daha diisiik olacaktir.
Servet transferlerinde kimileri kazangli ¢ikip kimileri kaybettigi i¢in net olarak ex-
post etkisini hesaplamak zor olabilir. Fakat beklenmeyen enflasyon orani ¢ok yiiksek
oranlarda gerceklesirse bunun etkisi tiim ekonomide hissedilebilir. Endiistrideki
tasarruf ve borglanma krizleri bunun en ¢arpici 6rneklerini olusturmaktadir (Golob,

1994:29).

2.5.2.3. Enflasyon belirsizliginin olciilmesi

Enflasyon ile enflasyon belirsizligi arasindaki iliskilerin ampirik analizinin
yapilabilmesi icin her seyden Once enflasyon belirsizliginin bu tiir analizleri
yapabilmeye olanak taniyacak sekilde oOl¢iilmesi gerekir. Simdiye kadar yapilan

ampirik ¢alismalarda enflasyon belirsizligi genellikle iki farkli yaklagim kullanilarak
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Olclilmeye calisilmistir. Baz1 ¢alismalar, enflasyon belirsizligini 6lgerken, iktisatcilar
veya tiiketiciler arasinda yapilan anketleri kullanmis, ankete dayali bireysel
ongoriilerdeki degismeler belirsizlik Olgiisii olarak alinmustir; digerleri ise bazi
iktisadi veya matematiksel modeller kullanmistir (Ozer ve Tiirkyi1lmaz, 2005:95).

Enflasyon belirsizliginin ampirik olarak oOlgiilmesi ilk olarak Engle (1982,
1983) tarafindan ARCH modeli ile yapilmistir. ARCH modeli ile zaman serisi
calismalarinda degisen varyans kullanilabilir bir yapt kazanmistir. Bollerslev
(1986:307-327) ARCH modelini genisleterek modelin kosullu varyansiyla ilgili tim
bilgilerini bir fonksiyon olarak tanimlamistir. Bdylece, kosullu varyans belirsizlik
serisi olarak yaygin bir kullanim alan1 bulmustur (Cetin, 2004:73).

Enflasyon belirsizligini 6l¢mekte kullanilan matematiksel yaklasimlar kendi
icerisinde ikiye ayrilabilir. Bunlardan birincisi yukarida belirtilen ve ilk olarak Engle
tarafindan kullanilan kosullu degisen varyanslilik modelleri, digeri ise Ongorii
modelleridir. Ongorii yaklasiminda arastirmaci gelecekteki enflasyonu &ngdrmek
icin tek veya cok esitlikli bir dogrusal ekonometrik model kullanir ve 6ngorii
hatalarimin varyans1 da enflasyon belirsizliginin tahmini olur. Ancak enflasyon
belirsizliginin ankete dayali bireysel ongorii farkliliklar1 ve enflasyonun hareketli
standart sapmasi bi¢ciminde Ol¢lilmesinin de 6nemli dezavantaj1 vardir. Grier ve Perry
(1998) ve Fountas (2001) de vurgulandig1 gibi, bu sekilde bir belirsizlik dl¢iimii ile
yukarida belirtilen hipotezleri smamak miimkiin degildir. Ciinkii hipotezlerde
vurgulanan belirsizlik, enflasyonun olasilikli veya oOngoriilemeyen kisminin
varyansidir. Oysa ilgilenilen modeldeki degiskenligin (variability) kestirilebilir olup
olmamasina baglh olarak degiskenlik ile belirsizlik arasinda ¢ok onemli farklilik
vardir. Enflasyonda kestirilebilen dalgalanmalar higbir iktisadi belirsizlik
yaratmamalarina ragmen, standart sapma Ol¢liimiinde yer almaktadirlar. Bir baska
deyisle, bu sekilde oOlciilen belirsizlik, kestirilen degiskenlik hi¢bir sekilde herhangi
bir belirsizlik ima etmemesine karsin, hem kestirilen hem de kestirilemeyen
degiskenligi icermektedir (Ozer ve Tiirky1lmaz, 2005:96).

Kosullu degisen varyanslilik teknikleri kullanilarak, bireysel dngoriilerdeki
farkliliklar veya enflasyonun ge¢mis sonuglarini kullanarak enflasyon degiskenligini
6lemek (enflasyonun hareketli standart sapmasi) yerine enflasyondaki kestirilemeyen
dalgalanmalar1 modellemek miimkiin olmaktadir (Grier ve Perry, 1998:675). Yani bu
modeller sayesinde enflasyon ile enflasyon belirsizligi arasindaki iliskileri ifade eden

hipotezlerdeki belirsizlik kavramina denk gelen zamanla-degisen hata varyansi
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tahmini elde etmek mimkiindiir. Enflasyonun kosullu degisen varyanshilik
modellerinden elde edilen enflasyon oranina kestirilemeyen soklarin kosullu varyans
tahminleri enflasyon belirsizligi yerine kullanilmaktadir. Diger zaman serisi
tekniklerinin aksine, kosullu degisen varyanslilik modelleri sayesinde aragtirmacilar
inceleme donemi boyunca belirsizligin degisip degismedigini de sinayabilmektedirler

(Kontonikas, 2004:527).

2.5.2.4. Enflasyon ile enflasyon belirsizligi arasindaki iliskinin sinanmasina
yonelik teorik ve ampirik literatiir

Literatiirde genel bir goriis birligi olmamasina karsin iktisat¢ilarin énemli
bir cogunluguna gore, enflasyon belirsizliginin en temel nedeni, cari ya da ge¢mis
donemdeki enflasyonun yiiksek oranli ve oynak bir goriintii sergilemesidir (Erdogan
ve Bozkurt, 2004:63). Hess ve Morris tarafindan yapilan ampirik bir calisma,
enflasyon oranindaki kiigiik bir artisin, enflasyon belirsizligine yol agtigr sonucunu
ortaya koymustur. Caligmanin sonuglarina gore diisiik diizeylerde seyreden enflasyon
oran1 1liml diizeye ylikseldiginde bile enflasyon belirsizliginde artis gozlenir (Hess
ve Morris, 1996:71-88).

Enflasyon ve enflasyon belirsizligi arasindaki iliskiye dair ilk tartigmalarin
Okun tarafindan 1971 yilinda yazilan ‘‘The Mirage of Steady Inflation’” adli makale
ile basladig1 ifade edilebilir. Okun (1971:485-498), 17 endiistrilesmis OECD iilkesini
iceren ampirik kanitlar yardimiyla, yiiksek enflasyon siirecinde bulunan {ilkelerin
aymi zamanda yiiksek enflasyon degiskenligi ile kars1 karsiya oldugunu
vurgulamaktadir. Hemen sonrasinda Gordon (1971:499-510), kullanilan 6rneklem
donemi degistirildiginde, Okun tarafindan ulasilan bu sonucun gegerliligini yitirdigi
sonucuna ulagsmaktadir. Logue ve Willet (1976) ise, 41 iilkeyi igeren ¢alismalarinda,
ortalama enflasyon orani ile enflasyon degiskenligi arasindaki pozitif iliskinin
enflasyon orami diistiikce zayifladigini vurgulamakta ve s6z konusu iki ¢aligmanin
bulgularini birbiriyle uyumlu hale getirmektedirler (Erkam, 2008:159).

Siire giden bu tartisma, Friedman’in (1977) Nobel konusmasinin ardindan
anlaml bigimde ilgi toplamistir. Friedman’a (1977: 451-472) gore yliksek enflasyon
stirecini takiben ortaya ¢ikan yiiksek enflasyon degiskenligi, enflasyon oranina bagh
diizenlemelerin dogal bir sonucudur. Bu dogrultuda, ‘‘normal bir fiyat seviyesini’’
temel alan kurumsal diizenlemeler, gercek enflasyon ile ©Ongoriilen enflasyon

arasinda farklilik yaratarak ekonomik etkinligi azaltmaktadir. Goreli fiyatlar1 ¢arpitan
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bu farklilik, fiyatlar tarafindan icerilmis bilgiler araciligiyla alinan iiretim ve tiiketim
kararlarin1 ekonomik etkinlikten uzaklastirmaktadir.

Yiiksek enflasyonun enflasyon belirsizligine yol actigi anlamina gelen bu
ifadeler, Ball (1992) tarafindan oyun teorik bir cergcevede ele alinmaktadir. Ball
(1992) tarafindan ortaya konulan modelde, muhafazakar ve liberal olarak
adlandirilan iki tiir politika otoritesi tanimlanmaktadir. Buna goére, muhafazakar
politika otoritesinin tek amaci enflasyonu diisiirmektir. Buna karsilik, liberal politika
otoritesi ise issizlik maliyetine duyarlidir ve enflasyonu diisiirme konusunda isteksiz
davranabilmektedir. Bu cer¢evede, enflasyon oranmnin diisiik oldugu donemlerde
herhangi bir belirsizlik ortaya ¢ikmayacaktir; her iki tiir politika otoritesi de diisiik
enflasyonu siirdiirme egilimi sergileyeceklerdir. Buna karsilik, yiiksek enflasyon
donemlerinde ise, iktidardaki politika otoritesine bagli bir belirsizlik ortaya
¢ikmaktadir. Zira muhafazakar politika otoritesinin iktidara gelmesi halinde ortaya
cikacak issizlik maliyeti, liberal politika otoritesinin varliginda azalmaktadir. Bu
cercevede, yiiksek enflasyonun enflasyon belirsizligini artirdigr goriisii, literatiirde
Friedman-Ball hipotezi olarak adlandirilmaktadir.? (Erkam, 2008:160).

Friedman-Ball hipotezini smmamaya doniik olarak yapilan uluslar arasi
caligmalarda genel goriintii bu hipotezi destekleyen ¢ok sayida calismanin varligina
ragmen; iktisat¢ilar arasinda konu ile ilgili genel bir uzlasmanin olmadigi
bigimindedir. Ornegin, Ball ve Cecchetti (1990:215-254), Ball (1992), Brunner ve
Hess (1993), Evans ve Wachtel (1993:475-511), Caporale ve McKiernan (1997:65-
68), Grier ve Perry (1998, 2000) ve Fountas ve digerleri (2000) gibi caligmalar
hipotezi destekler sonuclara ulasirken; Fisher (1981) ve Cosimano ve Jansen
(1988:409-421) caligmalar1 enflasyon ile enflasyon belirsizligi arasinda anlamli bir
iliski bulamamustir (Ozer ve Tiirkyilmaz, 2005:94).

Enflasyon ve enflasyon belirsizligi arasindaki iliskinin enflasyon
belirsizliginden enflasyona dogru oldugunu sdyleyen nedensellik iliskisi ise konuya
iligkin literatiiriin diger kismini olusturmaktadir. Nedensellik iliskisinin bu yoni
kendi ic¢inde ikiye ayrilmaktadir. Bu ¢ergevede, enflasyon belirsizliginin yiiksek
enflasyona neden oldugu goriisii literatiirde Cukierman- Meltzer hipotezi olarak

anilmakta; buna karsilik enflasyon belirsizliginin daha diisiik enflasyona neden

? Friedman-Ball hipotezinin aksine, yiiksek enflasyonun enflasyon belirsizligini diisiirdiigii goriisi,
Pourgerami ve Maskus (1987) tarafindan ortaya konulmaktadir. Konuya ilisin literatiirde ¢ok fazla
anilmayan bu yaklasima gore, artan enflasyonun varliginda karar birimleri enflasyon tahminlerine
daha ¢ok kaynak aktarmakta ve enflasyondan kaynaklanan belirsizligi azaltmaktadirlar.
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oldugu goriisii ise Holland hipotezi olarak anilmaktadir. Cukierman ve Meltzer’e
(1986:1099-1128) gore, artan enflasyon belirsizligi, siyasi kontrol altindaki merkez
bankasinin enflasyon siirprizlerine bagvurma egilimini giiclendirmektedir. Buradaki
siyasi kontrol, merkez bankasinin kisa dénemli istthdam artigina deger vermesine
neden olmaktadir. Ne var ki siirpriz enflasyon her donem daha yiiksek enflasyon
yaratilmasini gerektirdigi i¢in, merkez bankasinin bu egilimi enflasyon oraninin
gittikce ylikselmesine yol agmaktadir. Holland’a (1995) goére ise, artan enflasyon
belirsizligi sonucunda giiclenen merkez bankasinin stabilizasyon egilimidir. Bu
dogrultuda, artan enflasyon belirsizliginin gittikce azalan enflasyon oranlarina yol
acmasi soz konusudur (Erkam, 2008:161).
Ozetle, konuya iliskin literatiir test edilebilir dort &nermeyi ortaya
koymaktadir:
- Enflasyon, enflasyon belirsizligini arttirmaktadir. (Friedman-Ball
Hipotezi)
- Enflasyon, enflasyon belirsizligini azaltmaktadir. (Pourgerami-Maskus
Hipotezi)
- Enflasyon belirsizligi, enflasyonu arttirmaktadir. (Cukierman-Meltzer
Hipotezi)
- Enflasyon belirsizligi, enflasyonu azaltmaktadir. (Holland Hipotezi)
Enflasyon ile enflasyon belirsizligi arasindaki iligkiyi ele alan teorik literatiir
cercevesinde ortaya konulan dort onerme ¢ok sayida ampirik ¢aligma ile test
edilmektedir. Tiirkiye’nin yani sira pek ¢ok farkli tilkeyi ele alan s6z konusu ampirik
calismalar, kullandiklar1 ekonometrik yontem ac¢isindan iki gruba ayrilmaktadir.
Birinci grubu olusturan ampirik calismalar, otoregresif enflasyon
modellerine  iliskin  ‘“‘Otoregresif ~Kosullu Varyans’> (ARCH) ve/veya
““Genellestirilmis Otoregresif Kosullu Varyans’’ (GARCH) tahminlerine ait kosullu
varyans denklemine, enflasyon oraninin diizey veya bir gecikmeli degerini eklemekte
ve sadece Friedman-Ball hipotezini test etmektedirler.
Ikinci grup calismalar ise, otoregresif enflasyon modellerine iliskin ARCH
ve/veya GARCH tahminlerinden elde edilen varyans serileri ile enflasyon serisi
arasindaki nedensellik iligkisini sorgulamak suretiyle, yukarida Ozetlenen dort

hipotezi test etmeye caligsmaktadirlar (Erkam, 2008:161).
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2.5.2.4.1. Tiirkiye disindaki iilkeleri ele alan ampirik ¢calismalar

Tiirkiye disindaki iilkeleri ele alan ve otoregresif enflasyon modellerine

iliskin ARCH ve/veya GARCH tahminlerine ait kosullu varyans denklemine,

enflasyon oranmin diizey veya bir gecikmeli degerini ekleyerek, Friedman-Ball

hipotezinin gegerliligini sorgulayan ¢aligmalar Tablo 2.1°de 6zetlenmektedir.

Tablo 2.1. Tiirkiye disindaki iilkelerde enflasyon ve enflasyon belirsizligi (1. grup
caligsmalar) (Erkam, 2008:162)

Ulkeler Sonuc
Calisma
Baillie ve ABD, Almanya, Arjantin, Arjantin, Brezilya, Israil ve Ingiltere’de
Digerleri Brezilya, Fransa, Ingiltere, Israil, | Friecdman-Ball ~ hipotezinin  gegerli
(1996) Italya, Japonya, Kanada oldugu sonucuna ulasilmaktadir.

Caporale ve

ABD ‘de Friedman-Ball hipotezinin

McKiernan ABD gecerli oldugu sonucuna ulasilmaktadir.
(1997)
Fountas Ingiltere Ingiltere’de Friedman-Ball hipotezinin
(2001) gecerli oldugu sonucuna ulagilmaktadir
Kontonikas Ingiltere Ingiltere’de Friedman-Ball hipotezinin
(2004) gecerli oldugu sonucuna ulagilmaktadir
Thornton Giliney Afrika G. Afrika’da Friedman-Ball hipotezinin
2006) gegerli oldugu sonucuna ulagilmaktadir
Thornton Arjantin Arjantin’de Friedman-Ball hipotezinin
(2008) gecerli oldugu sonucuna ulasilmaktadir

Bu c¢aligmalardan, Baillie ve digerleri (1996), Caporale ve McKiernan
(1997) ve Kontonikas (2004) ele aldiklar tilkelerin otoregresif enflasyon modellerine
iliskin ARCH ve/veya GARCH tahminlerine ait kosullu varyans denklemine,
enflasyon oraninin bir gecikmeli degerini eklemekte ve Friedman-Ball hipotezinin
gecerli oldugu sonucuna ulagsmaktadirlar. Diger caligsmalar ise ayni sonuca, enflasyon
oraninin  diizey degerini kosullu varyans denklemine eklemek suretiyle
ulagmaktadirlar (Erkam, 2008:161).

Tablo 2.1’e gore; Baillie ve digerleri (1996), ABD, Almanya, Arjantin,
Brezilya, Fransa, Ingiltere, Israil, italya, Japonya, Kanada iilkeleri i¢in yaptiklari
calismada; Arjantin, Brezilya, Israil ve Ingiltere’de Friedman-Ball hipotezinin gegerli

oldugu sonucuna ulagsmislardir.
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Caporale ve McKiernan (1997:65-68), ABD ekonomisi i¢in Friedman-Ball
hipotezinin gegerli oldugu sonucuna ulagsmiglardir. Fountas, 1885-1998 yillar
arasinda Ingiltere ekonomisi i¢in (Fountas,2001:82). Kontonikas, 1972-2002 yillar1
arasinda Ingiltere ekonomisi i¢in (Kontonikas, 2004:540). Thornton (2006) Giiney
Afrika ve Thornton (2008) Arjantin ekonomisi i¢in yaptiklar1 calismada s6z konusu
tilkeler icin Friedman-Ball hipotezinin gegerli oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Tiirkiye disindaki iilkeleri ele alan ve otoregresif enflasyon modellerine
iliskin ARCH ve/veya GARCH tahminlerinden elde edilen varyans serileri ile
enflasyon serisi arasindaki nedensellik iliskisini analiz eden caligsmalar ise Tablo

2.2.”de 6zetlenmektedir.

Tablo 2.2. Tiirkiye disindaki iilkelerde enflasyon ve enflasyon belirsizligi (2. grup
caligmalar) (Erkam, 2008:162)

Cahisma Ulkeler Sonuc¢
Ele alman tiim iilkelerde Friedman-Ball hipotezinin
Grier ve ABD, Almanya, | gecerli oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Bununla
Perry Fransa, Ingiltere, | beraber, Fransa ve Japonya’da Cukierman-Meltzer
(1998) Italya, Japonya, hipotezinin gegerli olduguna dair gii¢lii kanitlara
Kanada ulasilmaktadir.
Ulkelere ait panel verilerden hareketle, Friedmen-Ball
Apergis G-7 Ulkeleri ve Cukierman-Meltzer hipotezlerinin gegerli oldugu
(2004) sonucuna ulagilmaktadir.
Fountas ve | Almanya, Fransa, | Almanya’da Friedman-Ball hipotezinin gecerli olmadig1
Digerleri | Hollanda, Ingiltere, | sonucuna ulasilmaktadir. Hollanda’da ise Holland
(2004) Ispanya, italya hipotezinin gegerli olduguna dair kanitlara
ulagilmaktadir.
Berument ABD, Almanya, | Almanya’da Friedman-Ball hipotezinin sadece uzun
ve Dinger Fransa, Ingiltere, | donemde gegerli oldugu sonucuna ulasilmaktadir.
(2005) Italya, Japonya, Fransa’da ise, Holland hipotezinin gegerli olduguna dair
Kanada kanitlara ulasilmaktadir.
Conrad ve Ele alian tiim iilkelerde Friedman-Ball hipotezinin
Karanasos ABD, Ingiltere, gegerli oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Bununla
(2005) Japonya beraber, Japonya’da Cukierman-Meltzer hipotezinin
gecerli olduguna dair sonuglara ulasilmaktadir.

Tablo 2.2°ye gore Grier ve Perry (1998), enflasyon-enflasyon belirsizligi
arasindaki nedensellik iligkilerini Friedman (1977), Ball (1992) ve Cukierman ve
Meltzer (1986)’in hipotezleri cergevesinde G7 fiilkeleri i¢in 1948-1993 yillar

arasinda test etmisler ve ¢alismadan elde edilen sonuclara gore; G7 iilkelerinin
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tamaminda enflasyon, enflasyon belirsizligine neden olurken, enflasyon belirsizligi
Japonya ve Fransa’da enflasyonu artirmakta iken, ABD, Ingiltere ve Almanya’da
enflasyon belirsizligi enflasyonu diisiiriicii yonde etki etmektedir (Grier ve Perry,
1998:686).

1960-2000 yillar1 arasinda G7 iilkelerine ait bir panel veri seti ile enflasyon
ve enflasyon belirsizligi arasindaki iliskiyi inceleyen Apergis (2004), enflasyon ile
enflasyon belirsizligi arasinda ¢ift yonlii ve pozitif bir nedenselligin oldugunu, bu
sonucun hem Friedman hipotezini hem de Cukierman-Meltzer hipotezini
destekledigini ileri siirmiistiir (Apergis, 2004:191).

1960-1999 dénemi Avrupa Birligine iiye alt1 iilkenin verilerini kullanarak
enflasyon ve enflasyon belirsizligi arasindaki iliskiyi Granger nedensellik ve ARCH
yontemiyle inceleyen Fountas-loannidis-Karanasos (2004), iki, dort, alti ve sekiz
gecikmeli degerlerde Granger nedensellik testinin iilkelere gore farkli sonuglar
verdigini tahmin etmislerdir. Ingiltere icin enflasyondan enflasyon belirsizligine
dogru olan nedenselligin tiim gecikmelerde pozitif, enflasyon belirsizliginden
enflasyona dogru olan nedenselligin ise baz1 gecikmelerde pozitif bazi gecikmelerde
negatif oldugunu; Almanya hari¢ diger iilkelerde (Fransa, italya, Hollanda ve
Ispanya) enflasyondan enflasyon belirsizligine dogru olan nedenselligin ise pozitif
oldugunu belirlemislerdir (Terzi ve Oltulular, 2006:4).

Berument ve Dinger (2005), 1957-2001 donemi G7 iilkeleri i¢in enflasyon
ve enflasyon belirsizligi arasindaki iliskiyi incelemiglerdir. Almanya’da Friedman-
Ball hipotezinin sadece uzun donemde gecerli oldugu sonucuna, Fransa’da ise,
Holland hipotezinin gegerli olduguna dair kanitlara ulasmislardir (Berument ve
Dinger, 2005:378).

1962-2001 donemi ABD, Japonya ve Ingiltere icin enflasyon ve enflasyon
belirsizligi arasindaki iligskiyi inceleyen Conrad-Karanasos (2005), biitlin tilkelerde
enflasyonun enflasyon belirsizligini arttirdigt sonucuna varmislardir. Bununla
beraber, Japonya’da Cukierman-Meltzer hipotezinin gegerli olduguna dair sonuglara
ulagmiglardir (Conrad ve Karanasos, 2005:341).

Tirkiye disindaki iilkelerde enflasyon ile enflasyon belirsizligi arasindaki
ampirik iligkiyi inceleyen calismalar sadece Tablo 2.1 ve 2.2 ile sinirh degildir.
Literatiirde, tek lilkeye ait enflasyon verilerini analiz eden calismalar oldugu gibi
birden fazla iilkeye ait enflasyon verilerini analiz eden daha bir¢ok caligma yer

almaktadir.
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Ornegin; enflasyon belirsizligini, enflasyon oranindaki mutlak degisimin
hareketli ortalamasi olarak ele alan Foster (1978), enflasyon belirsizligi Olciitii
olarak enflasyonun standart hatasinin ele alinmasini belirsizligin iyi bir temsilcisi
olmadig1 gerekcesiyle elestirmistir. Foster’e (1978) gore, enflasyon orani yiiksek
inis-¢cikis gosteren bir iilke ile enflasyon orani dengeli olarak artan bir iilkenin
enflasyonunun standart hatasi1 ayni olabilir. Ancak, enflasyon orani ne kadar yiiksek
inis cikisa sahipse enflasyon belirsizliginin de o 6l¢iide yiiksek olmasi gerektigini
ileri sliren Foster, standart hata yaklasimi ile enflasyon belirsizliginin 6l¢iilmesinin
anlamsiz sonuglar ortaya koyacagini vurgulamistir. Enflasyon belirsizliginin
Olclilmesine yonelik bu elestirilerin ardindan Foster (1978), 1954-1975 donemi igin
23 iilkeyi kapsayan bir analiz gerceklestirmistir. Calisman sonucuna gore, enflasyon
ile enflasyon belirsizligi arasinda pozitif yonlii bir iligki vardir (Akyaz1 ve Artan,
2004:3).

1949-1970 donemi 18 OECD iilkesinde enflasyon ve enflasyon belirsizligi
iligkisini inceleyen ve enflasyon belirsizligi olarak enflasyonun alt1 yillik hareketli
ortalamasimin standart sapmasini kullanan Katsimbris-Miller (1982), 18 OECD
tilkesinin sadece 9’unda pozitif bir iligkinin oldugunu belirlemiglerdir. 1955:1-1983:1
donemi 18 OECD iilkesinde yatay kesit ve panel verilerle enflasyon ve enflasyon
belirsizligini inceleyen Katsimbris (1985), iliskinin panel verilerde pozitif oldugunu,
ancak tek tek iilke analizinin ayni sonucu desteklemedigini belirtmistir (Terzi ve
Oltulular, 2006:3).

Engle (1982), Ingiltere’deki enflasyon degiskenliginin analizini ARCH
modelini kullanarak tahmin etmeye ¢aligmistir. Engle’in arastirma sonuglar1 1970’11
yillardaki kaos ortaminin enflasyon degiskenligini artirdigi seklindedir. Ayrica
arastirma sonuglar1 enflasyon oranlarinin zaman igerisinde enflasyonist belirsizlikleri
de degistirebilecegini gostermistir (Engle, 1982:987).

Engle baska bir calismasinda ABD’nin 1947:4-1979:4 doénemine iliskin
aylik enflasyon verilerini test ederek Friedman’in aksine yiliksek enflasyon ile
enflasyon belirsizligi arasinda giiclii bir iligkinin olmadigin ileri stirmiistiir (Engle,
1983:286-301).

Engle gibi Cosimano ve Jansen (1988:409-421), ABD’nin 1947:4-1979:4
donemine iliskin Hwang (2001:179-186) da yine ABD’nin 1926-1992 ddnemine
iligkin aylik enflasyon verilerini test ederek yliksek enflasyon ile enflasyon

belirsizligi arasinda gii¢lii bir iliskinin olmadigini ileri stirmiislerdir.
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Evans (1991), ABD ekonomisi i¢in 1960-1988 yillar1 araliginda aylik
datalar1 kullanarak enflasyon ile enflasyon belirsizligini zamana gore degisen ARCH
modeli ile analiz etmis ve yiiksek enflasyonun enflasyon belirsizligini artirdigi
sonucunu elde etmistir (Evans, 1991:182).

Johnson (2002) Sili i¢in 1933-2001 arasindaki verilerle GARCH modelinin
genisletilmis tiirlerini kullanmis ve simetrik model sonuclar1 enflasyon ile enflasyon
belirsizligi arasinda pozitif iliskinin var oldugunu gostermistir. Daha da Onemlisi
enflasyondaki yliksek belirsizlik diizeyleri bazi gecikmelerle enflasyon seviyesini de
artirmaktadir (Johnson, 2002:3).

Caporale ve Kontonikas (2006), 12 EMU (Avrupa Para Birligi) iilkeleri i¢gin
zaman gore degisen GARCH modelinde enflasyonun kosullu degiskenligi varsayimi
altinda enflasyon ve enflasyon belirsizligi arasindaki iliskiyi kisa donem ve denge
durum kosullarinda analiz etmislerdir. Sonuglar Euro’ya gecisin bu iilkelerde
enflasyon belirsizligini azaltmada faydali olmadigini gostermektedir. Hatta Euro’ya
gecis sonrasinda denge durumunda belirsizlik artmaktadir. Bu anlamda diisiik
enflasyon denge durumunda belirsizligin artmasina neden olabilmektedir. Bir¢ok
tilke icin de enflasyon ve enflasyon belirsizligi arasindaki iliski zayiflamaktadir
(Caporale ve Kontonikas, 2006:15).

Chen, Shen ve Xie (2007) esnek regresyon modeli ile inceleme yapmuistir.
Bu model tam parametrik model oldugundan sadece dogrusal iligkiyi degil ayni
zamanda dogrusal olmayan iligkiyi de tespit edebilmektedir. Dogrusal olmayan
yontemde Tayvan, Singapur, Hong Kong, G.Kore i¢in Friedman’in teorisi gecerli
iken, dogrusal yontemde ise bu iilkeler icin iki yonlii nedensellik iligkisi bulunmustur
( Chen vd., 2008:375).

Yatay kesit ve zaman serisi verileriyle Tiirkiye’nin de yer aldig1 24 OECD
iilkesi i¢in enflasyon ile enflasyon belirsizligi arasindaki iliskiyi inceleyen ve
Tiirkiye dahil 9 iilkede iliskinin pozitif oldugunu ileri sliren Davis-Kanago (2000),
%10’un altindaki enflasyon oraninda iligkinin zayif ancak pozitif, %10’un iistiindeki
enflasyon oraninda ise iliskinin kuvvetli ve pozitif oldugunu vurgulamislardir.

Holland (1995), Evans ve Wachtell (1993), ABD’nin Ikinci Diinya
Savasi’ndan sonraki verilerini test ederek enflasyonun enflasyon belirsizligindeki
artisa neden oldugunu kanitlayan bulgular elde etmislerdir. (Holland, 1995:827-837),
(Evans ve Wachtell, 1993:475-511).
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Samimi ve Motameni enflasyon ile enflasyon belirsizligi arasindaki iliskiyi
1990-2008 yillar1 arasinda iran ekonomisi i¢in incelemisler ve enflasyonun enflasyon
belirsizligini artiracagi yoniinde bulgular elde etmislerdir (Samimi ve Motameni,
2009:2938).

Ungar ve Zilberfarb, Israil’in 1980-1990 dénemindeki verilerini test ederek
enflasyonun enflasyon belirsizligini artiracagini kanitlar bulgular elde etmislerdir
(Ungar ve Zilberfarb,1993:709-720). Israil’de enflasyon orani (ii¢ aylik ortalama),
yiiksek enflasyon doneminde (1980:1-1985:3) %31.2; diisiik enflasyon doneminde
ise, (1985:4-1990:1) %4.3 diizeyinde gerceklesmistir. Ungar ve Zilberfarb’a gore
enflasyon ile enflasyon belirsizligi arasinda pozitif iliskiyi kanitlayan bulgular,
sadece enflasyonun yiiksek seyrettigi donem icin gecerlidir. Enflasyonun goreli
olarak 1liml1 bir trend izledigi donemlerde bu tiir bir iliski kanitlanmamistir (Erdogan

ve Bozkurt, 2004:64).



UCUNCU BOLUM
MATERYAL VE YONTEM

3.1. MATERYAL

““Iktisatta Belirsizlik Kavrami, Enflasyon-Enflasyon Belirsizligi Iliskisi:
Tiirkiye Uzerine Bir Calisma (1994-2009 Dénemi)’” isimli tez calismasinda birgok
kitaptan yararlanilmis, cesitli dergilerde yayimlanan makaleler taranmis ve konu ile
ilgili aragtirmalar yapilmustir.

Tez c¢alismasinda J.M. Keynes, F.H. Knight, M. Friedman gibi {inli
iktisatcilarin orijinal eserlerinden yogunlukla yararlamlmustir.' Calismada ozellikle
A.D. Alada’nin “‘Iktisat Felsefesi ve Belirsizlik; Iktisat Diisiincesinde Felsefi
Yaklasimin Onemi’’ isimli ¢alismalarindan; A.Bugra’nmn *‘Iktisat¢ilar ve Insanlar’’
isimli kitabindan; S.Yavuz ve E.Tokucu’nun ‘‘Post Keynesyen Iktisat ve Belirsizlik’’
isimli ¢alismasindan sik¢a yararlanilmistir. Calismada ayrica TCMB elektronik veri

dagitim sisteminden ve TUIK verilerinden faydalanilmustir.

3.2. YONTEM

““Iktisatta Belirsizlik Kavrami, Enflasyon-Enflasyon Belirsizligi iliskisi:
Tiirkiye Uzerine Bir Calisma (1994-2009 Donemi)’’ isimli tez ¢alismasinda Tiirkiye
Ekonomisi’nde enflasyon ve enflasyon belirsizligi arasindaki iliskiyi belirlemek
lizere 1994:01-2009:12 donemine iliskin aylik tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE)
kullanilmigtir. Zaman serisinde birim kokiin varlig: arastirilarak serinin duragan olup

olmadigina karar verilmektedir. Bu nedenle birim kok arastirmast ADF (Augmented

! John Maynard Keynes. (1973). The Collected Writings of J.M. Keynes. Moggridge, D.E.
(Der.), C.XIV, London:Macmillan, pp.114.

Frank Knight. (1940). ‘“What is Truth’’ in economics?. The Journal of Political
Economy, 48(1):16-23.

Milton Friedman. (1977). Nobel lecture: Inflation and unemployment. The Journal of
Political Economy, 85(3):451-472.
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Dickey Fuller) testi ile incelenmistir. Calismada, Erkam (2008), Ozdemir ve
Fisunoglu (2008), Oltulular ve Terzi (2006), Ozer ve Tiirkyilmaz (2005), Akyazi ve
Artan (2004), Nas ve Perry (2000) takip edilerek, zaman serilerinde siklikla
kullanilan ARCH modeli kullanilmigtir. ARCH tahminlerinden elde edilen kosullu
varyans serileri ile enflasyon serisi arasindaki nedensellik iliskisi analiz edilmektedir.

Tiirkiye i¢in {igiincii dereceden otoregresif [AR(3)] enflasyon modeli tahmin
edilmekte ve bu AR(3) modelinin hata terimlerinde olmas1 beklenen ARCH etkileri

Engle tarafindan gelistirilen ARCH modelinde su sekilde gosterilmektedir:

n
= B0+E Bimeiter e=vivhe (1)
i=1
he= Olo+0L1 €21 (2)

Yukarida yer alan (1) nolu denklem, enflasyon i¢in Ongdriillen n’inci
dereceden otoregresif yapiya sahip ortalama denklemidir. (2) nolu denklem ise (1)
nolu denklemin hata terimlerinin olusturdugu ‘’kosullu varyans’’ denklemidir. S6z
konusu ARCH modelinin tutarli olmasi i¢in gegerli olan parametre kosullart o > 0 ;
a; > 0 olarak gdsterilmektedir.

Enflasyonla enflasyon belirsizligi arasindaki iligkinin ortaya konmasinda ise
Granger nedensellik analizinden yararlanilmistir. Nedensellik analizi iki degisken
arasinda bir sebep sonug iliskisinin olup olmadigini, eger iliski varsa iliskinin yoniinii

test etmek amaciyla kullanilmaktadir.



DORDUNCU BOLUM
BULGULAR VE TARTISMA

4.1. TURKIYE’DE ENFLASYON VE ENFLASYON BELIRSIZLIGI
ARASINDAKI ILISKININ TEST EDILMESI (1994:01-2009:12 DONEMI)
Tiirkiye ekonomisi 1970°li yillarin ikinici yarisiyla birlikte asir1 fiyat
artiglar1, artan issizlik ve dis O0demeler dengesi sorunlari olarak belirtilebilen
makroekonomik istikrarsizliklarla miicadele etmek zorunda kalmistir. Kroniklesen
enflasyonun en 6nemli maliyeti yine kendisinin neden oldugu ve bireylerin enflasyon
beklentilerini olumsuz etkileyen enflasyon belirsizligidir. Bu nedenle Tiirkiye’de
enflasyon ve enflasyon belirsizligi arasindaki iliskiye yonelik olarak bir¢ok ampirik
calisma yapilmistir. Tiirkiye’de 1994-2009 donemleri arasinda enflasyon ve
enflasyon belirsizligi arasindaki iligskinin test edildigi bu ¢alismada varilan sonuglarin
Tiirkiye icin yapilan diger ampirik calismalarla ne kadar uyumlu oldugunun

goriilmesi agisindan Tiirkiye 6rnegini ele alan ampirik ¢aligamalara yer verilmistir.

4.1.1. Tiirkiye Ornegini Ele Alan Ampirik Cahsmalar

Enflasyonla enflasyon belirsizligi arasindaki iligkiyi Tiirkiye 0rneginde ele
alan yaklagimlar toplu halde Tablo 4.1°de gosterilmektedir.

Bu c¢alismalardan, (Neyapti ve Kaya, 2001:21-25), Berument ve digerleri,
(2001) ve Erdogan ve Bozkurt (2004), Tirkiye i¢in olusturduklar1 otoregresif
enflasyon modellerine iliskin ARCH ve/veya GARCH tahminlerine ait kosullu
varyans denklemine, enflasyon oraninin diizey veya bir gecikmeli degerini ekleyerek,

Friedman-Ball hipotezinin gegerliligini sorgulamaktadirlar (Erkam, 2008:163).
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Tablo 4.1. Enflasyon ile enflasyon belirsizligi iligskisinde Tiirkiye 6rnegini ele alan
ampirik ¢aligmalar (Erkam, 2008:164)

Cahisma | Orneklem | Yontem Sonug¢
Tiirkiye
(1960:01-
1998:3)
Tiirkiye Ele alinan donemin tamami igin
(1980:01- Friedman-Ball hipotezinin ve Holland
Nas ve Perry 1998:3) GARCH hipotezinin gecerli oldugu sonucuna
(2000) Granger- ulagilmaktadir. 1986 sonrast1 donem
Tiirkiye Nedensellik | i¢in ise kisa donemde Cukierman-
(1986:01- Meltzer hipotezinin gegerli oldugu
1998:3) sonucuna ulasiimaktadir.
Tiirkiye
(1990:01-
1998:3)
Neyapti ve Tiirkiye
Kaya (1982:10- GARCH Friedman-Ball hipotezi gecerlidir.
(2001) 1999:12)
Berument ve Tiirkiye
Digerleri (1986:01- GARCH Friedman-Ball hipotezi gegerlidir.
(2001) 2000:12)
Tiirkiye Kalman
Telatar ve (1995:03- Filtreleme Friedman-Ball hipotezi gecerlidir.
Telatar (2003) 2000:12) Granger-
Nedensellik
Tiirkiye GARCH
Telatar (2003) (1987:01- Granger- Friedman-Ball hipotezi gecerlidir.
2001:12) Nedensellik
Erdogan ve Tiirkiye
Bozkurt (1983:01- GARCH Friedman-Ball hipotezi gegerlidir.
(2004) 2003:09)
GARCH
Granger-
Akyazi ve Tiirkiye Nedensellik
Artan (2004) (1987:01- Varyans Friedman-Ball hipotezi gecerlidir.
2003:10) Ayrimlagtirma
Etki-Tepki
Analizi
Daal ve 22 Ulke GARCH
Digerleri (1957:02- Granger- Friedman-Ball hipotezi gecerlidir.
(2005) 2004:05) Nedensellik
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Tablo 4.1. (devam)

GARCH
Granger-
Ozer ve Tiirkiye Nedensellik | Friedman-Ball hipotezi gegerlidir.
Tiirky1lmaz (1990:04- Varyans
(2005) 2004:04) | Ayrimlastirma
Etki-Tepki
Analizi
GARCH
Tiirkiye Granger-
Oltulular ve (1987:01- Nedensellik | Friedman-Ball hipotezi gegerlidir.
Terzi (2006) 2005:06) Hsiao-
Granger-
Nedensellik
VAR
22 Ulke
Thornton (1957:02- GARCH Tirkiye i¢cin ele alman donemde
(2007) 2004:05) Granger- Friedman-Ball hipotezinin ve Holland
Tarki Nedensellik | hipotezinin gegerli oldugu sonucuna
irkiye
(1970:01- ulasilmaktadir.
2005:12)
Tiirkiye
(1987:02-
2003:11)
Ozdemir ve | Filipinler GARCH
Fisunoglu (1987:02- Granger- Friedman-Ball hipotezi gegerlidir.
(2008) 2003:11) | Nedensellik
Urdiin
(1987:02-
2003:11)
Tiirkiye Tiirkiye i¢in ele alinan donemde
Keskek ve (1984:01- GARCH Friedman-Ball hipotezinin ve Holland
Orhan (2008) | 2005:10) hipotezinin gegerli oldugu sonucuna
ulasilmaktadir.

Buna karsilik (Nas ve Perry, 2000:170-180), Telatar ve Telatar (2003),
Akyazi ve Artan (2004), Daal ve digerleri (2005), Ozer ve Tiirkyllmaz (2005),
Oltulular ve Terzi (2006), Thornton (2007) ve (Ozdemir ve Fisunoglu, 2008:1-12)
Tiirkiye i¢in olusturduklart otoregresif enflasyon modellerine iliskin ARCH ve/veya
GARCH tahminlerinden elde edilen varyans serileri ile enflasyon serisi arasindaki
nedensellik iliskisini analiz etmektedirler.

Telatar (2003) ise, enflasyon ve enflasyon belirsizligi arasindaki iligkiyi

Tiirkiye i¢in sorgularken her iki yontemi de kullanmistir. Keskek ve Orhan (2008) ise
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cesitli “‘Ortalamada GARCH’’> (GARCH-M) modelleri tahmin ederek olasi tiim
hipotezleri test etmislerdir.

Bu c¢aligmalarin tamami Tiirkiye’de Friedman-Ball hipotezinin gegerli
oldugu sonucuna ulagmaktadirlar. Bununla birlikte Telatar (2003), Friedman-Ball
hipotezinin Tiirkiye i¢in gecerli oldugu sonucuna iki farkli yontemle ulagmakta ve
s6z konusu hipotezin gegerliligine iliskin bulgularini giliclendirmektedir. Diger
taraftan, s6z konusu calismalardan Nas ve Perry (2000), Thornton (2007) ve Keskek
ve Orhan (2008) Tiirkiye icin inceledikleri donemlerde Holland hipotezinin gegerli
oldugu sonucuna ulagmaktadirlar. Nas ve Perry (2000) Tirkiye’ye ait veri setini
farkli donemlere ayirarak yaptigi analiz ¢ergevesinde, Cukierman-Meltzer
hipotezinin kisa donemde gecerli oldugunu destekleyen bulgular elde etmektedirler

(Erkam, 2008:164).

4.1.2. Veri Seti

Bu calismada, Tiirkiye Ekonomisi’nde enflasyon ve enflasyon belirsizligi
arasindaki iliskiyi belirlemek {izere 1994:01-2009:12 doénemine iligkin aylik tiiketici
fiyat endeksi (TUFE) kullamilmustir. TUFE verileri Tiirkiye Cumhuriyet Merkez

Bankasi1 Elektronik Veri Dagitim Sisteminden elde edilmistir.

4.1.3. Ampirik Sonuglar

Caligmada verilerin analizine ge¢gmeden Once serilerin birim kok igerip
igcermedikleri arastirilmistir. Zaman serisinde birim kokiin varligi arastirilarak serinin
duragan olup olmadigina karar verilir. Eger zaman serisi birim kok igermiyorsa
duragan, birim kok igeriyorsa duragan degildir. Enflasyon modelinin artiklarinin
korelasyonlu olmamasi ve sartli varyansin anlamli olabilmesi i¢in zaman serisinin
duragan olup olmadiginin tespiti onemlidir. Bu nedenle birim kok aragtirmasi ADF

(Augmented Dickey Fuller) testi ile incelenmistir. Test sonucglar1 Tablo 4.2°de

gosterilmektedir.
Tablo 4.2. Birim kok test sonuglart (Tiirkiye 1994:01-2009:12)
ADF Testi
Degisken Seviye Fark Duragan

Enflasyon -9.,49 -5,66
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ADF testinden elde edilen sonuglar kritik degerlerle karsilastirildiginda
enflasyon serisinin duragan oldugu sdylenebilir ve serinin birim koke sahip oldugunu
One siiren hipotez reddedilebilir.

Sekil 4.1°deki grafik TUFE’deki aylik degisim olarak hesaplanan enflasyon
serisinin ele alinan donemdeki gelisimini gostermektedir. Enflasyon serisi ekonomik

kriz donemleri olan Nisan 1994 ve Subat 2001°de yiiksek volatiliteye sahiptir.

.24

.20

.16

12+

.08 —

.00

_'04 T T T T T T T T T T T T T T T
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

Sekil 4.1. Tiife’de aylik degisim olarak hesaplanan enflasyon serisi

Calismada yukarida anlatilan ekonomik metodoloji ¢ergevesinde Tiirkiye

icin tahmin edilen AR(3), AR(3)-ARCH(1) modellerine iliskin sonuglar Tablo 4.3’de

gosterilmektedir.
Tablo 4.3. Enflasyon modelleri (Tiirkiye 1994:01-2009:12)
AR

C 0,0034%***
(0,0014)

Enf-1 0,503 1%*%*
(0,0793)

Enf-2 0,0908***
(0,0825)

Enf-3 0,2395%***
(0,0575)

D2oo1 -0,0796***
(0,0089)

ARCH 0,2237%*%*
(0,0745)

*** jsareti %S5 istatistiksel anlamlilik diizeyini ifade etmektedir. (Parantez i¢indeki
degerler standart hatay1 ifade etmektedir.)
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Tablo 4.3 ARCH modellemesi dncesi olusturulan En Kiiciik Kareler (EKK)
yontemi ile elde edilmis AR(3) denklemine iliskin tahmin sonuglarmi

gostermektedir:

Enf = 0,0034+ 0,5031Enf-1+ 0,0908Enf-2+ 0,2395Enf-3+ &:
(2,27)  (6,33) (1,09) (4,15)

AR(3) denklemine iligkin tahmin sonuglar1 gostermektedir ki: (Parantez
icindeki degerler t istatistigini ifade etmektedir):

- %S5 hata paymnda Enf-1 gecikmeli serisi istatistiksel olarak anlamlidir.

(p<0,01)
- %S5 hata payinda Enf-2 gecikmeli serisi istatistiksel olarak anlamsizdir.
(p=0,27)

- %S5 hata payinda Enf-3 gecikmeli serisi istatistiksel olarak anlamlidir.

Yani enflasyon serisinin 1. ve 3. gecikmeleri enflasyon serisini
etkilemektedir.

AR(3) denkleminde kriz kuklasi olarak 1994:01-2009:12 doneminde
2001:02 kullanilmistir. Ancak 2001:02’si hari¢ digerleri anlamli ¢ikmamistir. Bu
sonuclara gore enflasyonun ii¢ donem gecikmeye (n=1,2,3) kadar ge¢mis aylardaki
enflasyondan etkilendigi goriilmektedir. Bu sonuclara gore her iki yaklasimda da
(AR(3)-ARCH) kosullu varyans denkleminin tahmin edilen parametreleri istatistiksel
olarak anlamli bulunmustur. Kosullu varyans serisinden elde edilen grafik ise Sekil

4.2°de su sekilde gosterilmektedir:
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Sekil 4.2. Kosullu varyans serisinin grafigi
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Kosullu varyans grafigindeki dalgalanmalar belli donemlerde enflasyondaki
volatilitenin 6nemli seviyelere ulastigini1 gostermektedir. Grafikte goriildiigi gibi
1994 krizi, Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri sonrasinda enflasyon belirsizligi daha

belirgin bir seyir izlemektedir.

Tablo 4.4. Granger nedensellik analizi sonuglari

Ho Hipotezi: Gozlem F-Istatistigi  Prob.

ENFLASYON Granger Nedensel degildir GARCHO04 185 85.2914  9.E-27
GARCHO04 Granger Nedensel degildir ENFLASYON 11.0914  3.E-05

Nedensellik testi iki degisken arasinda bir sebep sonug iligkisinin olup
olmadigini, eger iliski varsa iliskinin yoniinii test etmek amaciyla kullanilmaktadir.
Zaman serileri arasindaki nedensellik iliskisinin tespit edilmesinde en sik kullanilan
Granger (1969) tarafindan gelistirilen Granger nedensellik analizidir. Tablo 4.4
Granger nedensellik analizinin sonuglarin1 gostermektedir.

Nedensellik analizinden elde edilen sonuglara gore enflasyon ile enflasyon
belirsizligi ve enflasyon belirsizligi ile enflasyon arasinda iliski olmadigini sdyleyen
Ho hipotezi reddedilir ve iki degisken arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik oldugunu
sOyleyen Hi hipotezi kabul edilir. Yani yiiksek enflasyonun enflasyon belirsizligine
yol actigin1 sdyleyen Friedman-Ball hipotezi Tiirkiye 6rnegi icin desteklenirken;
enflasyon belirsizliginin enflasyonu artirdigint  sdyleyen Cukierman-Meltzer
hipotezini de destekleyen sonuglar elde edilmistir. Elde edilen sonu¢ Tiirkiye igin
yapilan dnceki ¢alismalarla tutarhdir.

Yapilan ampirik calismada enflasyonla enflasyon belirsizligi arasindaki
iliski 1994:01-2009:12 donemini kapsayan aylik verilerle Tiirkiye ekonomisi igin
ARCH yontemi kullanilarak test edilmistir. Enflasyonla enflasyon belirsizligi
arasindaki iliskinin ortaya konmasinda Granger nedensellik analizinden
yararlanilmistir. Granger nedensellik analizi, enflasyonla enflasyon belirsizligi
arasindaki iligkinin pozitif ve ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi icinde oldugunu ifade

etmektedir.
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Calismadan elde edilen bulgulara gore, enflasyonun ve enflasyonun yarattigi
bir maliyet olan enflasyon belirsizliginin ekonomide yarattig1 olumsuz etkinin dniine
gegmek icin enflasyon oranlari asagiya ¢ekilmelidir. Bunun igin Tiirkiye’de 2002
yilindan beri ‘‘enflasyon hedeflemesi’’ stratejisi doviz kuru hedeflemesi stratejisine
bir alternatif olarak kullanilmaktadir. Nitekim 2002-2005 yillar1 arasi yiiriitiilen
““ortiik enflasyon’ hedeflemesi ve 2006 yilindan itibaren uygulanan ‘‘agik
enflasyon’” hedeflemesi stratejisi ile Tiirkiye’de enflasyon oranlari uzun bir aradan

sonra tek haneli rakamlara diigmiistir.



SONUGC

Belirsizlik ifadesi giindelik hayatta ¢ok sik kullandigimiz bir kavram olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Ornegin, kriz kelimesini kullanirken ardindan kriz ortaminin
yarattig1 belirsizligin ekonomiye etkileri diyerek climlemize devam ederiz. Doviz
kuru belirsizligi, yatirim belirsizligi, enflasyon belirsizligi, tiiketim belirsizligi gibi
kavramlar1 kullandigimiz zaman, ya da ‘durgunluk’, ‘dengesizlik’, ‘istikrarsizlik’
dedigimiz zaman acaba kavramsal olarak belirsizligi mi ifade etmek istiyoruz?
Calisma bu ve benzeri sorulara cevap aramak amaciyla yazilmigtir. Calisma da esas
olarak ‘iktisatta belirsizlik’ kavrami iizerine yogunlasilmig, belirsizlik daha ¢ok
iktisadi olarak diisiinlilmiistiir. Ancak 6ziinde insan olan bir bilim analiz edilirken
insan1 insana anlatan insanin duygularini, diistincelerini, davraniglarin1 ele alan ve
insan davraniglarinin altindaki neden sorusunu agiklamaya calisan felsefe ve
psikoloji bilimleriyle iktisat bilimi arasinda iliski kurulmaya ¢alisilmistir.

Iktisadi diisiince tarihinde belirsizlik olgusunun iktisadi ve sosyal
davraniglarin agiklanmasinda kullanilmasi Cantillon ve Condillac’in yaklasimlarinda
goriilmistiir. Ancak, bu konudaki kuramsal analizler ilk kez A.Smith ile baglamistir.
Smith’e gore; baslangicta dengede olan zihnin dengesi ya da dinginligi, karsilasilan
bir sokla yitirilmekte; birey, zihin zincirinde kopan halkay1 onarmak {izere bir arayisa
yonelmektedir. Bu baglamda anlasilmaktadir ki; “belirsizlik’” kavrami bireyin
yasadigi bir soku, siirprizi igermektedir. D. Ricardo ile birlikte daha c¢ok
kullanilmaya baglayan asir1 soyut, timdengelimci, insanlarin gelecegi tam olarak
bildigi varsayimlariyla birlikte belirsizlik iktisadi analizlerden bir siireligine
dislanmistir. Bu diisiince Ricardo’dan, Senior’a, J.S. Mill’den Cairnies’e kadar
degisiklige ugrayarak devam etmistir.

20. ylizyilin basinda belirsizlik kavramini tekrar 6ne ¢ikaran isimler: F.H.
Knight, T.W. Hutchison, G.L.S. Shackle ve J.M. Keynes olmustur. F.H. Knight’in
1921 yilinda yayinlanan ‘‘Risk, Belirsizlik ve Kar’’ adli eseri 20. ylizyilin en 6nemli

iktisat yapitlarindan biridir. Knight bu eserinde risk ile belirsizlik kavramlarini
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birbirinden kesin c¢izgilerle ayirmistir. Knight’a gore, risklerin deneysel ve istatiksel
tahmin yontemleriyle azaltilmasinin miimkiin olmasina karsilik, belirsizligin ki
isletmeye ait bilgi kopuklar1 olarak tanimlanmaktadir, tamamen bertaraf edilmesi
mimkiin degildir. Belirsizligin ‘eksik bilgi’den farkli olarak ‘bilgi ile yeri
doldurulamayacak olan bir faktér’ olarak anlasilmasi, Knight’in iktisat teorisine
onemli katkilarindan biridir. Hutchison ise, mal ve hizmetlere yonelik tercihlerin tam
bilgi ve kesinligin ya da tam belirsizlik (ve/veya bilgisizligin) oldugu durumlarda
bireyin iradesini harekete ge¢irmedigini diisiinmektedir. Ona gdre halihazir
tercihlerin timii ya da tiime yakini, mutlak belirlilik ve mutlak belirsizlik arasinda bir
yerde yer alan karma bir Ozellik tasimaktadir. Shackle ise, ongoriilmez karakteri
nedeni ile gelecegin ulasilmaz oldugunu ileri siirerek, belirsizlik hadisesini bireyin
zihninin i¢ine ¢ekmistir. Shackle’in iktisat diislincesine bir katki olarak getirdigi
‘olusum i¢indeki zaman’ hem neoklasik iktisadin tam bilgiye dayali nokta zaman
kavrami, hem de donem ya da ¢izgi zaman anlayisinin yerine onerilmektedir.
Keynes’e gore ise, endise, korku ya da giivensizlik dereceleri olarak ifade ettigi,
gelecegin bugiinden bilinmedigi bir ortamda bireylerin para, tahvil, hisse senedine
yonelik taleplerinde ve yatirim kararlarindaki siibjektif ve psikolojik durumlari,
belirsizlik anlayisinin 6ziinii olusturmaktadir. Belirsizlik olgusu ile birlikte zaman
unsuru da 6n plana ¢ikmistir. Keynes, Marshall ile birlikte iktisadi analizlere dahil
olan ‘‘zaman’’ kavramini iktisat teorisine geri getirmistir.

Iktisadi okullarin belirsizlik kavramiyla ilgili goriislerini inceledigimizde;
Avusturya Iktisat Okulu, Yeni Klasik Iktisat ve Post Keynesyen Iktisat belirsizlik
kavramu ile ilgili birbirinden farkli goriisler dne siirmiiglerdir. Avusturya iktisat
Okulu’na gore bilgi teorisinin ¢ikis noktasi, insanoglunun (bireyin) bilgisinin sinirl
oldugu, eksik-bilgiye (ignorance) sahip oldugudur. Zaman i¢inde bir yandan topluma
iliskin bilgiler artarken, bir yandan toplumun giderek karmasiklagmasi, teknolojideki
gelismeler, bireyin bilgisini de azaltir. Avusturya Iktisat Okulu bu bilgi teorisi ile
insanlarin i¢inde yasadiklari iktisadi ve sosyal sistemleri anlayabilmelerinde akli
yetilerinin dogal sinirma isaret etmektedir. Yeni Klasik iktisat ise, ‘‘rasyonel
beklentiler’” kavraminin belirledigi temel iizerinde durmaktadir. Rasyonel beklentiler
goriisline gore, bireyler sistematik hata yapmamaktadirlar. Bireyler hata yapabilirler,
fakat sistematik olarak hata yapmadiklari i¢in bu hatalarin beklenen degeri sifira esit
olacaktir. Post Keynesyen iktisatcilarin belirsizlik konusunu agiklarken bagvurduklar

kavramlar ise, ergodik (ergodic) ve ergodik olmayan (non-ergodic) siire¢lerdir.
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Ergodik siirecler, zaman ve alan ortalamalarinin birbirine esit oldugu siireglerdir,
stokastik siireclerdir ve duraganlik bu siireglerin temel 6zelligidir. Duragan siiregler
icinde iktisadi olaylar sanki zaman ic¢inde ortalamalar1 takip ediyormus gibi
algilanmaktadir ki bu durumda iktisadi ajanlarin ortalamalar: takip etmeleri kolaydir.
Ergodik olmayan siiregclerde ise zaman serilerinden elde edilen ortalamalarin
birbirine esit olmasi s6z konusu degildir, mutlak belirsizlik vardir. Mutlak
belirsizligin oldugu ortamda rasyonel beklentiler gecerliligini yitirecektir. Gergek
hayattaki iktisadi ortam ergodik olmayan siire¢lerin hakimiyeti altindadir.

Enflasyon ve enflasyon belirsizliginin diinyada ve Tiirkiye’de gelisimine
baktigimizda enflasyonun tarihi oldukg¢a eskilere dayanmakla beraber; enflasyon,
enflasyon belirsizligi ve biiyiime iliskisine yonelik tartismalar, 6zellikle Ikinci Diinya
Savasi’ndan sonra alevlenmistir. ikinci Diinya Savasi’na kadar olan dénemde fiyatlar
genel seviyesindeki artis ve azaliglar hissedilir boyutlarda olmadigindan, dénemin
hakim diislincesi Keynesyen yaklasim tarafindan bir sorun olarak goriilmemistir.
Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra artan enflasyon ve enflasyon belirsizligi ile birlikte
konu iizerinde yogun bir sekilde durulmaya baglanmistir. 1970°1i yillarin basinda
gelismis ilkelerde artan enflasyon oranlart ile birlikte {iretim artiglarinda
yavaslamalarin ortaya ¢ikmasinin ardindan, enflasyon ve enflasyonun reel ekonomik
degiskenler iizerine yapmis oldugu etkiler iizerine arastirmalar yapilmaya
baglanmistir. Enflasyon oraninin sermaye birikimini uyararak biiyliimeye katki
saglayacagi yoniindeki diisiincenin dogru olmadig ifade edilmis, 6zellikle de yiiksek
oranli ve istikrarli olmayan enflasyon oranlarinin gelecek donemdeki enflasyon
belirsizliginde artiglara neden olacagi savunulmustur.

Tiirkiye’de ise 1970°1i yillardan itibaren kroniklesen enflasyon sorununu
¢ozmek icin ¢esitli para politikasi rejimleri uygulanmig ve her uygulamanin sonunda
da basarisiz olunmustur. Bunun altinda yatan en 6nemli neden, yiiksek diizeylerde
seyreden kamu agiklar1 ve buna bagl olarak ortaya ¢ikan mali istikrarsizliktir. Mali
istikrarsizligin temelinde, kamu harcamalarinin kamu gelirlerinden daha hizli artmasi
ve olusan agigin i¢ bor¢clanma yontemi ile finanse edilmesi yatmaktadir. Sonug
olarak, 1970’11 yillardan itibaren siirekli olarak iki haneli enflasyon rakamlar1 ile
kars1 karsiya kalan Tiirkiye ekonomisi, 2001 yilinda fiyat istikrarim1 para
politikasinin birincil amaci haline getiren yasa degisikligine dek, yliksek enflasyonla
olan miicadelesinde basartya ulasamamustir. Tiirkiye’nin enflasyonla olan

miicadelesinin uzun siirmesinin nedenleri arasinda, enflasyon oranlarindaki artigla
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beraber ortaya ¢ikan enflasyon belirsizliginin yer aldigi ifade edilebilir. Enflasyon
belirsizligindeki artisin énemli sonuglarindan biri, karar birimlerini fiyat artiglarina
endeksli kisa vadeli sozlesmelere yonlendirmesi ve enflasyon diizeyinde bir atalet
yaratmasidir.

Enflasyon ve enflasyon belirsizligi arasindaki nedensellik iliskisi literatiirde
dort farkli onerme ile test edilmektedir. Bunlar: Enflasyon, enflasyon belirsizligini
arttirmaktadir diyen Friedman-Ball Hipotezi; enflasyon, enflasyon belirsizligini
azaltmaktadir diyen Pourgerami-Maskus Hipotezi; enflasyon belirsizligi, enflasyonu
arttirmaktadir diyen Cukierman-Meltzer Hipotezi ve enflasyon belirsizligi,
enflasyonu azaltmaktadir diyen Holland Hipotezidir.

Calismanin uygulama kisminda Tiirkiye ekonomisi icin enflasyon ve
enflasyon belirsizligi arasindaki iliski 1994:01-2009:12 doénemini kapsayan aylik
verilerle ARCH yontemi kullanilarak test edilmistir. Enflasyonla enflasyon
belirsizligi arasindaki iligskinin ortaya konmasinda Granger nedensellik analizinden
yararlanilmistir. Granger nedensellik analizi, enflasyonla enflasyon belirsizligi
arasindaki iligkinin pozitif ve ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi icinde oldugunu ifade
etmektedir. Yani yiiksek enflasyonun enflasyon belirsizligine yol actigin1 sdyleyen
Friedman-Ball hipotezi Tiirkiye 6rnegi i¢in desteklenirken; enflasyon belirsizliginin
enflasyonu artirdigint sdyleyen Cukierman-Meltzer hipotezini de destekleyen
sonugclar elde edilmistir.

Son yillarda hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde enflasyon ve
enflasyon belirsizligini daha diisiik seviyelere indirmek amaciyla enflasyon
hedeflemesi politikas1 uygulanmaktadir. Enflasyon hedeflemesi politikasinin tercih
edilmesindeki temel neden bu programin kredibiliteyi artirmasi ve enflasyonist
soklarda beklenti ¢ipalarinin enflasyonun stirekliligini azaltmasidir. Nitekim Tiirkiye
ekonomisi, ortiilk enflasyon hedeflemesinin uygulanmaya baslandigi 2002 yilindan

itibaren enflasyon rakamlarini tek haneli rakamalara indirmeyi basarmustir.
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