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OZET

1930'Tu yillanin ikinci yansindan itibaren 6nem kazanmaya baslayan makro
ekonomik titketim teorileri, giiniimiizde {izerinde en fazla ¢aligilan ve siirekli
geligtirilen konularin arasindadir, Bunun en Onemli nedenlerinden bir, tiiketim
harcamalarinin, toplam geliri belirlemede ¢ok biiyiik bir paya sahip oldugunun kabul
edilmesidir. Bu durumun dogal bir sonucu olarak, tiikketim harcamalarimu belirleyen ve
etkileyen faktérlerin neler oldugunu aragtirmak 6nem kazanmaktadir. Bu aragtirmalar,
literatiire dért onemli makro titketim teorisi kazandirmugtr. ‘Bunlar Mutlak Gelir
Hipotezi, Nisbi Gelir Hipotezi, Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir
Hipotezi'dir.

Bu ¢alismada, yukanda bahsedilen dért titketim teorisinin varsaymmian itibariyle
kargilagtiriimast amaglanmaktadir. Bu amaca yonelik olarak Birinci Boliim'de tiiketim
teorileri, titkketimi tayin eden ve etkileyen faktorler agisindan ele alinmaktadir.
Calismanin temel agirhm, by bélimiin ilk kisminda yer alan, tiketimi tayin eden
faktorler konusu olusturmaktadir. Bu boliimde titketim teorileri, temel varsayimlan ve
tiiketim fonksiyonlar1 agisindan ele alinmaktadirlar. Ikinci ve Ugiincii Boliimlerde,
Birinci Boliimde incelenen bilgilerin 1g18inda, tiiketim teorilerinin mikro ekonomik
temelleri ve tiiketim fonksiyonu paradoksu konulan aragtirimaktadir. Dérdiinct
Boliim'de, tiiketim teorilerinin varsayim ve yontemlerine yonelik elestirilere ve titketim
literatiirindeki yeni gelismelere yer verilmektedir. Bunlar Rastgele Yiiriiyiis Hipotezi,
likidite kisitlamalar ve asin duyarlilik bulgusudur.

Tiiketim teorilerinin benzesen ve farklilagan yonlerinin aragtinldig: bu ¢aliymada,
Mutlak Gelir Hipotezi'nin, diger tiiketim teorileri igin bir referans teorisi olma 6zelligi
tasidig1 sonucuna ulagiimistir. Cuinkii Nisbi Gelir Hipotezi, Siirekli Gelir Hipotezi ve
Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin gelistirilmelerinin en 6nemli nedenlerinden bir,
Mutlak Gelir Hipotezi ile ilgili ampirik ¢aligmalar neticesinde ortaya gikan titketim
fonksiyonu paradoksunu agiklamaktir. Ancak her ii¢ teori de bu konuya farkh



yaklagmaktadirlar. Nisbi Gelir Hipotezi'ni, diSer tiiketim teorilerinden ayran en
belirgin 6zelligi, tiiketici davramglanimin birbirine bagimh oldufunu varsaymasidir.
Siirekli Gelir Hipotezi'nin en belirgin 6zellii, hanehalkinin sonsuz uzun bir yagam
ufkuna sahip oldugu ve tilketim kararmi ¢ok uzun dénemli olarak belirledigini kabul
etmesidir. Yagsam Boyu Gelir Hipotezi ise hanehalkinin yasim ve tasarruf yapma
giidilerini titketim fonksiyonuna dahil ederek, diSer tiketim teorilerinden
aynlmaktadir. Bu farkh varsayimlar neticesinde tiiketim fonksiyonu paradoksu ile ilgili
agiklamalan da birbirlerinden farklilagmaktadir. Bu farkliliklar tiiketim teorilerinin,
para ve maliye politikasi uygulamalaninin tiikketim iizerinde ortaya gikarabilecegi etkiler
konusunda da farklilagmalarina neden olmaktadir.



SUMMARY

Consumption theories in econoomics on which there are extensive discussions
have become popular since the second half of 1930's. Recognizing the importance of
these theories in determining the total income has been the main reason for this
evaluation. It is important, thus, to examine which factors determine and affect the
consumption expenditures. As a result of the research on this subject four important
macroeconomic consumption theories has been developed, including the Absolute
Income Hypothesis, the Relative Income Hypothesis, the Permanent Income

Hypothesis, and the Life Cycle Hypothesis.

Comparing these consumption theories mentioned above in terms of their
assumptions is the goal of our study. Section I considers the consumption theores
with respect to the variables included in them. Analyzing the factors determining the
consumption which forms the first part of this section will be the main issue in the
present study since this section focuses on the basic assumptions and the structural
characteristics of the theories. Section II and III examine the microeconomic
foundations of consumption theories and the consumption function paradox in the
light of the findings introduced in the previous section. Section IV contains the
critiques to the assumptions and the methods of the consumption theories, and the
new developments in the consumption literature, Random Walk Hypothesis, liquidity

constraints, and excess-sensitivity approaches.

Our study in which the similar and different characteristics of the theories will be
studied concludes that the Absolute Income Hypothesis can be thought as a reference
theory to the others. Explaining the consumption paradox obtained in the empirical
studies on the Absolute Income Hypothesis has been one of the major reasons for the
Relative Income, the Permanent Income, and the Life Cycle Hypothesis to have been
developed. The approaches used in these three theories, however, are different in

explaining this paradox. It is the assumption that the consumer behaviours are



v

dependent with each other to make the Relative Income Hypothesis different from the
other theories. The special feature of the Permanent Income Hypothesis is the
acceptance that households have infinite time horizon and make some consumption
decisions in the long-run. The distinguished characteristic of the life cycle hypothesis
is that it contains the age of private agents and their incentives to save. Having
different assumptions make the explanations of these theories on the consumption
function paradox distinct. Therefore, these theories have different evaluations about

the relative effectiveness of the monetary and fiscal policies.
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ONSOZ

Tiiketim ve tiikketim harcamalannin neler oldugu konusu 6zellikle 1930-1940'
yillardan itibaren literatiirde, lizerinde en fazla durulan konularn baginda gelmektedir.
1930'u yillardan once genellikle Neo-Klasik iktisat taraftarlaninca, mikro bazda
titketici tercih teorileri geligtirilmis, ancak makro bazda bir titketim teorisi ilk olarak
1936 yilinda JM.Keynesin "The General Theory of Employment, Interest, and
Money" adh eserinde yer almigtir, Bu tarihten 1970'h yillara kadar, pespese ve
birbirlerinden bafimsiz olarak dort titketim teorisi ortaya ¢ikmustir. Bunlar Mutlak
Gelir Hipotezi, Nisbi Gelir Hipotezi, Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir
Hipotezi'dir. Giiniimiizde literatiirde bir yandan bu mevcut tiiketim teorileri iizerindeki
caligmalar siirerken, diger yandan da titketim teorileri alaninda yeni gelismeler ortaya
¢ikmaktadir. Bu nedenle bu ¢aliyjmada, dort titketim teorisinin varsayimlan itibariyle

kargilagtinlmast amaglanmigtir,

Bu tezin hazirlanmas: agamasinda degerli bilgilerini aktarip yardim ve destegini
esirgemeyen hocam Prof. Dr. Erdal Tiirkkan'a ¢ok tesekkiir ediyorum. Literatiirdeki
son gelismelerle ilgili onemli yonlendirmelerde bulunan ve tezi okuyup degerlendiren
hocalarim Yrd. Dog. Dr. Celal Kiiciiker ve Yrd. Dog. Dr. Erding Telatar'a tegekkiirii
bir bor¢ biliyorum. Bagsta kardegim Berat olmak iizere bana karsi olan destek ve
giivenlerini daima hissettiren aileme, sikintih anlanmdaki anlayislanndan dolayr gok
tesekkiir ediyorum. Aynica daima yammda olan, her tirli yardimi ve destefi
esirgemeyen dostlarim Aras. Gor. Funda Erdofan ve Ozgiir Teoman'a da goniilden

tesekkiirlerimi sunuyorum.



GIRIS

"Tiiketim.. .biitiin ekonomik faaliyetin tek amaci ve ¢Ozimiidir.” (Keynes
1936:105). Iktisadi aktivitelerin hemen hepsi -iiretim, yatirim, uluslararast ticaret v.b.-
varligimiz siirdiirecek, kiiltiirel ve sosyal ihtiyaglanmizi kargilayacak olan mal ve
hizmetlerin iiretimini saflamak amaciyla -kisaca titketim igin- gergeklestirilir. Bu
nedenle tiiketim, iktisat teorisinin en ¢nemli konularindan birisidir. Aynica titketim,
GSMH'min vaklagik %60-85'ini olusturan bir harcama kalemi olma Ozelligini
tagihdmdan bir tilkede, iktisadi politikanin belirlenmesinde dikkate almmas: gereken
en 6nemli makro ekonomik bityiiklitklerin baginda gelmektedir.

Iktisat teorisi i¢inde ¢ok &nemli ve merkezi bir yere sahip olan tiketimin ilk
genel teorisi, JM.Keynesin 1936 yilinda yayimlanan, "The General Theory of
Employment, Interest, and Money.” adli eserinde ortaya konulmugstur. Ancak,
Keynes'in titketim teorisini baz alarak geligtirilen Mutlak Gelir Hipotezi'nin, ampirik
caligmalarda tatmin edici sonuglar vermedigi diigiincesiyle literatiirde tiiketimin hangi
faktorlerden etkilenebilecegi, bu faktorler ile tiiketim arasinda nasil iligkiler kurulmasi
ve titketim fonksiyonunun nasdl formiile edilmesi gerektifi hakkinda ¢ok yofun
tartismalar olmustur. Bunun sonucunda dstiiste ii¢ genel titketim teorisi daha
gelistirilmigtir. Bunlardan ilki 1949 yihinda J.S.Duesenberry'nin, "Income, Saving, and
the Theory of Consumer Behavior.” adli doktora tezi gahigmasinda gelistirdifi Nisbi
Gelir Hipotezi, ikincisi 1957 yilinda Milton Friedman tarafindan yazlan "A Theory of
the Consumption Function." adli eserde olusturulan Sirekli Gelir Hipotezi ve
figlinciisii, 1954 yihnda Franco Modigliani ve Richard Brumberg tarafindan yazilan
"Utility Analysis and the Consumption Function: An Interpretation of Cross Section
Data.” makalesi ile temeli atilan; ancak R.Brumberg'in 6liimi iizerine 1963 ylinda
Albert Ando ile F.Modigliani tarafindan "The 'Life Cycle' Hypothesis of Saving:
Aggregate Implications and Tests." makalesi ile geligtirilen Yasam Boyu Gelir
Hipotez'dir.



Giiniimiizde bu dort tiketim teorisi birarada ele alinmakta ve literatiirde bu
teorilere ortak atiflar yapilmaktadw. Ancak bu durum hem tiketim teorilerinde
kullanilan kavramlarda bir kangiklia neden olmakta hem de literatiirii takip etmekte
giicliikler ortaya gikarmaktadir. Buna ilaveten tiiketim harcamalan ya da titketim ile
ilgili bir ampirik ¢aliyma veya gelecek donemlere ait bir tahmin yapilmak istendiginde,
hangi tiikketim teorisinin baz alinmast gerektifi konusunda, literatiirde olusmug ortak
bir kant bulunmamaktadir. Kisa dénem ya da uzun doneme ait tikketim davramgmi
incelemek, 6rnegin niifus artig1 ya da teknolojik geligmenin tiiketim {izerinde ne tiir
etkiler ortaya ¢ikarabilecegini analiz etmek igin, hangi tiiketim teorisinin model olarak
kullanilmas: gerektigi de belirlilik arz etmemektedir. Bu nedenlerle bu galiymada,
hepsinin ortak amaci titketim davramgimi agiklamak olan bu dort titketim teorisinin,
yaptiklan varsayimlardan hareketle, benzegen ve farklilasan yonlerinin neler oldugunu
ve ampirik olarak desteklenip desteklenmediklerini agiklamayr amaglamaktayiz. Bu
gercevede, para ve maliye politikalaninin uygulanmasi hakkinda da tiiketim teorilerinin
implikasyonlar ile ilgili baz1 ipuglarina ulagabilme olanag: dogabilir.

Bu amag gergevesinde bu dort titketim teorisini inceleyebilmek igin a priori
olarak su ti¢ temel faktoriin dikkate alinmasi miimkiin goriinmektedir. Birinci olarak
tilketim teorileri herseyden once tiketimi acgiklayan faktorlerde, ozellikle gelir
tammlarinda farklilasmaktadirlar. Ikinci olarak titketim teorileri bizahiti, titketimin mi
yoksa tiiketim harcamalarinin m dikkate alinmasi gerektifi konusunda ve bunlann
algilanmasinda farkllagmaktadiriar. Ugiincii olarak tiiketim teorileri mikro ekonomik
bazda tiiketicinin nasil davranmasi gerektifi hakkinda yaptiklan goziimlemelerinde
farklilagmaktadirlar, Bu farklihiklar, dogal olarak bu dort tiketim teorisinin, titketim
davramgm farkli agiklamalanina ve bu amagla farkli varsayimlar yapmalanna neden
olmaktadir. Bu durum go6zoéniine almarak yapilan bu galiyma, dort ana bolimden
olusmaktadir.

Birinci Boliimde, titketim teorilerinde tiiketimi tayin eden temel faktorlere yer
verilmektedir. Burada olusturulan ilk kisimda, teorilerin hangi digiince ve



varsayimlardan hareket ederek tilkketim davramgim agiklamaya gahgtiklan, tiiketimi
belirledigini kabul ettikleri gelir tanimlan, gelir ile titketim arasinda kurduklan iligkiler,
tasarruf hakkinda ileri siirdiikleri gériigler, tiiketim fonksiyonlarimn tagidiklar
ozellikler ve implikasyonlar aragtiriimaktadir. Ikinci kistmda tiiketim teorileri, titketimi
etkiledikleri kabul edilen faktorler agisindan incelenmektedir. Bunlar teknolojik
gelisme, niifus artig, miras giidiisii, sosyal c¢evre, meslek ve gelir dagilim gibi,
davranigsal-kurumsal, yapisal ve demografik faktorlerdir.

Tkinci Boliimde, titketim teorilerinin titketici davranisi ile ilgili olarak mikro
ekonomik bazda yaptiklan ¢oziimlemeleri aragtinimaktadir. Bu amagla 6nce, titketim
teorilerince genellikle ortak olarak kullamlan, Zamanlararas1 Tercih Teorisi'ne yer
verilmekte, bu teori aynntili olarak incelenmekte, sonra tiikketim teorilerinin bu teoriyi
kendi modellerine nasil uyumladiklan sirastyla analiz edilmektedir.

Ugiincii Bolimde, Mutlak Gelir Hipotezi ile ilgili ampirik ¢aligmalar sonucunda,
kisa donem ve uzun dénem tiketim davramgi arasinda ortaya ¢ikan "titketim
fonksiyonu paradoksu” ele alinmaktadir. Mutlak Gelir Hipotez diginda yukanda adi
gecen diger ig¢ tiketim teorisinin gelistirilmesinde, temel amaglardan biri bu
paradoksun agiklanmast olmugtur. Titketim fonksiyonu paradoksu kisa donemde gelir
degistigi zaman ortalama tikketim egiliminin degiseceSini, uzun dénemde ise gelir
degistiginde ortalama tilketim egiliminin sabit kalma egiliminde oldufunu ifade
etmektedir. Bu ise kisa ve uzun dénem titketimin belirleyicilerinin birbirinden farkh
oldufu anlammna gelmektedir. Bu nedenle burada paradoksun nasil ortaya ciktify,
titketim teorilerinin bu paradoksu hangi varsayum ve diisiincelerle géziimledikleri ve
bu gergevede ampirik olarak desteklenip desteklenmedikleri araghnimaktadur.

Dérdiincii Boliim'de titketim teorilerinin, amacimiz dahilinde incelenen varsayim
ve yontemlerine yéneltilen elegtiriler ile bu dogrultuda ortaya ¢ikan yeni geligmeler ele
alinmaktadir. Bunlardan ilki 1978 yihinda R.Hall tarafindan, tilketim davranigina
rasyonel beklentiler modelini uyarlayarak geligtirilen, Rastgele Yiiriyiis Hipotez'dir.



Ikincisi diisiik gelirli insanlarin ve/veya mikemmel olmayan sermaye piyasalarmm
tiketim davranist {izerindeki etkisini inceleyen likidite kisitlamalan yaklagimmudir,
Sonuncusu cari tiikketim ile cari donem gelir arasinda ¢ok yakin bir ilisgki oldugunu
ifade eden agin duyarhlik bulgusudur.

Bu c¢aliymada elde edilen bulgularla, titketim teorilerinin birbirleri ile
kargilagtirilmasi ve tiiketim teorilerinin para ve maliye politikasi uygulamalan hakkinda

ortaya ¢ikardiklan ipuglan Sonug Béliim'iinde verilmektedir.



I TUKETIM TEORILERINDE TUKETIMI TAYIN EDEN FAKTORLER

Bu boliimde titketim ve tilketim harcamalarini belirleyen degiskenlerin neler
oldugu, bu ¢aliyma kapsamina dahil edilen tiketim teorileri baz almarak
incelenecektir. Bu baglamda baglica amacimiz, tilketim teorilerini, tiikketimi tayin eden
faktorler ve bu faktorlerle tiiketim - tasarruf arasinda kurulan iligkiler agisindan
kargilastirabilmeye olanak tamyacak bir zemin hazirlamaktir. Bu nedenle ilk olarak
tiketim teorilerinde tiiketimi dogrudan belirledigi kabul edilen gelir ve servet iizerinde
durulacaktir.

Ikinci olarak tiiketim teorilerinde titketimi etkiledigi kabul edilen ancak tiiketim
fonksiyonuna dogrudan katimasi gelir faktériine gore daha zor oldugu igin ilave
edilemeyen davramgsal, kurumsal, yapisal ve demografik faktorler ele alinacaktir.
Bunlar teknolojik geligme, niifus artigi, miras giidiisii, sosyal gevrenin titketimi, mesiek
ve gelir dagiimidir. Bu boliim altinda bu faktérlere yer verilmesinin nedeni, titketim
teorilerinde, bunlann tiketimi etkileyeceklerinin ve bu nedenle tiikketim davramg ile
ilgili birtakim implikasyoniara sahip olacaklarinin kabul edilmesidir. Burada izlenilecek
olan yontem ilgili faktorii hangi tikketim teorisi ele almigsa, o konu altinda sadece bu
teori ya da teorilere yer vermek ve bu teoriler arasinda kargilaghrma yapma olasilif
saglamak geklinde olacaktir.

1.1. TOKETiMI BELIRLEYEN FAKTORLER : GELIR VE SERVET

Tiiketim teorilerinde titketimi belirledifi kabul edilen temel faktor gelirdir.
Ancak bu teorilerin hepsinde tiiketim davramgini agtklamak igin farkli gelir tanimlan
yapimgtir. Ozellikle titketimin asil belirleyicisinin cari donem geliri mi yoksa daha
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fazla artacafidir; bagka bir deyigle bu mahn (tasarruf) gelir esneklii 1'den biiytiktiir.
Ancak bagabas noktasimn altinda kalan gelir diizeylerinde, tiiketim geliri agtif1 i¢in
tasarruflar, negatif olacaktir. Bu durumda olan hanehalki ya da toplumun,
tilketimlerini bankalardan borglanma yoluyla degil, énceki donemlerde yaptiklan
tasarruflan kullanarak finanse ettigi diigiiniilmektedir (Modighani 1986:298). Zira
Keynes (1936:97)'e gére bireyin, cari dénem geliri arttifinda, eger bu gelir, onun
ahstifi yasam standardim siirdiirmesi igin gerekli gelir diizeyinden yiiksekse, tasarruf
yapma egilimi artar. Cunku kisa donemde birey, harcamalanim gelirindeki degismelere
tam olarak adapte edemedigi igin, aligtigi yasam standardim siirdiirme egilimindedir.
Ancak sadece bir kisa donem analizi yapan Mutlak Gelir Hipotezi'nde cari dénem
harcanabilir gelirine, 6nceki dénemlerde biriktiriimig tasarruflann ilave edildigi ve
bunun titketimi etkilediginin kabul edildigine dair bir belirtiye rastlanmamigtir.

Mutlak Gelir Hipotezi'ne gore tasarruf (S), gelirin tiiketilmeyen kismudir; yani

Y =C 4§ (1.4)

Bu kabulun nedeni Genel Teori'ye dayanmaktadir. Keynes (1936:104), cari donemde
yapilan tasarrufun sadece cari ‘dénem gelirine baglt olmast gerektigini kabul
etmektedir. Aslinda Genel Teori'de tasarrufun dier bir belirleyicisinin faiz oram
oldugu, fakat gelecekteki belirsizlikler nedeniyle tasarrufun tek belirleyicisinin cari
gelir olduunu kabul etmenin dogru olacag diginiilmektedir. Keynes (1936:93)'e
gore, gelir diizeyi veri iken cari donemde tiketim yapmayi tesvik eden bir faiz
oraninin, uzun donemde titketimi nasil etkileyecegi belirsiz ve karmagiktir. Ciinkii
subjektif faktorler (1) baz bireyleri ayni faiz haddinde tasarruf yapmaya tegvik ederken

(1) Keynes (1936:107-8), subjektif faktorleri ele alirken, iicret birimi cinsinden toplam
gelir miktar ile uygun objektif faktorleri veri olarak kabul etmistir Bireyleri gelirlerini
harcamaktan ahkoyan temelde sekiz tane subjektif fakior vardir: 1.) Beklenmedik
durumlara hazirlkli olmak igin onceden tedarik saflama istedi. 2.) Ihtiyarlik,
gocuklarin egitimi v.b. gibi gelecekte kargilaglacagi biigiinden bilinen ancak
biigiinkiinden farkli harcamalar igin tedbir alma egilimi. 3.) Daha disik bir cari
tilketim yerine gelecekte daha yiiksek bir titketim harcamasi yapabilmek igin faiz ve
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tasarruf vardir. Dolayisiyla Mutlak Gelir Hipotezi'nin tiiketim fonksiyonunu gésteren
C=atbY dogrusu boyunca gelir artarken APC azalacak; gelir azalirken APC artacaktir
ve bu titketim dogrusunun, 4591k dogru iizerinde kalan béliimiinde APC>1, altinda
kalan boliiminde APC<1 olacaktir. Ancak (1.2)'ye gore APChin asla sifira esit
olamayacag: agiktir. Ciinkii APC=0 demek, gelirin tamammin tasarrufa gitmesi
demektir ki bu durum, Temel Psikolojik Yasa ile bagdasmaz.

Bu analizlerin iiginda Mutlak Gelir Hipotezi su dért ozellik cergevesinde
toplanabilir (Spanos 1989:155):

1. Reel titketim, reel gelirin istikrarh bir fonksiyonudur (C = f (Y))

2. Marjinal titketim eilimi MPC 5%9)7 ve 0 <MPC < 1.

3. Ortalama tiiketim egilimi APC s% ve APC > MPC.
4. Gelirin tiiketilen orani, APC, gelir arttik¢a azalir, yani [(C/Y)/aY] <0'dur.

Acaba Mutlak Gelir Hipotezi'nde tiiketim ile tasarruf ve tasarruf ile gelir
arasinda nasil bir iligki kurulmugtur? Genel Teori'ye gore, bir ekonomide tasarruflanin
artmasi, ekonomiyi durgunlufa siiriikleyecek, tilketim harcamalarinin artmas: ise
ekonomiyi canlandiracaktir. (1) Bu nedenle Keynes, tasarrufu, titketicinin gelirini
harcayabilecegi birgok maldan sadece birisi olarak gérmiigtiir (Modigliani 1986:298).
Dolayistyla gelir hem 6zel hem de toplam tasarrufun temel belirleyicisidir. Temel
psikolojik yasaya gore; reel gelir arttikga, gelirin daha biiyitk bir orammin tasarruf
edilmesi gerekecektir. O halde Keynes, tasarrufu liiks bir mal gibi diiginmiis olmalidir.
Bunun anlam gelir arttikga, bir mal olarak gériilen tasarruflanin, gelir aripindan daha

(D)Keynes, Genel Teori'de 6ne siirdigi gorislerini, I Diinya Savagt sonrast donemde
Ingiltere’ de yaganan siirekli ve siddetli igsizlik ile baglayan ve 1929 yihinda Amerika'da
patlak veren Biiyiik Bunalim'm etkisi altinda kalarak geligtirmigtir (Kazgan 1989:257-
8). Bu eserde, tiiketime biiyiik bir énem verilmesi, Keynes'in Biiyilk Bunalim'l ortaya
¢ikaran en onemli nedenlerden biri olarak, bireylerin yeniden bir savas ¢ikabilecegi
beklentisi ile agin tasarruf yaptiklanni digiinmesidir. (Modigliani 1986:297). Asin
tasarrufun ise, toplam talep yetersizlifine, dolaywsiyla issizlife ve durgunluga neden
olacagimi kabul eden Keynes (1936)e gore, ekonomiyi canlandiracak olan
faktorlerden bir, tiikketim harcamalannin artmasidir,



arasmda olmasi ise tiketim fonksiyonunun efiminin pozitif oldugunu, yani gelir
arttikca tiikketimin arttifim gostermektedir. Ancak MPC<1 oldugu icin tiikketimdeki
arti, gelirdeki artig kadar olmayacaktir ve bu Keynes'in temel psikolojik yasasidir.

Mutlak Gelir Hipotezi'nin grafiksel anlatimi hipotetik olarak agagidaki sekilden
izlenebilir.

SEKIL 1 : Mutlak Gelir Hipotezi'nin Grafiksel Olarak Anlatimi
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Kaynak: Froyen 1989:333.

Burada hipotetik olarak ¢izilen 45%lk dogru lzerindeki bitiin noktalarda
APC=MPC=1 kosulu saglanmaktadir. Yani bu dofru lizerindeki her nokta igin
tilketim harcamalan, harcanabilir gelire esittir. Buna gore Sekil 1 iizerindeki B
noktasinda, harcanabilir gelirin tamamu tiiketilmektedir; bu nedenle toplumun ya da
hanehalkinin bagabas noktas: olarak tanimlanir. A noktasmda, harcanabilir gelir ¥,,
Y, 'dan kiigiik oldugu igin tikketim gelii asmaktadir. Dolayisiyla, A noktas: negatif
tasarrufu (dissaving) gostermektedir. C noktasinda ise Y, >Y, oldugu igin pozitif

"Bizim normal psikolojik yasamiza yani ‘toplumun geliri arttif veya azaldif
zaman toplumun tiikketimi de artacak ya da azalacak ama o kadar hizh degil'e
gore AYy, ile AC,, aym isareti tagtyacak amcak AYy>AC, olacaktir.
dC,/dY, yi marjinal tiiketim egilimi olarak tamimlayalim."
Temel psikolojik yasaya gore dCy, /dYy, pozitif ancak birden kiigliktir (Keynes
1936:96) ve sifirdan biyiiktiir (Keynes 1936:118).



1. Cari donemde, harcanabilir reel gelire bagh olmayacak sekilde mutlaka a
kadar bir titketim harcamasi yapilacaktir.

2. Tiiketim harcamalan ile reel gelir arasinda dogrusal ancak a nedeniyle oransal
olmayan bir iligki olacaktir.

Ortalama titketim egilimi (APC)'ni (1) bulmak igin (1.1) ifadesinin her iki tarafi
Y'ye bolinmelidir. Cinki ortalama tiketim egilimi tamm geregi, (2) gelirin ne
kadarmmn tiiketim harcamalanna gittigini géstermektedir.

APC +b (1.2)

‘l
N0
~| R

Bu durumda Mutlak Gelir Hipotezi'ne gére cari reel gelirde bir artiy oldugunda,
C/Y oraninin de@eni kiigiilecegi igin APC azalacaktir.

Diger taraftan marjinal tikketim egilimi, MPC=b, yani tiiketim fonksiyonunun
egimi, gelirdeki bir birimlik artigin tiiketimi ne kadar arttiracagini ifade eder ve
_AC _dC

b=MPC=— =— 1.3
¢ AY drY (13)

formiilii yardmnt ile bulunur. () (1.2) ile (1.3) kargilagtnidiginda, (1.2)'de yeralan b
katsayis1 nedeniyle APC, MPC'den daha bityiiktiir (Froyen 1984:334). MPC'nin O ile 1

(DBu galsmada bundan sonra ortalama tiketim egilimi yerine, APC (average
Eropensity of consumption) kisaltmast kullanilacaktir.

2) Keynes (1936:90), bireysel titketim fonksiyonu Cy, = x.Yy,/da yer alan x "y1 icret
birimi cinsinden gelir (Yy,) ile dcret birimi cinsinden titketim (Csy) arasindaki
fonksiyonel iligkiyi gosteren, tiiketim egilimi olarak tanimlamaktadir. Bu tanima gore
tiketim egilimi (x), x=C/Y veya x=Cy/Y, seklinde ifade edilebilir. Keynes
(1936:112)'in titketim fonksiyonunu iizerine inga ettigi temel psikolojik yasa'ya gore,
bir bireyin veya toplulugun geliri arttikga, artan gelirden titketime aynlan pay
azalacaktir. Dolayisiyla gelir arttikga titketim egilimi azalacaktir.

(3) Keynes (1936:115) marjinal tiiketim egilimini §6yle tantmlamaktadr:



anlamda Mutlak Gelir Hipotezi'nde cari titkketimin, cari donemdeki gelir degismelerine
oldukca "mekanik" bir sekilde tepki verdigi kabul edilmektedir (Froyen 1983:335).

Mutlak Gelir Hipotezi, Genel Teori'de tiiketim fonksiyonunu olugturmak
amaciyla geligtirilen 'temel psikolojik yasa (fundamental physcological law)ya
dayanmaktadir:

"Hem a priori olarak insan dofasi hakkindaki bilgilerimizden hem de
gozlemlere dayanan derin tecriibelerimizden biyiikk bir giiven duyarak
ulagt@imiz temel psikolojik yasa goyledir: insanlar genellikle ve ortalama
olarak gelirlen arttikga tiiketimlerini arttuma egiliminde olurlar, ancak
insanlarin tiiketimlerini arttirma egilimleri, gelirlerindeki artig kadar olmaz."
(Keynes 1936:96).

Bu diisiinceden hareketle olusturulan Mutlak Gelir Hipotezi'nin titketim
fonksiyonu, en yaygin kullanimiyla,

C=a+b¥Y, a>0,0<b<1 (1.1)

seklindedir (1). Burada C cari reel titketim (toplam ya da hanehalki), Y bireysel bazda
cari reel harcanabilir gelir, toplam bazda reel milli gelir, a kesigme katsayist (otonom
titketim) ve b marjinal tiketim egilimi (MPC) (2) dir.

Tiiketim fonksiyonu, gelire bagh olmayacak gekilde tiiketimi etkiledigi kabul
edilen bir otonom tiiketim (a) katsayis1 icermektedir. Bu kabuliin iki onemli uzantist
vardir:

(1) Keynes (1936:90)'in, Genel Teori'de yer alan orjinal bireysel tiketim fonksiyonu,
Cw = X.Yy formundadir. Burada Cyy ticret birimi cinsinden reel titketimi, Yy, Ucret
birimi cinsinden reel geliri ve x tiiketim egilimini temsil etmektedir.

(2) Bu ¢aligmada bundan sonra marjinal tiketim egilimi yerine, MPC (marginal
propensity of consumption) kisaltmas: kullamlacaktir.



uzun dénemleri kapsayan ve bu nedenle servet tanimu iginde alinan bir gelir mi ya da
dogrudan servet mi oldugu konusunda ileri siiriilen farkli diigiinceler, farkh titketim
teorilerinin geligtirilmesine neden olmustur. Bu béliimde tiikketim teorileri, titketimi
belirledigi kabul edilen gelir tamimiarindan hereketle analiz edilecektir.

L1.1. Cari Gelir (Mutlak Gelir)

Burada cari donem tiikketimi, dogrudan cari domem geliri ile iligkilendiren
Mutlak Gelir Hipotezi (Absolute Income Hypothesis) ya da diger ad1 ile Keynesyen
Tiiketim Fonksiyonu incelenmektedir.

J M Keynes'in 'The General Theory of Employment, Interest, and Money' (1)
adh eserinde yer alan tiikketim teorisini, ampirik olarak fest edilebilir bir forma
déniistiirmek amaciyla inga edilen Mutlak Gelir Hipotezi'ne gore, cari reel tiiketim,
cari reel gelir ya da diger bir ifade ile mutlak gelirin bir fonksiyonudur (Samuelson
1966). Ciinkii Keynes (1936:57-91)'e gore:

" ...bir bireyin ne kadar tiikketim harcamasi yapacagina karar verirken ilk 6nce
onun harcanabilir gelirini dikkate aldigimi diisiiniirsek, ashinda bireyin net
gelirini dikkate almig oluruz... Tiiketim agikga parasal gelirden ziyade reel
gelire baghdir. Teknoloji diizeyi, zevkler ve gelir dagilimim belirleyen sosyal
kosullar veri iken bir bireyin reel geliri, onun iicret birimi cinsinden aldit
gelirine bagh olarak artacak ya da azalacaktir."

Bu ifadeden dolayr Mutlak Gelir Hipotezi'nde bireysel tiikketim harcamalarmin, reel
harcanabilir gelir, toplam tiketim harcamalarnnin ise reel milli gelir tarafindan
belirlendigi kabul edilmistir (Spanos 1989:155; Thomas 1989:131). Bu teoride cari
gelir yerine aym zamanda "mutlak gelir" kavraminin da kullamimasimin nedeni, sadece
fiilli tiketim donemi ile ilgili olan gelirin dikkate alnmasidir (Burk 1968:6). Bu

(1) Bu kitaba bundan sonra ‘Genel Teori® olarak atif yapilacaktir.



12

bazi bireyleri tiiketime tegvik edebilir. Eger faiz oram uzun bir dénem boyunca ¢ok
fazla degigirse, muhtemelen subjekitif faktorlerin degigmesine neden olacak ve sosyal
algkanliklan etkileyecektir. Ama bu etkilerin olumlu ya da olumsuz yénde olacagm
onceden anlamak giigtiir. Aym sekilde kisa donemde de faiz oramindaki degismeler,
tilketim harcamalan iizerinde dogrudan bir etkiye sahip degildirler. Keynes (1936:94)
bu diisiincesini su sekilde agiklamaktadir: "Gelirleri degigmedigi halde faiz oram
%5'den %4 e diistigiinde, yasam seklini defistirecek olan ¢ok insan yoktur." Genel
Teori'ye gore, veri gelir diizeyinde faiz oranindaki kiigiik bir degismenin, belki de en
onemli etkisi, hisse senedi ve diger aktiflerin fiyatlarim1 degistirmesidir. Boyle bir etki
ise sermaye degerinde sik stk bekienmedik (windfall) degigimler olan bir bireyin, cari
harcama yapma giidiilerini giiglendirebilir. (1) Bununla beraber Keynes (1936:94)'

gore:

"Tecriibelere dayanarak ulagilan sonug sudur ki, veri bir gelir diizeyinde, faiz
oranindaki kisa dénemli degismelerin, bireysel harcamalar Gzerindeki etkisi
ikinci derecede dneme sahiptir ve nispeten énemsizdir.”

getiri kazanglarindan yararlanma egilimi. 4.) Gelecekte biigiinkiinden daha yiiksek bir
yagam standardma ulagmak igin harcamalan azaltma giidiisii. 5.) Bagimsiz ve giigli
olma istegi. 6.) Spekiilatif amach ya da gelecekte ticari bir i§ i§ yapabilirim diigiincesi
ile elde para bulundurma istefi. 7.) Mirascilarina miras birakma arzusu. 8.) Suf
cimrilik duygusunu yani mantikli olmasa da harcama yapmay1 gerektiren herseyi
reddetme duygusunu tatmin etme istegi.

Keynes (1936:108), bu sekiz giidityii sirasiyla su gekilde ozetlemektedir; ihtiyat
(precaution), Ongorii (foresight), hesap (calculation), iyilegtirme (improvement),
bagimsizlik (independence), girisim (enterprise), gurur (pride) ve his (avarice).
Keynes (1936:109)e gore biitiin bu giidiiler, toplumun kurum ve orgitlerine bagh
olarak yani adetlere, geleneklere, dine, o giinkii ahlaki degerlere, egitim diizeyine,
sermaye donammm teknifine ve biiyikligine, toplumda servetin dagiimma ki bu
toplumun az ¢ok siireli hale getirdigi ve ¢ok yavas degisen bir yapidir, ulagilmig yasam
standartlarina gore bityiik 6lgiide degisecektir. Ancak Keynes (1936:110), "Genel
Teori'de genis gapli sosyal degismeler ve gok uzun vadeli ilerlemenin yavas tempolu
etkileri ile ufrasmayacafimz igin, subjektif faktorleri veri olarak alacagiz”
demektedir.

(1) Ackley (1951:155)'e gore, Genel Teori'de ashnda tiiketimin sadece gelire degil bir
o kadar da servete bagh oldugu kabul edilmektedir.
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Bu agiklamalann iiginda bir kisa donem analizi yapan Mutlak Gelir Hipotezi,
servet ve faiz oraninm titketim iizerindeki muhtemel etkilerini dikkate almamigtir. Bu
nedenle tasarruf fonksiyonu (1.4)'den C gekilip (1.1)'de yerine konularak,

S=-a+(1-b)Y, a>0 ve 0<b<1 (1.5)

seklinde bulunur. (1.5) ifadest, Mutlak Gelir Hipotezi'nin tasarruf fonkstyonudur. Bu
fonksiyon dogrusaldir ve -a ile tanimlanan kesigme katsayist nedeniyle S 1le Y arasinda
oransal bir iligki yoktur. a'tun isareti negatif oldugu i¢in yatay eksene Y, dikey eksene
S yerlestirildiginde, tasarruf fonksiyonu -a'ya esit olan negatif bir degerden
baglayacaktir. S fonksiyonunun egimi (1-b)'dir ve bu deger, gelirdeki bir birimlik
artigin tasarrufu ne kadar etkileyecegini gosteren marjinal tasarrof egilimi (MPS)
olarak bilinmektedir:

MPS =I —b ve MPC+MPS=1 (1.6)

(1.5) ifadesinin her iki tarafi Y 'ye boliindiigiinde, gelirin tasarruf edilen oramm
gosteren, ortalama tasarruf egilimi (APS) elde edilir.

APS =§ —— % H1-b) ve APC+APS=1 K)

(1.7) ifadesine gore, gelir arthkga, a/Y azalacak ama a/Y negatif igaretli oldugu
i¢in APS artacaktir.

Mutlak Gelir Hipotezi'nde tasarruf fonksiyonunun grafiksel anlatim Sekil 2'de
verilmektedir. Sekil 2've gore basabag noktas: Y,'da gelirin tamam tiiketildigi icin
tasarruflar sifirdir. Y, 'de tikketim geliri aghg igin negatif tasarruf vardir. Y,,'de ise
tiiketim gelirden az oldugu icin tasarruf da pozitiftir. Dolayisiyla, Y, diizeyinde
APC>1 iken APS<0 dir. y,'de, APC<l iken APS>0'dir. Y,'da ise APC=I,
APS=0'dir. Buna gore harcanabilir reel gelir diizeyi arttikga APC azalirken, APS
artacaktir.



14

SEKIL 2: Mutlak Gelir Hipotezi'nde Tiketim ve Tasarruf F onksiyonlar
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Sonug olarak Mutlak Gelir Hipotezi'ne gére, bireysel ya da toplam cari reel
tilketim harcamalan ile cari reel harcanabilir gelir arasinda, dogrusal, ancak kesisme
katsayisinin varhigindan dolay: oransal olmayan istikrarh bir iligki vardir. Analiz tek bir
kisa dénem icin gegerlidir ve bu déneme ait reel net gelir arttikga, reel tiiketim
harcamalan gelir artigindan daha az artmaktadir. Dolayisiyla MPC, APC'den daha az
artmaktadir (MPC<APC). Buna kargiik gelir azaldiginda hem APC hem de MPC
azalmaktadir.

Ote yandan Mutlak Gelir Hipotezi'ne gore tasarruf, gelirin tiiketilmeyen kismina
esit oldugundan, bir artik olarak kabul edilmektedir. Tasarruf ile tiiketim arasinda
fonksiyonel bir iligki kurulmamugtir. Yani tasarruf, cari donem tiiketim kararmdan
degil, sadece cari donem reel gelirindeki degismelerden etkilenmektedir. Gelir arttti
zaman APS artmakta; gelir azaldigt zaman APS azalmaktadir. Tasarruf fonksiyonu da
tilketim fonksiyonu gibi bir kesigme katsayisina sahip oldugundan, gelirdeki kiigiik bir
degismenin tasarrufu nasil etkileyecegini gosteren MPS, gelirin tasarruf edilen



15

oranindan daima biiyiiktiir. Bir sonraki boliimde cari tiiketimin cari gelirden ziyade
nisbi gelir tarafindan belirlendigini kabul eden ve tasarruf ile titketim arasinda
fonksiyonel bir iligki kuran Nisbi Gelir Hipotezi ele alinacaktir.

1.1.2. Nisbi Gelir

Nisbi gelir kavrami ve bununla tasarruf arasinda bir iligki oldugu kabuli ilk
olarak D. Brady ve R. Friedman'm, 1935-36 ve 1941-42 yillannda AB.D. igin
yaptiklan bir yatay-kesitsel (cross-sectional) galigmada kullanilmigtir (Ferber 1962:23).
Bu c¢alismada tasarruf orammnin, dofrudan cari gelir diizeyine deil de, bireyin
gelirinin, gelir dagilimi igindeki payr olarak tammlanan nisbi gelir diizeyine bagh
olmasi gerektifi kabul edilmigtir. D. Brady ve R. Friedman'in bu diigiinceden hareketle
geligtirdikleri tasarruf fonksiyonu,

< |«
g
< 1T‘~<

seklindedir. Burada s bireyin tasarrufunu, y bireyin cari donem gelirini, ; bireyin
gelirinin gelir dagihmi igindeki payr (nisbi gelir), s/y ortalama tasarruf egilimini
gostermektedir. Brady ve Friedman, yaptiklan testler sonucunda gelirin tasarruf edilen
yiizdesi (s/y) ile nisbi gelir arasinda bir iliski oldugunu bulmuglardir (Burk 1968).

D. Brady ve R. Friedman tarafindan ileri siirilen bu hipotezin daha fazla
gelistiriimesi ve ampirik olarak desteklenmesi, J.S.Duesenberry'nin Nisbi Gelir
Hipotezi (Relative Income Hypothesis) sayesinde olmustur (Ferber 1962: 23).(1)

(1) Brady ve Friedman tarafindan gelistirilen bu tiketim teorisinin, Duesenberry
tarafindan ne 1948 yilinda yazlan makalesinde ne de 1949 yilinda basilan doktora
tezinde ele almmamis olmas ilgi gekicidir. Dolayssiyla Duesenberry'nin hareket
noktasinmn Brady ve Friedman'm geligtirdikleri Nisbi Gelir Hipotezi olduguna dair agik
bir kamta rastlanamamgtir,
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Duesenberry (1949:1), Nisbi Gelir Hipotezi'ni agagida verilen iki temel
varsayimdan hareketle geligtirmektedir:

1. Her bir bireyin titketim davramgi, diger bireylerin tikketim davramslanindan
Mutlak Gelir Hipotezi'nde varsayildigi gibi bagimsiz degildir. Yani bireylerin tiikketim
davraniglan birbirlerine bagimhidir.

2. Tiketim iligkileri zaman iginde "geri gevrilebilir (reversible)” degildir. Oysa
Mutlak Gelir Hipotezi'nde tiketim iligkilerinin zamanla geri gevrilebilir oldugu diger
bir ifade ile gelirdeki bir artmanin ve azalmanin titketim harcamalan {izerinde meydana
getirecedi degigmelerin mutlak deger olarak biiyiikliiklerinin birbirine esit olacag:
varsayilmugtir,. Bunun anlamu tiiketim fonksiyonunun simetrik bir yapida olmasidir.
Duesenberry (1949:3) bu durumu kabul etmemekte ve tikketim fonksiyonunun
asimetrik bir yapida olmasi gerektigini ileri sirmektedir. ¢y

Duesenberry  (1949:27), tiikketim davramglanmn  birbinine  bagimhili
varsayimindan hareketle "gdsteris etkisi" olarak adlandirdi® ik hipotezini
geligtirmigtir. Bu hipoteze gore, bir bireyin gelirinden yaptift harcamalann ylizdesi,
bireyin mutlak gelir diizeyine degil, bu bireyin gelirinin, sosyal gevresinde bulunan

(1) Aslinda Genel Teori'de olusturulan tiiketim fonksiyonunun da asimetrik bir yapida
olmast gerektifi kanaatindeyiz. Ciinkii Keynes (1936:97)'e gore, kisa donemde
bireyler kendilerini gelir degigmelerine hemen adapte edemezler ve abgtiklar1 yagam
standardim siirdiirme egiliminde olurlar. Buradan Keynes (1936:97)'in marjinal
titketim egilimi (MPC) ile ilgili olarak yaptig ancak gok agik bir sekilde ifade etmedigi
bir varsaymmna ulagilmaktadir: Kisa dénem MPC, uzun donem MPC'den daha
kiigiiktiir. Ciinkii bir kiginin aligtif1 yagam standardi ve bu standard: saglayan fiili gelir
diizeyi, bu kisinin titketim harcamalan seviyesini belirler. Kisa donemde eger bu fiili
gelir diizeyi ile algilmig yagam standardi arasinda bir fark ortaya gikarsa, kigi bu farke
tasarruf etme egilimine girer. Dolayisiyla kisa dénem MPC dugiiktiir. Oysa uzun
donemde kisi bu fark ile ahgtii yagsam standardi arasmdaki uyumu saglayacak ve
titketim harcamalanim arttiracaktir. O halde uzun dénem MPC daha yiiksek olacaktir.
Buradan su sonuca ulagilabilir: gelir artinca titketimin artmasi ancak gelir kadar
artmamast, tiiketicilerin kendilerini yeni fiili gelir diizeylerine uyumlamalannin bir
gegikme igermesinden kaynaklanmaktadir. Bu nedenle Keynes'in titketim fonksiyonu
kisa donemde asimetrik bir yapida olmahdir. Oysa Mutlak Gelir Hipotezi, sadece bir
kisa dénem analizi yaptif igin, titketim fonksiyonunun simetrik bir yapida olmasi
gerektigini kabul etmigtir,
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hanehalklarimin gelir dagilim igindeki nisbi konumuna baghdir (Evans 1969:18;
Branson 1989:271-2). Tiiketim iligkilerinin zaman iginde geri g¢evrilemezligini ifade
eden ikinci varsayima dayanarak olugturulan ikinci temel hipotez ise, konjonktiirel
dénemlerde ve uzun donemde gelirdeki degismelerin, titketimi neden farkl: bir sekilde
etkileyecegini agiklayan "digli (ratchet) etkisi"dir (Duesenberry 1949:110). Bu
hipoteze gore bireyler, gegmis donemlerde en yiiksek gelire sahip olduklant dénemin
gelir diizeyini, kendilerine bir kriter olarak alip, cari titketim harcamalarni, bu kritere
gore yapacaklardir.

Diger taraftan Duesenberry, Mutlak Gelir Hipotezi'nin, cari tiketim
harcamalanim, sadece cari gelire baglayan yaklagimna da itiraz etmektedir. Ciinkii
Duesenberry (1948:67)'ye gore, ortalama tiiketim egilimi (c/y) nin, "hergeyden &nce”
cari reel gelire bagh oldugu dogrudur, ancak sadece cari reel gelir tarafindan tayin
edildigi varsayimimin dogru oldugu kabul edilemez. Ciinkii bireylerin gelirleri ile
titketim harcamalarimin birbirine esitlendigi nokta olan baga-bas noktas: toplum igin de
gecerlidir. Toplumda baz bireylerin ortalama gelir diizeyleri, bu baga-bas noktasma
karsiik gelen gelir diizeyinin altnda kalmaktadir. Bu durumda olan hanehalklar
gelirlerinden fazla harcama yani negatif tasarruf yapmaktadirlar. Baga-bag noktasmin
iistiinde gelir diizeyine sahip hanehalklari ise pozitif tasarruf yapmakta yani gelirlerinin
tamamim tilkketim harcamalarn icin kullanmamaktadirlar. Uzun vadede bir ekonominin
gelirinin duragan bir ekilde artuf: disiiniildigiinde, bu bagabag noktasinin yildan yila
yukan dogru kaymas: gerekir. Omegin A.B.D.'de 1917 yilinda 8008'a karstik gelen
bagabas noktas: 1935-36'da 15008'a gtkmistir (her iki deger de 1941 dolar fiyatlan
cinsinden ifade edilmistir). Eger titketim harcamalar, sadece cari reel gelir diizeyininin
bir fonksiyonu olsayds, bagabag noktasimn defigmemesi gerekir. Fakat bu nokta
zamanla degistigine gére Mutlak Gelir Hipotezi'ne bir trend faktoriiniin ilave edilmesi
gereklidir (Duesenberry 1948:67). Bu trend faktorii, 6rnegin iretilen yeni mallar
olabilir. Kentlerde yagayan insanlar i¢in daha etkili olan bu faktor, bireyleri asint
harcama yapmaya zorlayan bir baski olugturur. Duesenberry (1948:68), tiiketimin
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sadece cari reel gelire bagh olmadigim géstermek amamyla yeni mallardan bagka
asagida verilen trend faktérlerinin de meveut olabilecedini ileri siirmiigtiir:

1. Depresyon nedeniyle gegici olarak geliri azalan aileler, gelirlerinden fazla
harcama yapmay1 istemeseler bile, kosullart degigince alistiklart yasam standardum

siirdiirmek amaciyla gelirlerinden fazla harcama yapmaya goniillii olabilirler.

2. Gegigi olarak diisiik gelire sahip aileler, gelecekte daha yiiksek bir gelir
diizeyine sahip olma beklentisi iginde olabilirler.

3. Gegmiste daha yitksek bir yasam standardina sahip olan aileler, cari gelir
diizeyleri azaldiginda, eski standartlanini korumak amaciyla gelirlerinden daha fazla

harcama yapmaya goniillii olabilirler.

Duesenberry (1948:68-9)'ye gore, sadece yukandaki son iki trend faktdriinden
biri bile gegerli ise tiketim, cari gelir kadar gegmisteki gelir diizeyine de bagh
olacaktir. Ciinkii yagam standard: ve beklentiler, gegmisteki en yiiksek gelir diizeyine
baghdir. Eger gelirde bu diizeyin iistiine ¢ikacak bir artiy olursa, bu artig bireyleri yeni
bir tepe noktasina ulagtiracak ve bireyler buna gore davranacaklardir. Ancak eZer gelir
bu tepe noktasiun altina diiserse, agiklar artacaktir. Bu ifadesi ile "digli etkisi"ni
tammlayan Duesenberry (1948:65-77), konjonktiirel dénemlerde (trade cycle) tasarruf
oraninin dnceden ulagilan en yitksek gelir diizeyine neden bagl olacagmi su sekilde
agiklamaktadir. Depresyon donemlerinde kisi bagina gelir diizeyi azalir. Bu durumda
hanehalklari ahgilmis yasam standartlanni korumak amaciyla, tasarruflan pahasma
tilketimlerini gelirlerini de agabilecek sekilde arttinrlar. Boylece hanehalklan
tarafindan yapilan negatif tasarrufun reel agidan 6nemi, onlanin biyikliginden degil
tasarruf ile gelir arasindaki iligkiden kaynaklanmaktadir. Duesenberry (1948:69), bu
etkiyi test etmek igin 1941-42 willannda AB.D. icin yapilan bitge g¢aligmast
verilerinden yararlanmmgtir. Bu g¢alisma 1941 yilinin tamam ile 1942 yihinmn ilk
ceyregini kapsamaktadir. Aileler 1941 yilindan 1942 yilina gelirlerindeki degisme
diizeylerine gore smflandindmiglardir. Bu siniflandirmada gelin %S'den az, %5
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civarninda ve %5'den fazla degisenlerin tasarruf oranlannda nasil degismeler oldugu
dikkate ahnmugtir. Bu ¢alismada derlenen veriler Tablo 1'de sunulmaktadir.

TABLO 1: Sehirli Ailelerin 1941'den 1942'ye Gelir Degismelerine Gore 1942
Yilindaki Ortalama Yillik Tasarruflan

1942 Yilinda % Gelir Degigmelerine Gore Tasarruflar
Parasal Gelir %S'den Fazla %S'den Az %S'den Fazla
Simiflamasi ($) Azalanlar Degisenler Artanlar

0-1000 -337.0 -35.0 -15.0
1000-2000 -181.0 340 62.0
1500-2000 -81.0 126.0 157.0
2000-3000 0.0 242.0 290.0
3000 ve listil 143.0 1228.0 1059.0

Kaynak : Duesenberry 1948:69.

Tablo 1'de geliri %5'den daha az degisen aileler ile %5'den fazla artan ailelerin,
hemen hemen aymi tasarruf diizeyine sahip olduklan, gelii %S5'den fazla azalan
ailelerin diger gruplara nazaran gok daha az tasarruf yaptiklant gonilmektedir. Diger
bir ifade ile disiik gelir gruplarinda (Tablodaki ilk (¢ satir) yer alan ve gelin %5'den
fazla azalan aileler ¢ok yiiksek negatif tasarruf yaparlarken aym gruplar igin geliri
%S5'den az degigenlerde negatif tasarruflar daha diisiikk olmakta ve 1500-2000$
grubunda olan aileler pozitif tasarruf yapmaktadirlar. Dusiik gelir gruplannda
olduklar halde geliri %5'den fazla artan ailelerde ise sadece 0-1000 $ gelir grubunda
yer alan aileler negatif tasarruf yapmaktadirlar. Bu tasarrufun diizeyi ise geliri %5'den
az azalan ailelere daha yakin olup, geliri %5'den fazla azalan ailelerden ¢ok farkhdir.
Duesenberry (1948:70), bu durumu su gekilde yorumlamaktadur:

"Bu sonuglar olduk¢a agik olarak, veri bir gelir diizeyinde, tiketimin
geomisteki en yitksek gelir diizeyine bagh oldugunu gostermektedir... Biitin
bu sonuglan da bagka bir hipotez ile agiklamak ise ¢ok gugtiir."

Bu hipotezin, gelir azaldif1 zaman tiiketimin azalmamas: ancak gelir arti
zaman tiketimin arimas1 seklinde ortaya gikardigs asimetri gok onemlidir. Ciinki bu
asimetri, bir gesit "digli etkisi" tiretmektedir. Duesenberry (1948:70), bu disli etkisinin
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varhii i¢in Keynes'in Temel Psikolojik Yasa'sina alternatif olan, bir "Temel Psikolojik
Bulgu (postulate)' ileri siirmektedir:

"Baslangigta yiiksek bir harcama diizeyine sahip olan bir hanehatks igin geliri
azaldiginda harcamalanm kismak, baglangigta diisiik bir gelir diizeyine sahip
bulunan bir hanehalkina nazaran gok daha zordur.”

Bu bulgunun anlamh sonucu, gelir daha once ulagilan bir dilzeyin altina
digtigiinde tiikketimin azalacafn degil, bu durumda olan hanchalklarinin, sahip
olduklani yasam standartlanm korumak amaciyla, tasarruflanm  kullanarak
harcamalarmt finanse edecekleri, yani negatif tasarruf yapacaklandir. Duesenberry
(1948:71), bu yorumunu test etmek amaciyla su ampirik ¢aligmaya bagvurmaktadir:
A.B.D.'de 1920'lerin son bes yilinda harcanabilir gelirin %10.2'si tasarruf edilirken,
1936'dan 1940 yihna bu oran %9'a diigmiistiir. Oysa bu donemlerde kisi bagina
harcanabilir gelir diizeyi hemen hemen aym kaldigina gére, hanehalklan harcamalarint
finanse etmek amactyla tasarruflanini kullanmig olmaliydilar. Duesenberry (1948:71),
buradan soyle bir temel hipoteze ulagmgtir: titketim, (1) cari harcanabilir reel gelir
diizeyine bagh oldufu kadar, gegmisteki en yitksek gelir diizeyine de baghdir ve
hanehalk: tarafindan ulagilan bu en yiiksek gelir diizeyi, hanehalkinin yasam
standardim belirlemektedir. Bu diizey, tiiketicinin kriteri olmakta ve gelirdeki
azalmalara kars: tiiketicinin tiikketimini azaltmasint engellemektedir. Gegmiste ulagilan
bu en yiksek gelir diizeyinin cari tiiketim iizerindeki etkisi, gelir diizeyi stirekli
azalmadikga etkisini kaybetmeyecektir (Duesenberry 1948:72).

Duesenberry'nin tilketim oranmdaki (c/y) donemsel degismeleri agiklayan bu
hipotezini, Ferber (1962:23) su sekilde yorumlamaktadr:

(1) Duesenberry (1949), Nisbi Gelir Hipotezi'ni gelistirdigi kitabinda, titketim
harcamalari (consumption expenditure) kavramindan ziyade dogrudan titketim
(consumption) kavramint kullanmaktadir. Bununla birlikte, tiiketimin agik bir tanimini
vermemektedir.
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"Insanlar bir kez yiiksek bir yagam standardina ulagtiklarinda, bir dénemsel
tepe noktasina ulagacaklardir ve gegmisteki daha diigiik yagam standardina,
gelirleri azalsa bile donmek istemeyeceklerdir. Yani insanlar en azindan
gegmigte ulagtiklan yagam standartlanm siirdiirmeyi goze alacaklardir.”

Duesenberry (1949:90)nin bu agtklamalardan hareket ederek olusturdugu

tasarruf fonksiyonunu:

S =a(—)—)—‘~) +b a>0 ,b=<0 (1.8)
y: y()

seklindedir. Burada y; t donemindeki harcanabilir reel gelir, s, t donemindeki reel
tasarruf, y, daha o6nce ulagilan en yitksek reel gelir diizeyi, a ve b tasarruf
fonksiyonunun parametreleridir. Duesenberry (1949:4), 1947 yilina ait A B.D. yilhk
harcanabilir gelir ve tasarruf verilerini kullanarak (1.18) formu ile verilen tasarruf
fonksiyonun parametrelerini a= 0.25 ve b= - 0.196 olarak tahmin etmistir.
Duesenberry (1949:4)'ye gore, burada ele alimmayan baska faktorler de tasarruf
oranin etkilemelidir. Omegin eldeki mevcut aktifler, faiz oranlan, beklenti faktorleri
gibi. Ancak ampirik sonuglar burada ele alinan faktorlerin, tasarrufun belirlenmesinde
temel faktorler olduguna dair giiglii destek vermektedir.

(1.8) ifadesinden,

&= (1-b) —aZt  a>0, b <0 (1.9)
2 Yo

formundaki titketim fonksiyonu elde edilir (1) (Branson 1989:271). Burada ¢; t
donemindeki tiiketimi gostermektedir. Duesenberry, tasarruf fonksiyonunu ortalama
tasarruf egilimine (APS=s,/y;) gore formule ettifi i¢in (1.9)'da ortalama tiiketim

(1) Buradan titketim fonksiyonuna ulasmak igin APC+APS=1 yani sy/yytcfyy=1 =>
c/yi=1-sy/yy kabuliinden hareket edilmistir.
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egilimi (APC=c, /yp'ni gostermektedir. Burada tiketim fonksiyonunun parametreler,
tasarruf fonksiyonu igin tahmin edilen katsayilardan hareketle, a=0.25 ve b=1.196
olacaktir,

(1.8) ve (1.9) ifadelerinden hareketle, marjinal tiiketim egilimi ve marjinal
tasarruf egilimi su sekilde elde edilebilir:

2
St m[&) +h = 5 =aZt +p Y,
Vi Yo Yo

= MpS =95t 921 4 (L.10)
ayt Yo )

y A
S =(1-b) —a=t = ¢=(-b)y —aZt
yz yo y()

- MPC =§—CL =(1 —b) —2a 2L (1.11)

Yt Yo

(1.8) ile (1.10) ifadeleri kargilagtirildiginda, (1.10) ile sunulan MPS esitligindeki
(v/yp) oranimn katsayis1 2a iken (1.8)'de bu oramn katsaysi a'dir. Her iki katsay: da
pozitif oldugu igin MPS>APS olacaktir. Diger taraftan (1.9) ile (1.11) ifadeler
karsilagtinildiginda ise MPC<APC oldugu gériiliir. Ciinkii (1.11)'deki (vy/yq) oramnn
katsayist 2a iken (1.9)'da, bu oramn katsayis: a'dir. Ancak igaretlerin negatif oldugu
dikkate alindiginda MPC<APC olacaktir. Buradan ulagilan sonu¢ sudur: bir kisa
dénemde cari gelir daima 6nceden ulagilan en yiiksek gelir diizeyinin altinda olacag
igin, y,/y,<t'dir. Eger bu donem iginde, cari gelirde bir arty olursa, y,/y, bire
yaklasir. Bu durumda (1.10) ifadesinden dolayr APS artarken, (1.11) ifadesinden
dolay1 APC azalr. Tersine cari gelir, 6nceden ulagilan en yiiksek gelir diizeyinin altina
diigerse, APS azalir, APC artar ve daima MPS>APS ve MPC<APC durumu gézlenir.

Nisbi Gelir Hipotezi'ne gére bunun nedeni bireylerin, cari gelirleri énceden

ulagtiklan en yiiksek gelir diizeyinin altina diigtiigiinde, aligtiklar yagam standartlarim
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koruma egiliminde olmalan ve bu amagla mevcut tasarruflanm kullanarak,
titketimlerini finanse etmeleridir. Ancak eger gelir, dnceki en yiiksek gelir diizeyine
dofru artarsa, bireyler tiiketimlerini degil, tasarruflarii arttirarak, kullandiklan
tasarruflanini yeniden biriktirme egiliminde olurlar. Boylece yine alistiklan yasam

standartlarint korumus olurlar.

Diger taraftan Duesenberry (1949:22)'ye gore:

"Fiili tasarruf diizeyi, bir kiginin cari yasam standardin iyilestirme arzusu ile
gelecekte refah elde etme arzusu arasindaki uyusmazligim ortaya koydugu
durumu yanstir."

Bugiinkii asm tiikketim arzusu ile tasarruf yapma arzusu arasindaki iligki aslinda,
bireyin bugfinkii titketim tercihi ile gelecekteki titketim tercihi arasinda bulunan ve
bireyin tasarrufunu olugturmasina neden olan iliskiyi belirler (Duesenberry 1949:33).
Bu iligkiyi agiklamak igin Duesenberry (1949:26-7), bir bireyin kendi yasam standard:
ile diger bireylerin yagam standartlarmi kargilagtirmas: sonucu, kendisinde buldugu
eksiklikleri kapamak amaciyla, harcamalanim arttirma arzusu olarak tanimladift ve
gosteris etkisi olarak adlandirdig: etkiden hareket etmistir. Duesenberry (1949:32)'ye
gore bir bireyi gosteris etkisi nedeni ile agirt harcama yapmaya iten giidi:

"Minimum bir gelir diizeyine ulagildiktan sonra bir birey i¢in kendi titkketim
standard ile diger bireylerin titketim standartlanini kargilagtirdiginda duydugu
tatminsizlik duygusudur ve bu duyguyu yasama siklifi, tamamen bu bireyin
harcamalarmin, diger bireylerin harcamalanina oranina baghdir."

Duesenberry (1949:36), bu digiinceden hareketle bugiinkii tiketim ile
gelecekteki tiketim arasmndaki mibadelenin ortaya ¢ikardify tasarruf orammin, gelir
degisince nasil etkilenecegini bulmaya ¢aliymakta ve bu amagla da iki ayn reel gelir
diizeyine karsiik gelen denge tasarruf diizeylerini kargilagtirmaktir. Duesenberry
(1949:36), bu kargilagtirmayr yapabilmek amaciyla gelir diizeyleri hari¢ difer biitiin
degiskenlerin sabit oldugunu diigiinerek, su varsayimlardan hareket etmigtir:



1. Gelir dagilim, gelirde bir degigme oldugunda, biitiin gelir diizeylerinde bir k
kadar degisme meydana getirecek sekilde esittir.

2. Cari faiz oranlan ile gelecekte beklenen faiz oranlan esittir.
3. Cari fiili gelir ile gelecekte bekienen gelir esittir.

4. Bu U¢ varsaymm nedeniyle sahip olunulan aktif (asset) stogundaki artis da k
kadar olacaktir.

5. Nifusun yas dagilimi sabittir.

Duesenberry (1949:36), bu varsayimlara gore, gelirdeki bir artigin tasarruf

oramun nasil etkileyecegini aragtirmakta ve su sonuca ulagmaktadir:

"Dengede tiiketim ile gelir arasinda bir oran (k) vardir ve tasarruf orani,
mutlak gelir diizeyinden bagmsizdir...Bu durum ancak gelirde oldukga
istikrarh bir artigin oldugu uzun dénemde gegerlidir."

Acaba bireylerin ulastiklant bu denge istikrarli midir? Ya da baska bir ifade ile
dengeye ulagildiktan sonra gelir degisirse ne olur? Bunu incelemek amaciyla toplumda
belli bir gelir diizeyinde dengeye ulagtiktan sonra, toplam gelirde bir artiy oldugunda
sistemin nasil davrandig1 sorgulanmalidir. Duesenberry (1949:37)ye gore:

"Her bir tiiketici sosyal g¢evresindeki titketicilerin, tiiketim davranigini veri
olarak aldigmda, gelirdeki bir artigmn ilk agamadaki etkisi her bir bireyin
tiikketim ve tasarrufunun artmasidir.”

Toplam gelir arttifinda, her bir bireyin titketim ve tasarrufiar1 da artacag igin ulagilan
yeni dengede toplam tasarruf ve titketim oram, gelirdeki artigtan bagimsiz olarak sabit
kalacaktir. Buna gére Nisbi Gelir Hipotezi'nin uzun doénem tilketim ve tasarruf
fonksiyonlar, asagidaki formda ifade edilebilir (Dornbusch ve Fischer 1984:191):



C=kY , S=(1-k)Y ve APC=MPC=k , APS=MPS= (1-k) (1.12)

Burada C kisi bagina reel tiiketimi, S kigi bagma reel tasarrufu, Y kisi bagina
harcanabilir reel geliri gostermektedir. Duesenberry (1949:45)'ye gore, toplam tasarruf
orani, k, mutlak gelir diizeyinden bagimsiz olup a.) faiz oranlarna, b.) cari ve
gelecekte beklenen gelir arasindaki iligkiye, ) gelir dagiimma, d) niifusun yas
dagilimna, e.) gelirin biiylime hizina baghdir. Ancak bireyler gosteris ettkisine maruz
kalarak titketim harcamalarini arttinp azalttiklan igin tercihlerinde siireklilik yoktur.
Aksine bu tercihler keskin siireksizliklere sahiptirler. Bu nedenle toplam tasarruf oram
yukanda siralanan faktorlerdeki degismelere oldukga duyarsiz olacaktir.

Duesenberry (1949:39-45), bu sonuga ulagirken yukarida verilen bes
varsayimdan hareket etmesinin nedenini ise su sekilde agiklamaktadir. Hanehalkiannin
¢ofu faiz oranlan ve gelir beklentilerinde degisiklik olsa da tasarruf oranlanm gok
fazla degistirmeyeceklerdir. Ciinkii tercihler siirekli degildir. Disiik nisbi gelir
dizeylerinde cari tiketim arzulan, gelecekteki tilketimi diisiinemeyecek kadar
giiclidiir. Buna ilaveten bu hanehalklari igin negatif tasarrufun maliyeti de likidite
kisttlamalanina maruz kalacaklan igin ¢ok yiiksek olacaktir. Bu nedenle ne gelir
beklentileri ne de faiz oranlarindaki degismeler bu tiir hanehalklanmin cari dénem
tasarruflanim degigtirmelerine neden olamayacaktir. Diger taraftan yiiksek nisbi gelire
sahip hanehalklannin tasarruflant yiiksek oldugu ig¢in faiz oramindaki ve gelir
beklentilerindeki degiymelerden ¢ok fazla etkilenmeyeceklerdir. Sonug olarak bir
hanehalkinun tasarruf oram ile nisbi gelir diizeyi arasinda dogru yonli bir iligki vardir
ve bu iligki ancak gelir artisi, gelir dagilimini degistirdigi siirece farklilagacaktir,

Takip eden boliimde, Mutlak Gelir Hipotezi ve Nisbi Gelir Hipotezi'nden farkh
bir yaklagimla, cari titketimi tayin eden temel faktoriin siirekli gelir oldugunu kabul
eden Surekli Gelir Hipotezi ele alinacaktir.
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1.1.3. Siirekli Gelir

M. Friedman tarafindan gelistirilen Siirekli Gelir Hipotezi (Permanent Income
Hypothesis)'nde titketimi belirleyen temel faktor, siirekli gelirdir. Burada stirekli gelirin
nasl tammlandif konusuna girmeden 6nce Friedman'in, cari titketimi cari gelir ile
iligkilendirmemesinin nedenini agiklamakta fayda olacag: kanaatindeyiz.

Friedman (1957:20Ya gore, feorik bityiikliikler exante ancak gozlenen
biyiikliikler expost olmahdir. Bu gozlenen deSerleri teorik bir yap igerisinde
kullanabilmek igin ise exante degerleri expost degerlerle agiklayabilecek bir teori inga
etmek gereklidir. Friedman (1957:220) bu ditsiincesini agiklamak ve gercekte hangi
gelir tammmin kullamimas: gerektigini géstermek amaciyla Sirekli Gelir Hipotezi'nin
merkezi fikrini olusturan hipotetik bir 6rnek vermistir. Burada hepsi haftada 1008
"kazanan (earnings)”" (1) ve bu hafia siiresince de 100$'a esit tiiketim yapan gok sayida
tikketici ele almmustir. Tiketiciler, haftaik kazanglanni, haftanin farkl giinlerinde
aimaktadirlar. Hafla iginde tesadiifi olarak secilen bir giinde, titketim ve gelir ile ilgili
veri toplamak amaciyla bir anket ¢alismasi yapilirsa, haftalik kazancim bu tesadiifi
giinde alan bireylerin nakit gelirleri, kazancglarinin degerine, diger bireylerin nakit
gelirleri ise stfira egit olarak kaydedilecektir. Tiiketiciler gelirlerini aldikian giin
haftanin diger giinlerine gére daha fazla harcama yapabilirler ancak haftanin diger
giinlerinde de titketim harcamast yapabilmek amaciyla gelirlerinin bir kismim tasarruf
ederler. Boylece anketin yapildigi bu tesadiifi giinde, haftalik kazanglanm alanlar
pozitif tasarruf, diBer bireyler ise negatif tasarruf yapiyor gibi goriineceklerdir. Bu tiir
verilerle diizenlenen bir ampirik galigmanmn sonucunda tiikketimin, gelir ile birlikte
artti1 sonucuna ulasilabilir ancak Friedman (1957:220)'a gére:

"Bu sonuglarla, tiiketim davranisi hakkinda anlamh bir yargiya ulagilamaz;
bunlar temelde uygun olmayan gelir ve titkketim kavramlarinin kullanilmasini

(1) Barmings kavramu gelir kavramindan aktiflerin faiz getirisini kapsamadif igin
farkhidir (Farrell 1967:78).
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ifade ederler. Genellikle insanlar tilketim amactyla yaptiklan nakit
harcamalarim, nakit gelirlerine adapte etmezler ve by harcamalar da titketilen
hizmetlerin kullanim degerini yansitmak igin 1yi birer gésterge olmayabilir.”

Bu diigiinceden hareketle, Siirekli Gelir Hipotezi'nin merkezi fikri sudur: bir
titketim teorisi inga ederken cari tiikketim ile cari gelir arasinda bir 1ligki kurmak yanhg
sonuglar ortaya ¢ikarabilir. Ciinkii tilketiciler gelirlerini aldiklan giin tamamen
harcayarak, haftamn bir tek giiniinde bolluk, diger giinlerinde ise k#t/tk yasamay tercih
etmezler. Bu argiimana gore bir tek giiniin titketimini, ortalama giinliik gelirleri yani
giin bagna digen haftabk kazanglant ile finanse ederler (Dombusch ve Fischer
1994:307).

Friedman (1957:10) tiiketimi, "...ele alinan dénemde tiiketilmesi planlanan
hizmetlerin degeridir." geklinde tanimlamaktadir. O halde Siirekli Gelir Hipotezi'ne
gore tikketim ele alinan dénem iginde titketicinin dayamksiz tiketim mallan ve
hizmetlere yaptifi harcamalan ile dayamkl titketim mallanmn o siire igerisinde
sagladifi hizmetlerin kuilanim degerinin toplami olarak diisiinilmektedir (Bodkin
1959:603). Bu tamim Friedman'in tiiketim harcamalarn ile degil tiiketim ile ilgilendigini
gostermektedir. Tiketim, dayaniklt titketim mallarina yapilan harcamalardan ziyade bu
mallarin amortismam ya da faiz maliyeti ile olgiilen kullanim degeriyle, dayaniksiz
titkketim mallan1 ve hizmetlere yapilan harcamalarn toplamidir (Friedman 1957:11). O
halde dayanikli tiikketim mallarina yapilan harcamalar yatnm ya da sermaye
harcamalan olarak alinmaktadir (Friedman 1957:20). Diger bir ifade ile bir yil i¢inde
dayamkl tiketim mallarina yapilan harcamalarn, tiiketim olarak degil tasarruf olarak
almak gerekir. Clinkii bir yil icerisinde bu dayanikh tilketim mahmmn 6mrii siiresince
saglayacagi hizmetlerin, ancak gok kiigiik bir kismu tiiketilebilir (Bodkin 1959:603).
Buradan hareketle Siirekli Gelir Hipotezi'nde tasarruflar, finansal aktiflere yapilan
yatiimlar kadar dayamkh tiiketim mallarina yapilan harcamalan da kapsar, seklinde
tammlanmgtir (Levacic ve Rebmann 1983 :214).
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Diger taraftan Friedman (1957:10)'a gore istatistiksel ¢caligmalarda gelir yerine
"kazanumlar (receipts)” kavraminin kullanilmasi, gelir ile ilgili verilerin smirk
olmasindan kaynaklanan gii¢liigti ¢6zmek i¢in bagvurulan bir garedir. Fakat teorik bir
analizde gelirin bu gekilde tamimlanmas: ve titketimin bu tiir bir gelirin fonksiyonu
olarak alinmasi, hem teori ile ampirik ¢aligmalar arasinda bir uyusmazhfin hem de
tikketim davranst ile ilgili yanhs sonuglann ortaya gikmasimna neden olacaktir. Bu
sorunlarin giderilmesini saglamak amaciyla Friedman, kendisinin literatiire bir katkist
olan siirekli gelir ve siirekli tiiketim kavramlarini kullanmstir. Buna ilaveten ampirik
calismalarda derlenen gelir ve titketim verilerini de &lgiilmiig gelir ve dlgiilmiy titketim
olarak adlandirmugtir. Bu ayrimin yapilmasmin nedeni, Siirekli Gelir Hipotezi'nde,
gergek tiiketim davranigim agiklayabilmek amaciyla olgiilmiiy gelir-6lgiilmily titketim
iligkisinin degil, siirekli gelir-siirekli titketim iligkisinin dikkate alinmas: gerekfifi
fikrinden hareket edilmesidir.

Friedman (1957:10)'a gore:

"Teorik bir diizeyde gelir, genellikle bir tiketict biriminin servetinden hig
kullanmadan tiiketebilecegi (ya da tiiketebilecegine inandiBt) miktardir. Bizim
analizimizde tikketim bu gekilde tanimlanan gelirin bir fonksiyonudur.”

Bu Friedman'in stirekli gelir tammmdir ve siirekli gelir tiiketicilerin gelecekteki gelir ile
ilgili beklentilerine baglidir (Levacic ve Rebmann 1983:215). Teorik olarak siirekli
gelir, tiiketicinin her bir dénemde servetinden (W) elde edebilecegi faiz getirisi yani
r.-Widir (Friedman 1957:10). O halde siirekli gelir ashnda tiiketicinin, sahip oldugu
toplam servetine bagh olarak bilingli ya da davramssal bir sekilde, gelirinin stirekli
kismmu olugturuyor seklinde diigindiigi geliridir (Bodkin 1959:602). Burada SGH'da
servetin nasil tammlandif énem kazanmaktadir. Friedman (1957:16)a gore servet
formlan ikiye aynhr: beseri olmayan servet (nonhuman whealt) ve beseri servet
(human whealt). Beseri servet, insanlarn kigisel yetenekleri (skills) ve emeklerini
kullanarak gelecekte kazanmay: bekledikleri gelirlerinin bugiinkii deferi, begeri
olmayan servet ise bireyin sahip oldugu finansal ya da kapital aktiflerinden elde etmeyi
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bekledigi gelirlerinin bugiinkii degeridir (Levacic ve Rebmann 1983:214). O halde bir

t donemindeki toplam servet,

— Yt +1 Y42 Yt +3
Wy =y, + + + + - 1.13
TR aHn a4 a4 (113)

formiilii ile belirlenecektir. Burada y; deBerleri, begeri servet dahil olmak iizere o
donemde elde edilmesi beklenen kazammlarn toplaminy, t ise iginde bulunulan zaman

donemini temsil etmektedir (Thomas 1993).

Stirekli tiiketim, tiiketicinin her bir dénemde siirekli gelirine bagh olarak
istikrarll bir gekilde yapmay: planladigh tiiketimidir. Siirekli gelir tantmindan dolay,
Sirekli Gelir Hipotezi'nde siirekli ya da planlanan titkketim, cari dénem serveti ile faiz

oraninin bir fonksiyonudur:

cp, =F( Wy, 1) (1.14)

Temel varsaymnlarindan biri titketicilerin cari titketim karan alirken gelecege
baktiklart olan Sirekli Gelir Hipotezi'nin, tam belirlilik kogullar ve iki dénemli durum
analizi sonucunda olusturdugu siirekli tiikketim fonksiyonu:

cp = k(r,u)yp =k(r,u).r.W (1.15)

seklindedir (Friedman 1957:14). Burada ¢, sirekli titketimi, y, siirekli geliri, k ise
siirekli titketim ile sirekli gelir arasindaki orant1 katsayisin1 gostermektedir. Friedman
(1957:26)'a gore siirekli titketim, siirekli gelir diizeyinin biyiikliigiinden bagimsizdir,
ancak k'y1 olugturan su faktorlere baghdir:

1. Piyasa faiz orani ya da tiiketicinin borg alip - borg verebilecegi faiz oranlarimin

bir seti (),
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2. Tiiketicinin servet olusturma giidiilerine kargi tiketim yapma giidillerini
etkileyen zevk ve tercihlerini yansitan faktorler (u). Cok genis kapsamli bir degisken
olan u'yu etkileyen faktérierden en énemlileri,

a. Tiketici biriminin (hanehalki) karakteristik 6zellikleri, yas1 ve elemanlarinin

sayisi ve

b. Olgiilmiis titkketim ve 6lgiilmiis geliri etkileyen gegici faktorlerdir.

(1.15), sadece iki dénemli durum igin degil, sonsuz uzun bir zaman ufkuna
gore yazitmigtir (1) ve belirsizlik kogullant altinda bile gegerliligini kaybetmesi igin bir
neden yoktur (Friedman 1957:14). Ciinkii analize belirsizlik faktorii dahil edildiginde
(2) her donem igin sabit bir harcama akim yapmay planlayan tiketicinin, faiz
kazanglarindan yararlanip, kayiplanindan kaginma giidiilerine, acil ya da umulmadik
durumlar igin bir rezerv biriktirme giidisii ilave edilecektir. Bu acil durumlar
beklenmedik sekilde diigiik bir cari gelir alma ya da yiiksek bir titketim diizeyi yapma
zorunlulugunda kalma olabilir (Friedman 1957:16). Belirsizlik durumunda hangi
servet unsurlan, acil durumlar igin rezerv biriktirme amaci ile kullanilabilir? Eger tiim
servet formlan, acil durumlar ihtiyacini karsilayabiliyorsa, servetin titketim amaciyla
kullamlmayan kismi acil durumlar rezervi olarak kullanilabilecektir. Ancak Friedman

(1) Friedman (1957:91), ¢alisma doneminin ik ve son yillannda hanehalkimn
olgiilmig gelirinin, siirekli gelirinden daha az olacagim, orta yillarda ise olgilmiig
gelirin, siirekli gelirden daha yiiksek olacagini ifade etmigtir. Friedman (1957:91) bu
ifadeyi test etmek amaciyla Janet Fisher'in bir ¢alismasmu kullanmigtir. Bu testin
sonucunda c¢abisma siirecinin ilk yillarinda tasarruflanm olgiilmiis gelire oram, son
yillarindaki oranindan daha diisiik olmalidir, 18-24 yag grubu igin Friedman, bu oramn
(-) 3, 65 yas ve Gistil grup icin ise 10 oldufunu buldu. Orta yash yillarda ise bu oran,
galismanin ilk ve son yillanndaki oranlara oranla daha yiiksek olmahdir; gergekten de
Friedman 35-44 yag grubu igin bu oranin 12, 45-64 yas grubu i¢in ise 13 oldufunu
bulmustur. Buna ragmen SGH'da basitlestirici olmast amactyla hanehalkimin  sonsuz
uzun bir yasam ufkuna sahip oldugu varsayimi yapilmstir. Bu nedenle yag ile siirekli
%elir ve tasarruflar arasindaki iligki teoriye yansitiimamugtir.

2) Belirsizlik kosullarinda tiiketicinin, piyasa faiz oranm, cari ve gelecek dénemlerde
eline gegecek olan kazammlanmin diizeyini dolayisiyla servetini ve siirekli gelirini,
titketeceSi mal ve hizmetlerin parasal deZerlerini tam olarak bilmedigi varsayilmaktadir
(Friedman 1957:16).
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(1957:16)'a gore tiim servet formlan, acil durumlar igin bir rezerv olma niteligi
tagimamaktadir. Kigisel yeteneklerin ve 6zelliklerin getirecedi gelir belirsiz oldugu igin,
beseri servetin acil durumlar rezervi olarak kullanilmas: imkansizdir. Diger taraftan
begeri serveti aninda nakde doniistirmek te olast defildir. Ama begeri olmayan
servetin hem getirecegi faiz kazanci bellidir hem de paraya doniigtiiriilebilme 6zelligi
tagtmaktadir. Dolayisiyla acil durumlar rezervi olarak begeri servet formu degil beseri

olmayan servet formu uygundur.

Friedman (1957:17), acil durumlar igin rezerv biriktirme giidiistinii (1.15)'e dahil
ederek;siirekli tiikketim fonksiyonunu su gekilde olugturmustur:

cp = k(r,w,u)yp =k(r,w,u).i. W (1.16)

(1.16)'min (1.15)'den farki, w degigkenidir. w begeri olmayan servetin, toplam
servet igindeki payidir ya da begeri olmayan servetin siirekli gelire oramdir. Ciinkii
Siirekli Gelir Hipotezi'nde titketimi etkileyen faktdr olarak, beseri olmayan servetin
mutlak miktann degil, bireyin siirekli gelirinin ne kadanm olugturdugu dikkate
almmugtir (Friedman 1957:17). Eger w, yeterince yiiksekse acil durumlar igin daha az
rezerv biriktirme ihtiyaci ortaya gikar, Bu durumda titketici daha az tasarruf yapma
egiliminde olacagindan APS degeri diigiik olur. Tersine efer w diigiikse, dier bir
ifade ile beseri servet, begeri olmayan servete gore siirekli gelirin daha biiyitk bir
kismm olugturuyorsa, birey daha fazla tasarruf yapip, beseri olmayan servetini arttirma
istegi duyacaktir, yani birey yitksek bir APS degerine sahip olacaktir (Levacic ve
Rebmann 1983:214).

Boylece Stirekli Gelir Hipotezi'nde tiiketim bir stok kavram olan servet yerine
bir akim kavram olan siirekli gelir ile iligkilendiriimis olmaktadir. Burada 6nemh bir
sorun ortaya ¢ikmaktadir. Siirekli gelirin acaba ne kadan siirekli titketime gitmektedir;
diger bir ifade ile oranti fakt6rii k'nin bityiikligi nedir? Eger k=1 ise birey her
donemde siirekli gelirinin tamamim titketir, bu nedenle serveti degismeksizin kalir
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(Thomas 1993:258). Oysa Friedman (1957:46), yaptig1 ampirik ¢aligmalar neticesinde
k'v1 0.8-0.9 arasinda tahmin etmistir. Bu sonug bireyin, her dénemde siirekli gelirinden
daha diigilk miktarda tiiketim yapacagmi gostermektedir ki bunun anlamu tiiketicinin
servetinin siirekli olarak artacagidir. Ancak servetin siirekli artmasimn nedeni
hakkinda Friedman (1957) bir agiklama yapmarmugtir.

Siirekli Gelir Hipotezi, mevcut verilerle test edilmeye ¢ahsildiginda, belirgin baz:
sorunlar ortaya ¢ikar. Ciinkii yukanda da bahsedildigi gibi cari ya da 6lgiilmiis gelir,
siirekli gelirin tanimindan farklidir ve tikketim verileri dayanikh tiiketim mallan ile
hizmetlerin kullamim degerleri hakkinda yeterli bilgi icerseler bile, bu da siirekli ya da
planlanan tiketimin tammndan farkli olacaktir (Thomas 1993:259). Bu sorunu
ortadan kaldirmak ve ampirik verileri teorik yapiyla bagdagtirabilmek amaciyla
Friedman (1957:21-2), gelir ve titketime ait 6lgiilmiis degerlerin, bu degiskenlere ait

siirekli ve gegici unsurlann toplami oldugunu varsaymigtir:
Y=Y, t (1.17)

¢c =cp to (1.18)

Burada y belli bir siire igerisinde (ornegin 1 wil) titketicinin 6lgiilmis geliri, y,
titketicinin siirekli geliri, y; tiketicinin gegici (transitory) geliri, ¢ tiiketicinin belli bir
zaman siirecindeki (6rnegin bir yil) harcamalan, c;, titketicinin siirekli titketimi ve ¢,
titketicinin gegici tiketimidir.

Gegici gelir, 6lgiilmiis ve siirekli gelir arasindaki farktir (Levacic ve Rebmann
1983:216). Cari gelirde beklenmedik degisikliklerden dolayr ortaya ¢iktifx diigtiniilen
gegici gelir, Friedman (1957:22)'a gore ya tiiketiciden ya da ekonomik konjonktiirden
kaynaklanir. Gegici gelirin titketiciye 6zgii olan kismy, tiiketicinin sans oyunlanndan
kazandig1 ya da kaybettigi gelir yaninda hastalik ya da aktifleri satin alma veya satma
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zamanlamasi hakkinda yaptifi kotii bir tahmin sonucunda da ortaya gikabilir.
Dolayisiyla gegici gelir, tiiketicinin tesadiifi oldugunu kabul ettii gelir dalgalanmalan
sonucunda ortaya g¢ikarak, Olgiilmiis geliri pozitif ya da negatif yénde etkileyen
miktardir (Bodkin 1959:602). Tek bir tiiketici birimi igin, gelirin gegici unsurunun
ortalamada sifir olmasint gerektiren bir durum yoktur, ancak, bityiik bir tiiketici grubu
igin gelirin gegici unsuru, grup ortalamast alindiginda sifir olma egilimindedir
(Friedman 1957:22). Ciinkii bu grubun karg1 kargiya kalacag: tesadiifi bir olay veri
iken, farkls siirekli bileskeye sahip bireylerin 6lgiilmiiy gelirleri, aym yiizde oraminda
ancak farkh yénlerde etkilenir (Friedman 1957:27). Boylece grubun ortalama gegici
bilegkesi bu tesadiifi olaymn, bazi bireylerin 6lgiilmiis gelirini pozitif, bazilarnin ise
negatif olarak etkileyece@i varsayimi altnda sifir olur. Boyle bir varsaymmn, yatay
kesitsel bir galiymadaki implikasyonlan soyledir: Tesadiifi olarak, normal bir gelir
dagihmu iginden tiiketiciler secilerek 6lgiilmiis gelirlerine goére gruplandirilirsa,
ortalama gelire sahip grup igin gelirin gegici bilegkesi sifir olur. Dolaysiyla bu grup
igin ortalama olgiilmiiy bileske, ortalama siirekli bilegkeye esit olacaktir. Grup
ortalamasmun iistiinde gelire sahip yiiksek gelirli grup igin ise ortalama gegici bileske
pozitif olma eZilimindedir. Ciinkii gegici gelirleri o yil absilmadik bir sekilde yiiksek
oldugu igin bu gruba girenlerin sayis;, normalde gelirleri bu diizeyde olanlarin
sayisindan yiiksektir. Boylece, bu grup igin ortalama 6lgiilmiis gelir ortalama stirekli
gelirden yiiksek olacaktir (Branson 1989:260-61). Aym mantiktan hareketle grup
ortalamasimin altinda gelire sahip digiik gelirli grup igin grubun ortalama gegici
bileskesi negatif olacak ve ortalama 6lgiilmilg geliri, ortalama siirekli gelirin altina
diigecektir. Dolayisiyla, yitksek gelir grubundaki pozitif gegigi bileske ile, digiik gelir
grubundaki negatif gegici bileskelerin birbirini nétralize ettifi varsayildiginda, grup
ortalamasina esit gelire sahip grubun ortalama gegici bilegkesi sifir olacaktir.

Diger taraftan dlciilmiig titketimin gegici bileskesini iireten faktorlerden bazilan
da yine tilketiciye dzgiidiir: Beklenmedik hastahiklar, satin almaya uygun &zel firsatlar
v.b. Bazilan ise yine ekonomik dalgalanmalara neden olan faktorlerden kaynaklanir.
Omnegin abgilmadik sekilde kotii hava sartlan ya da bol hasat alman bir mevsim
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yasanmasi v.b. Bu faktorlerden tiiketiciye 6zgii olanlan dikkate alindiginda bir gruba
ait ortalama gegigi titketim, sifir olma egilimindedir. Ancak ekonomik dalgalanmalara
neden olan faktorler dikkate alindiginda grubun ortalama gegici bilegkesi ya pozitif ya
da negatif olma efiliminde olacaktir (Friedman 1957:22-3). Ciinkii drnegin sert iklim
sartlaninmn yagandigt bir bolgede iiretim yapmakta olan ¢iftgilerin hepsi igin 0 dénemde
gegici titketim negatif olacaktir. Boylece 6lgiilmiig titketim, siirekli titketimden daha
dusiik ¢ikacaktir.

Friedman (1957:26)'a gore siirekli gelir - gegici gelir, siirekli titketim - gegici
titketim ve gegici gelir - gegici titketim arasinda korelasyon yoktur ve bu Siirekli Gelir
Hipotezi'nin temel varsayimlarindan biridir:

Py, ¥, =Peye " Py =0 (1.19)

Burada p, alt indekslerle gosterilen degigkenler arasindaki korelasyon katsayisim
gostermektedir. Friedman (1957:26)'a gore gelirin siirekli ve gegici bileskeleri arasinda
bir iligki olmadif1 varsayimmm yapmak g¢ok kolay ve mantikhidir. Ciinkii siirekli ve
gegici bilegkelerin tanimu bdyle bir varsaymm gerektirmektedir. Bu varsayimin anlami
y/nin y, etrafinda sadece tesadiifi bir dalgalanma olarak alinabilecei, yani y, ile
ypnin kovaryansinin tiiketici igin sifira esit oldufudur (Branson 1989:260).
Friedman'in yapti$1 bu varsayim tamimsal bir postiladir (Bodkin 1959:603). Diger
taraftan olgiilmiis titketimin siirekli ve gegici bileskeleri arasinda korelasyon olmadigt
varsayiminin anlami, gegici tiiketimin siirekli tikketim etrafinda tesadiifi bir dalgalanma
gosterdigi, diger bir ifade ile, sirekli titketim ile gegici titketim arasindaki kovaryansin
sifir olmasidir (Branson 1989:260). '

Siirekli Gelir Hipotezi'nin en onemli ve iizerinde en ¢ok tartiglan bir diger
varsayimi, gegici gelir ile gegict titkketim arasindaki korelasyonun sifir oldugudur
Friedman (1957:26), bu varsayim igin $6yle demektedir:
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".oldukga gigli bir wvarsayim...hipoteze ¢ok biylik bir igerik
kazandirmaktadir....ve bu gibi bir varsayim aksi ispatlanmadik¢a dogru kabul
edilebilir.”

Friedman'm gegici gelir ile gegici tiikketim arasinda iligki olmadiSin1 varsaymasi,
Bodkin (1959:603)'e gore Siirekli Gelir Hipotezi'nin en kritik dneme sahip (crucial)
varsayimlarindan  biridir.  Ciinkii gegici gelirin sistematik olarak tiiketimi
arttrmayacagini ima etmektedir. Friedman tiiketim harcamalanm degil tiiketimi
gbzoniine aldifs icin gegici ya da tesadiifi olarak kazamlan gelir, dayanikh tiketim
mallani satin almak amaciyla kullanilacak, bu ise stirekli (planlanan) tiiketimi
etkilemeyecektir (Branson 1989: 261). Boylece gegici gelirini kullanarak dayamkh
tilketim mallari satin alan tiiketici, titketim degil tasarruf yapmms kabul edilecektir
(Friedman 1957:10). Dolayisiyla Siirekli Gelir Hipotezi'ne gore, gegici gelirin MPC
degeri sifira, MPS degeri ise bire esit olmalidir.

Gegici gelirin hem  siirekli gelir hem de gegici titketimle iliskili olmadig
varsayimi Tobin tarafindan su sekilde elestirilmigtir (Dynarsky ve Sheffrin 1985:195),

"Belki bir giin, Friedman bize gegici gelii ne amagla kullandigim
soyleyecektir. Biz O [Friedman]'nun titketim fonksiyonu g¢alismasindan,
gecici gelirin titketilmedigini biliyoruz Artik parasal formda tasarruf
edilmedigini de biliyoruz. O halde gegici gelir menkul kiymetler piyasasina mi
gidiyor? "

Tobin'in bu sorusuna, Dynarsky ve Sheffrin (1985:185), "Belki de dayamkh tiiketim
mallarma gidiyordur." geklinde kargihk veriyorlar. Bu farkli digiincelerin nedeni
Friedman (1957)'n bu konuda kesin bir ifade kullanmayarak gergekte gegici gelirin
nasil kullanilacagini belirsiz birakmasidir. Ancak bu Stirekli Gelir Hipotezi'nin temel
varsaymmlanndan biri oldu@u igin, pek ¢ok ampirik aragirmaya konu olmugtur.

Bunlardan biri Bodkin (1959) tarafindan yapilmustir. Bodkin bu galiymasinda
gegici gelir ile titketim arasinda bir iligki olup olmadiim yani gegici gelirden yapilan
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titketimin marjinal eZiliminin gercékten sifir m1 oldufunu aragtrmughr. Burada
AB.D.'de "National Service Life Insurance” kurumunun 1949 yih Kasim Biitgesini
hazirlarken, 2 Diinya Savagima katilan ve bu nedenle askeri yardim alan askerlere
1950 yiinda bir kar payt ddemesi yapilacagim ilan etmesinin, bu hanehalklarinin
tiiketimi {izerindeki etkisi incelenmistir. 16 Subat 1950 tarihinden itibaren 6denmeye
baslayan bu kar paylar, kisi bagina yaklagik $175 tutaninda olmugtur. Bu 6demelerin
yapilacag: ilan edilmeden once hisse sahipleri boyle bir 6demenin yapilacagina
stipheyle baktiklar igin, Siirekli Gelir Hipotezi'ne gdre bu gegici gelir olmalidir.

Bodkin (1959), ¢alismasinda iki yolu dikkate almigtir. Birincisi, tiketim tammina
dayanikl titketim mallarina yapilan harcamalan dahil etmek, ikincisi, dayanikh titketim
mallarint harig tutmaktir. Her ikisi igin elde ettigi regresyonlar:

c=3964 + 0.747y + 0.966d  Su=$968

(76) (0.017) (0.0145) R2=0.601

Burada ¢ dayanikh tiiketim mallarim igeren toplam tiiketim, y ailenin toplam net geliri
(cari harcanabilir geliri), d hanehalkina yapilan kar 6demeleri ("windfall" gelir)dir ve
parantez ici degerler ilgili biiyiikiiige ait standart hatalar gostermektedir.

¢ =$959 + 0.560y + 0.723d  Su=$725
(57) (0.012) (0.109) R2=0.601

¢ dayanikh tikketim mallar1 harig toplam titketimdir.

Omekleme icin d'nin ortalama degeri 255$ ve hanehalk: bagina diisen deger ise
1758 dir. ¢'nin drnekleme ortalamast 40878, y'nin érnekleme ortalamast ise 38538 idi.
Gegici gelirden yapilan titketimin marjinal egilimi, bu regresyonlarda, 0.966 ile 0.723
arasinda hesaplanmigtir. Bu beklenenin aksine oldukga yiiksek bir deferdir. Siirekli
Gelir Hipotezi'nde titketim tanimuna dayamikli titketim mallarimin sagladifi hizmetlerin
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kullamm degeri dahil edildiginden, bu ¢alismaya gore gegici gelir ve cari gelirin MPC
degerleri her iki regresyon dogrusunda elde edilen degerlerin arasinda yer almahdir,

Bodkin tarafindan yapilan bu ¢aligma istatiksel olarak anlamhdir, fakat
dagiilmayan karlarn MPC toplami, net geliin MPC degerinden daha yiiksek
¢tkmaktadir. Friedman, bu sonuglan Siirekli Gelir Hipotezi ile uyumlagtirmak amac
ile insanlanin bu dagitilmayan karlan alacaklarimi umduklanmi ve/veya bu karlan
alacaklanina dair beklentiler olugturduklanni, dolayistyla bunun siirekli gelirlerini
arttiracagini dagiindiikleri seklindeki argiiman geligtirmigtir; ancak bu tiir bir varsayim
oldukea diigiindiiriiciidiir (Ferber 1962 :31)

Dynarsky ve Sheffrin (1985) ise gegici gelirin konut satin aliminda kullanilip
kullamlmadigim aragtirmuglar ve sonugta konutun oldukga likit olmayan bir yatinm
araci olmasma kargiik gegici gelinn konut alm igin kullamildifim ortaya
koymuglardir. Ozellikle hi¢ ev sahibi olmayanlar igin bu gegici gelirin konut almimnda
kullanilmasi ev sahibi olanlara nazaran daha yiiksek bir egilimdedir. Ayrica Holmes
(1974), ABD igin gegici gelir ile siirekli tikketim arasinda anlamh bir ilisgki oldugunu
gostermistir. Kreinin (Ferber 1962:31) ise Israil kuruldugunda Almanya'nmn Israil
vatandaglanina yaptigi 6demenin (restitution payments) marjinal tiiketim egiliminin
disiik ancak sifirdan farkh olduunu buldu. Ancak bu 6deme gok bilyiik capta
umulmadi@ igin gegici gelir bazinda iglem gormiigtii.

Burada ele alinan tiim galigmalar az ya da gok gegici geliin MPC degerinin
stfirdan farkl oldugu sonucuna ulagmslardir. Tabii ki Bodkin (1959) tarafindan 1950
gibi kismen savag yillarina dahil edilebilecek olan bir galigmanin giivenilirligi ve temsil
edicilifi giiphelidir. Sonug olarak Siirekli Gelir Hipotezinin gegici gelir ile ilgili
varsayiminin dogru olmadifimi kantlayan pek gok galigma vardir ve bu galigmalarda
gegici gelirin MPC degeri yaklagik olarak 0.2-0.3 arasinda; siirekli gelirin MPC degeri
ise birime yakm olarak bulunmustur (Thomas 1993).



38

Siirekli Gelir Hipotezi'ni test etmenin en gii¢ yanlanndan biri siirekli geliri
dlgmektir. Friedman (1957:143) tarafindan teorik olarak siirekli geliri 6lgmek
amactyla geligtirilen esitlik:

T
Y (T) =X\ [ ¢ ® = D y(1) gr (1.20)

seklindedir (Bkz Ek 1). Burada y(t) zarmanin siirekli bir fonksiyonu olarak 6lgiilmiis
gelir, y,(7) T zamani igin beklenen siirekli gelir, t iginde bulunulan zaman dénemi, T
stirekli gelirin tahmin edilmek istendigi zaman dénemi, ¢ gelirin tahmin edilen biiyiime
orant ve A Olglilmis gelir ile bekienen siirekli gelir arasindaki uyumlastirma
katsaysidir. (1)

Ampirik gahgmalarda ise Friedman, siirekli geliri tahmin etmek icin "uyarlayict
(adaptive) beklentiler hipotezini” kuilanmigtir (Levacic ve Rebmann 1983:215-16). Bu

hipoteze gore, t donemi i¢in beklenen siirekli gelir,

N
Yp, =M EA-N "y, (1.21)

ile verilen formiilasyon yardimiyla tahmin edilmektedir (Levacic ve Rebmann
1983:216). (Bkz. Ek 2) Yani bir degiskenin gelecekte beklenen degerini tahmin etmek
igin, bu degiskenin gegmis dénem degerlerine bakiimaktir. Burada A dlgiilmiis gelir
ile stirekli gelir arasindaki uyumlagtirma katsayisi, y;., cari ve gegmis doneme ait
olctilmiis gelir degerleridir. (1.21) ifadesi geometrik olarak azalan dagitilmis gecikmeli
bir fonksiyona 6rnektir. Ciinkii agirhk (1-A), zamana bagh olarak n arttikga azalr.
Diger bir ifade ile gegmis dénemlere ait olgiilmiis gelirlerin stirekli gelir (izerindeki

(1) Friedman (1957:150), bu katsay: igin aym zamanda 'ortalama gecikme (average
lag) tammlamasim da kullanmakta ve bunu, tilketicilerin siirekli gelirlerini tahmin
ederken, ashinda kag yil geriye baktiklarinin bir g6stergesi olarak almaktadir.
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etkisi zamanla geriye dogru gidildikge azalir. Bu yontemle siirekli geliri tahmin etme
metodu daha basit bir iligki haline getirilmis olmaktadir (Evans 1969:23). (1)

Teorik bir analizde siirekli titketimi tahmin etmek icin (1.20) ile verilen siirekli
gelir esitligi, cp=kyp seklinde (1.16) ile verilen tiiketim fonksiyonunda yerine konulur.

T
cp (T) =kN [ ¢ D (1) ar (1.22)

Burada cp (T) T donemi igin planlanan siirekli tikketimi temsil etmektedir. Diger

taraftan ampirik ¢aligmalarda kullanilan siirekli titketim esitli3ini elde etmek igin
(1.21)4, (1.16)'da yerine koymak gerekir:

N
cp, =kN T (N y,, (1.23)
=0

Istatistiksel caligmalarda boyle bir fonksiyonun kullaniimasi tahminlerde hata
ortaya c¢ikanr. Cinkit bafimsiz defigkenler birbirleri ile iligkilidirler. Bu tiir
fonksiyonlan basitlestirmek i¢in "Koyck tranformasyonu" uygulamak iyi bir yontemdir
(Levacic ve Rebmann 1983:216). Bu yontem uygulandifinda ulagilan siirekli titketim
esitligi:

¢p, = kay, + (1 —)‘)CPH (1.24)

(1) Bununla birlikte gelirin kag yila kadar olan gecikmeli degerlerinin alinmast
gerektifi ve uyumlasgtirma katsayist N'min sayisal degeri hakkinda teoride ortak bir
gbriis bulunmamast nedeniyle bazi calismalarda siirekli gelir yerine proxy (arag)
degiskenler kullamlmgtr (Landsberger 1971:1348). Omnegin Dynarsky ve Sheffrin
(1985), siirekli gelir yerine proxy olarak hanehalkinin yiyecek tiiketimindeki
degismeleri baz alarak diizenlenen gelir verilerini kullanirken, Mayer (1966) ile Ando
ve Modigliani (1963) meslek gruplanmin ortalama gelirlerimi kullanmayr tercih
etmislerdir.
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olacaktir (Levacic ve Rebmann 1983:216) (Bkz. Ek 3). (1.28)'e gére bagimli degisken
olan sirekli titketim, Slgiilmiis gelir ile bir dnceki doneme ait siirekli tikketime baghdir.
Dolaysiyla tahmin edilmesi gok gii¢ olan siirekli gelir degiskeni artik siirekli titketim
esitliginde yer almamaktadir. (1)

Friedman, N'y1 0.33 olarak tahmin etmigtir (Landsberger 1971). Bu siirekli geliri
tahmin ederken, cari gelire verilen afirlifi gostermektedir. Bunun anlam siirekli
gelirin tahmininde, cari gelirin payinin yaklagik %30 oldugudur. Bu &nemli bir
bulgudur. Ciinkii cari tiiketimi belirlerken cari gelirin, siirekli gelir igindeki dneminin
yaklasik %30 oldugunu ifade etmektedir. Efer A=1 olsaydi, bu siirekli gelir
tahmininde, tiim agwrhigmm cari gelire atanmasy, yani tiiketimin siirekli gelir degil, cari
gelir tarafindan belirlendiginin kabul edilmesi olacaktir. O halde Mutlak Gelir Hipotezi
igin A=1 olmas: gerekmektedir ve bu durum bu iki teori arasinda nasil bir gecis
oldugunu gostermektedir (Thomas 1993).

Ornegin Wright (1969:754), A igin yaklagik olarak 0.8 gibi ¢ok yitksek bir deger
bularak, Surekli Gelir Hipotezi ile Mutlak Gelir Hipotezi arasinda ¢ok kiigiik bir fark
oldugunu ve bu durumda her iki teorinin benzer sonuglar vermesi gerektigini ifade
etmigtir. Landsberger (1971) ise 1957-58'den, 1964-65 donemine kadar Israil verileri
ile A'y1 0.3-0.4 arasinda tahmin ederek, Siirekli Gelir Hipotezi'ne destek saglayan bir
cahisma yapmistir. Bu nedenle N'nin bityiikliigii hakkinda literatiirde olugmus ortak bir
kam yoktur.

(1) Ancak Shefrin ve Thaler (1988:610), bu noktada Siirekli Gelir Hipotezi'mne su
elestiriyi yoneltmektedirler: Gergekte ¢ok az sayida tiiketici bu kadar belirlilik igindedir
ve bugiinkii deger hesaplan yapabilme yetenegine sahiptir. Milton Friedman da eger
tiketicilerin bir windfall kazancin net yillik deferinin nasil hesaplanacagini
bildiklerinden emin olsa idi, bu tiiketicilerin bu gegici geliri tasarruf edebilecekleri
tartigmasina girebilirdi.
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Takip eden bolimde tiiketimi, Siirekli Gelir Hipotezime yakin bir diigiince
sistemi ile agiklayan bir bagka tiiketim teorisi, Yagam Boyu Gelir Hipotezi ele
ahnacaktir.

1.1.4. Yagam Boyu Gelir

Tiiketimi, etkiledigi kabul edilen bir diger gelir tantm "yasam boyu gelir"dir ve
bu amagla gelistirilen tiketim teorisi, Yagam Boyu Gelir Hipotezi (Life Cycle
Hypothesis)'dir. (1)

Yasam Boyu Gelir Hipotezi, ii¢ temel galigmadan yararlamlarak kurulmustur
(Modigliani 1975:41-3):

1. Fisher (1930) tarafindan gelistirilen Zamanlararast Tercih Teorisi yardimiyla
hanehalkinin gelir kaynaklanmn zamana dagilimini igeren dinamik bir tasarruf teorisi

kurulabilecegi diigiincest,

2. Brady ve Friedman tarafindan ortaya konulan, tasarruf oram oOlgiiliirken
hanehalkinin mutlak gelir diizeyinin degil, hanehalkimn o yilin ortalama gelir diizeyi

igindeki nisbi gelirinin dikkate alinmasi gerektigi, diigiincesi,

3. Margaret Reid tarafindan ileri siiriilen, tasarrufun 6lgiimiinde, cari gelirden
ziyade 'siirekli' ya da ‘normal’ gelir diizeyinin dikkate alinmas: gerektigi diistincesi.

Ando ve Modigliani (1963:73), bu ii¢ temel diigiinceyi baz alarak kurulacak bir
titketim teorisinin, su goriiglere yer vermesi gerektigini kabul etmiglerdir:

(1) Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin temeli ilk olarak 1954 yilinda Franco Modigliani
ve Richard Brumberg (1954) tarafindan atilmig, daha sonra ise Ando ve Modigliani
(1963) tarafindan geligtirilmigtir. Teorisyenlerinin isimlerinden dolayr Yagam Boyu
Gelir Hipotezi'ne, literatiirde MBA Modeli olarak da atif yapilmaktadir.
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1. Hanehalkmn kendini adapte ettigi 'yasam olgegdi' ya da Siirekli Gelir Hipotezi
terminolojisindeki 'siirekli gelir diizeyi', hanehalkinin cari ve gelecekte eline gegmesini
bekledigi gelir kaynaklan hakkindaki beklentilerine bagl olarak belirlenmelidir.

2. Hanehalkimin keyfi olarak segilen bir zaman araliginda (bir ay ya da bir yil
gibi) fiili tilketim harcamalan, siirekli titkketim diizeyi etrafinda dalgalanma egiliminde
olmalidrr. Diger bir ifade ile fiili tiiketim harcamalari, siirekli tiikketim diizeyine tesadiifi
bir degigkenin ilave edilmesi ile bulunmalidir.

3. Hanehalkinin yagam o6lgeSi, onun yasam boyu sahip olmay: bekledigi gelir
kaynaklannin dizeyi ile iligkili olmahdir. Bunun anlami hanehalkinin gelii ve
titketiminin, yagam boyu kaynaklan ile sistematik bir iliski i¢inde olmas: gerektigidir.

Yasam Boyu Gelir Hipotezine gore hanehalkinin yagam boyu (toplam)
kaynaklar, cari donem emek geliri, gelecekte beklenen emek gelirinin bugiinkii degeri
ve aktiflerinin piyasa degerlerinin net bugiinkii degeri toplamudir. Tiiketim belli bir
donem iginde dayaniksiz titketim mailan ve hizmetlere yapilan harcamalar ile dayamkh
tikketim mallanmin sagladif hizmetlerin bu donem igindeki kullamm degerlerinin
toplamudir. (1) Tasarruf ise belli bir donem iginde, bireyin net kiymetinde ortaya gikan
pozitif ya da negatif degisme olarak tamimlanmaktadir ve burada net kiymet, bireyin
yagam boyu her doénemde, istikrarli tilketim plami uygulayabilmesi igin, biriktirmeyi
planladig: aktiflerinin toplamidir. Aktifler ise hem likit hem de likit oimayan birikim
araglarin1 kapsamaktadir. (2)

Yasam Boyu Gelir Hipotezine gore birey dort tasarruf giidiisine sahiptir (3)
(Modigliani ve Brumberg 1954:391-3):

(1) Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin tiketim tamm ile Strekli Gelir Hipotezi'nin
tiiketim taniminin aym olduguna dikkat edilmelidir.

(2) Bu tamimlar igin Modigliani ve Brumberg (1954:393-98) ve Modigliani (1975:5-
7g’den yararlanilmigtir.

(3) Bu dort gidiniin ilk ikisi belirlilik, son ikisi de belirsizlik kogullarnnda gegerlidir.
Dolaysiyla gergek diinyada bireyler her dort giidiiniin de etkisi altindadirlar. Aynica
her dort giidiide de tasarrufun akiif biriktirme yoluyla yapilacafs agikga ortaya
konulmaktadir. Modigliani ve Brumberg (1954:392), tek bir aktifin (6rnegin sahip
olunulan bir konut), bu dért giidiyil aym1 anda karsilama olasthgmin varhfmi dikkate
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1. Miras birakmak amactyla varlik edinme (aktif biriktirme) arzusu,
2. Emeklilik donemi titketimini finanse etmek amaciyla aktif biriktirme arzusu,

3. Beklenmedik ya da acil durumlara karsi hazirhkh olacak sekilde ihtiyat
giidiisii ile hareket ederek aktif biriktirme arzusu,

4. Belirsizlikler nedeniyle aktif biriktirme arzusu.

Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin hareket noktasim kisaca 6zetledikten sonra,
nasil bir titkketim ve tasarruf teorisi inga ettifini agiklayabiliriz. Yasam Boyu Gelir
Hipotez, iki versiyona aynbr (Modigliani 1986:300): Temel Yasam Boyu Gelir
Hipotezi ve Geligtirilmis Yagam Boyu Gelir Hipotezi. Geligtirilmis Yasam Boyu Gelir
Hipotezi'nin varsayimlaninin Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin varsayimlarina
nazaran gok daha gergekgi olmasi, Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin sonug ve
implikasyonlarini hemen hemen hig etkilememigtir (Modigliani 1986:303). Bu nedenle
bu ¢alismada, Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi ele alinmaktadir. (1)

Hanehalkinin sadece emeklilik dénemi tiiketimini finanse etmek amaciyla
tasarruf yaptig1, (2) mirasin bulunmadif: ve aktiflerin getiri orant ya da faiz oranmm
sifir oldugu varsayimlan altinda inga edilen Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin

bireyse! titketim fonksiyonu:
—t
c=c(y,ye,a,t) =iy+(N )ye +——l—a
L: Lt Lt
(N ) (1.25)
! — yf + ——I-a, 4 <N

ada = +
y Ct L. Yt L. s

alarak, belirsizlikleri ve bunlarin implikasyonlanimi modelden dislama yoluna

itmiglerdir.
%i) Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin varsayimlarinm nasil yumusatildigi, mikro
ekonomik bazh bir analize dayandid1 igin, Gelistirilmis Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ne
nasil gegildigi Tkinci Béliim'de ayrintihi bir sekilde ele ahnmaktadir.
(2) Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezinde bireyin, yukandaki dort tasarruf
giidisiinden sadece ikincisine sahip oldugunun varsayildigina dikkat edilmelidir.



seklindedir (Modigliani ve Brumberg 1954). Burada ¢, bireyin cari titketimi, y; cari
emek geliri, y { gelecekte beklenen emek gelirinin bugiinkii degerini, a, cari donemde
sahip oldugu aktiflerini, t bireyin cari donem yasini, N bireyin ¢aligarak gegirmeyi
planladig: dénemin uzunlugunu ve L bireyin ekonomik olarak anlamlt yasam wzunlugu
beklentisini gostermektedir. Buna gore cari titketim, cari emek geliri, beklenen
ortalama emek geliri ve mevcut aktiflerin bireyin yagina bagh katsayilarla iliskilendiren
dogrusal ve birinci dereceden homojen bir fonksiyonudur (1) (Modigliani ve
Brumberg 1979:133).

(1.25)'e gore, cari gelirin marjinal tiiketim egilimi (MPCy,) ile cari dénem
aktiflerinin marjinal titketim egilimi (MPCa,) degerleri birbirine egittir. Ciink
MPCy=1/1, ve MPCa=1/1, 'dir ve her ikisi de bireyin yasam aralify uzunlugu ile
ters orantili olan sabit bir orandir. Bunun implikasyonu ise goyledir: gelirde bir artig
oldugunda, bu artigin tiiketim ilizerindeki etkisi servette aym miktardaki bir artigin
titketim {izerindeki etkisine egit olacaktir (Froyen 1983:219).

Diger tarafian gelecekte beklenen emek gelirlerinin marjinal titketim egilimi,
(1.25)'e gore, A/ﬂ’Cy: =N —t/1,'ye esit olamaz. Bu tamm kabul edildiginde, tamim
olarak cari gelirdeki kiigiik bir degismenin tiiketimi nasil etkileyecegini veren bireysel
MPC, cari emek gelirinin marjinal tikketim egilimi olan 1/1,,'ye esit olmahdsr ki bunun
sonucu olarak Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin bireysel tiiketim fonksiyonu
orjinden baslamaz. Cinki (125)de yer alan [(N —t)yf +a,]/L, terimi bu
fonksiyonun kesisme katsayis1 halini alir. Dolayisiyla Temel Yagam Boyu Gelir
Hipotezi'nde marjinal tiiketim egilimi, 1/7,'ye esit olamaz. Buna ilaveten Modigliani

(1) (1.25) ile verilen bireysel tiiketim fonksiyonu t<N olan kazanma arahgnda bir
birey icin gegerlidir. Eger birey ¢ =N olan bir donemde ise yani emekli ise artik emek
geliti ve gelecekte beklenen ortalama emek geliri degerleri sifir olacag icin emekli bir
bireyin tiikketim fonksiyonu (Modigliani ve Brumberg 1954:398),
c = "1“‘ ae » & 2N
L,

olacaktir. Dolayistyla emekli bir bireyin cari doneme ait tiiketimi sadece sahip olacag
aktif birikimine ve bireyin arta kalan yasam siiresi uzunluuna bagh olacaktir.
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ve Brumberg (1954:399), bireysel marjinal tiikketim egiliminin 1/7, 'ye neden esit
olamayacafim, 20 yasinda kazanma aralifina giren, 40 yil kazanma, 10 yil emeklilik
aralifinda kalmay: planlayan ve bu nedenle yasam uzunlugu beklentisi 50 yil olan bir
bireyi ele alarak agiklamaktadirlar. Bu 6rnefe gore, kazanma aralifi boyunca, bireyin
cari emek gelirinin marjinal tiikketim egilimi, minimum 0.02 (1/50) ile maksimum 0.09
(1/11) arasinda degisecektir. Yani bireyin tiim yasam boyu i¢in, 0.02 <MP(C <0.09
olacaktir. Bu degerler ¢ok kiigiik oldugu igin bireysel marjinal tiikketim egiliminin
1/7,'ve esit oldugu kabul edilemez. Bu nedenle Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nde, cari
gelirin (y,) degismesinin, gelecekte beklenen emek geliri () ve cari aktif birikimi
(a,) tizerinde nasil bir etki ortaya gikaracagina bakilmaktadir. Cari gelirin degismesi
¥, 'vi etkiler. Fakat q,, t yasinmn baslangicinda bireyin sahip oldufu aktifleri oldugu
icin, bu déneme ait cari gelirin degismesinden etkilenmez. Bu degisim, gelecek
doénemlere ait a degerini etkileyebilir. Fakat cari donem gelirindeki degismeler dikkate
alindiginda, Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin bireysel marjinal tiiketim egilimi,

(24 e
LI :) S R 5 20

MPC =
L+ L 0y dy

olmalidir. Modigliani ve Brumberg (1954:339)'e gore bu yolla hesaplanan marjinal
titketim egilimi, y° g6zlenemez nitelikte oldugu igin, ampirik olarak test edilemez.
Ancak bireye ait y° biliniyor olsa bile bireyin yag ve aktiflerinin miktar1 sabit olmadift
igin amprik olarak gozlenebilecek ve Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin gegerlilifini test
etmeye olanak tantyacak bir marjinal tiikketim egilimi degeri bulmak gerekmektedir.
Modigliani ve Brumberg (1954:399-400), bu amagla ayn: yag grubunda olan ve y°=y

degerine sahip olan hanehalklarinin bir yatay kesitini alarak ortalama tiketim
3y°_

13

davramsinin  g6zlenebilecedini kabul etmiglerdir. Ciinkii bu kabule gore

olacaktir. Buradan yatay kesit marjinal tiiketim egilimi,

_dc N—tH 1 da

MPC ;
day L Ly dy
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seklinde hesaplamr (Burada § operatorii yatay kesit igin kullanilmgtir.). Ciinkii tek bir
birey icin a'mn sabit kabul edilmesi mantikli olsa da yatay kesit bir analizde a sabit
olarak alinamaz.

Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nde bireyin cari donem tasarrufu, cari dénem
emek geliri ile cari donem tiikketimi arasindaki fark olarak tanimlandif: igin bireysel
tasarruf fonksiyonu,

L—t Nt . 1
L L, ‘ L;

seklinde olacaktir (Modigliani ve Brumberg 1954:398).

Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezinde bireysel tasarruf fonksiyonunun
implikasyonu sudur: Hanehalki, varsayim geregi hem miras almadigi hem de miras
birakmayi diigiinmediginden, yasaminin sonunda toplam kaynaklanmin tamamim
titketecektir, bu nedenle hanehalkimin yagam boyu toplam tasarrufu sific olacaktir
(Modigliani ve Brumberg 1966). Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin bu kabulii Evans
(1984:254) tarafindan bir totoloji olarak kabul edilmektedir ve biiyiimenin oldugn bir
modelde yagam boyu tasarruf egiliminin sifir olmasimn mantiksiz olacag: geklinde
yorumlanmaktadir. Bununla birlikte Yasam Boyu Gelir Hipotezinde yasam boyu
bireysel tasarruf fonksiyonunun sifir olacag varsayimt durafan bir ekonomi kabulis (1)
altinda gecerlidir (Modigliani 1986). Buna ilaveten Temel Yagam Boyu Gelir
Hipotezi'nde aktiflerin getiri oram ya da faiz oram sifir kabul edildigi igin hanehalk,
ilave bir kaynak elde edemeyecektir (Froyen 1983:338). Bunu agiklayabilmek
amactyla duragan durumda olan bir hanehalki ele alinmaktadir. (2)

(1) Modigliani (1975:9), duraBan bir ekonomi kabuliinde, ekonomide verimlilik ve
niifus artly hizin sifir oldugu durumu tanimlamaktadir.

(2) Duragan durumda olan bir hanehalki su ozellikleri tagimaktadir (Modigliani ve
Brumberg 1954:401): 1.) Hanchalkinin aktif ¢aliyma hayatn baglangicindaki (+=0)
gelirinde, ¢ahgma aralifii siirecinde degisme yoktur. Bu durumda y; =y, ve a;=0
olacaktir. 2.) Hanehalkinin geliri hakkinda olusturdufu tiim beklentileri tamamen
gerceklesmektir. Dolayisiyla belirsizlik yoktur.



47

Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin duragan durumda olan bir hanehalk: igin
titketim ve tasarruf fonksiyonlan (Modigliani ve Brumberg 1954:400-6):

N
= 1.27
c=>y (1.27)

M
= 1.28
s ="y (1.28)

seklindedir. (1) Burada M bireyin emekli olarak gegirmeyi planladig siireyi
gostermektedir. (M=L-N ya da M+N=L'dir.) Bu fonksiyonlarin anlamu sudur:
tamamen duragan kosullarda ve # <N kazanma aralifinda olan hanehalkinin can
tilketim ve cari tasarrufu, cari gelirinin bir oram ile belirlenir. Bu oran hanehalkinin
yagina baghdir. Diger bir ifade ile marjinal tiiketim egilimi (MPC) ve marjinal tasarruf
egilimi (MPS), (1.27) ve (1.28)'den,

. N M

MPC =— =APC ve MPS =— =APS
L L

seklinde elde edilecektir. Sonu¢ olarak duragan durumda olan bir hanehalkinin
yagaminin sonunda aktif birikimi sifirlanmaktadir, ¢linkt

MPC +MPS —Zﬁ-"-—” ML

L L L

olacaktir. Birey her bir dénemde bu gelirin N/L ile belirlenen bir oramm tiiketmekte,
M/L ile belirlenen oranini ise tasarruf etmektedir.

Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde bireyin sadece emeklilik dénemi
tikketimini finanse etmek giidiisii ile tasarruf yaptidi varsaymnm g¢ok onemli bir
sonucu vardir: birey ¢aligma donemi boyunca diizgiin bir tikketim akimi yapmayt
planladigindan bu tasarruflanm kullanmayacaktir ve galisma yilimn sonuna kadar

(1) Bu egitlikleri elde etmek amaciyla duragan durumda olan bir hanehalk: igin gegetli
olan y{ =y, ve aj=0 varsaymlar, (1.25) ve (1.26)'da yerine konulur (Modigliani ve
Brumberg 1954:400-6).
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tasarruflan diizgiin bir sekilde artarak, ¢aligma yilmin (N) sonunda en yiiksek degere
ulasacak ve emeklilikten itibaren azalmaya baglayacaktir. Birey miras birakmay da
diugiinmediginden yasammin sonunda (L doneminin sonunda) tasarruflan
sifirlanacaktir (Modigliani ve Brumberg 1966). Yasam Boyu Gelir Hipotezi, bdyle bir
tasarruf yolunu Roy Horrod'un tiimsekli tasarruf (hump-saving) tamimindan
esinlenerek olugturmustur. Ancak buna tiimsekli tasarruf yerine tiimsekli servet
demeyi, daha dogru bir tammlama olarak kabul etmiglerdir (Modigliani 1986:300).
Dolaysstyla Yagsam Boyu Gelir Hipotezinde aktif birikimi, hanehalkimn yagina
baghdir. Yani ¢aliyma arah@ siirecinde sabit gelir alan bir hanehalki, emeklilik
donemine kadar aktif birikimi yapar, emeklilik déneminin baglangicinda aktif birikimi

en Uist defere ulagir ve emeklilik siiresince de azalir,

Modigliani (1966:165), Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ni grafiksel olarak
Sekil 3 ile ifade etmigtir. Sekil 3, Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin, yasin bir
fonksiyonu olarak tiiketim, gelir ve servet arasinda kurdugu iliskiyi gostermek
amactyla ¢izilmigtir. Burada orijin bireyin galismaya basladifi yii, ON, bireyin ¢alisma
arahifi, NL=M, bireyin emeklilik araifim, OL ise bireyin ekonomik olarak anlamh
yasam araligim gostermektedir. Niifus artigi olmadigi igin, 6liim oram L yagmna kadar
sifir, L yaginda bir olarak kabul edilmistir. Kaln ¢izgi Y(T), yasin bir fonksiyonu
olarak kigi bagina emek gelinni gostermektedir. Ancak ekonomide gelir artipt
bulunmadi1 i¢in Y(T), N yagina kadar duraBan gelir Y 'ya esit, N yagindan sonra ise
sifirdir. Aktiflerin getiri oram sifir varsayildif igin ¥ aym zamanda kisi bagina diisen
toplam geliri de gostermektedir, Duragan ekonomi igin C(7) =%? olacaktir.

Sekilde golgelenmis alan Y(T)-C(T)'yi yani kisi bagina pozitif ve negatif tasarrufu
gostermektedir. Noktali ¢izgi ise kigi bagna net kiymetdir. Aktiflerin getirisi sifir
varsayildiy icin sekilde noktalt ¢izginin altinda kalan alan tasarruf birikimini
verecektir. Birey ¢ahgmaya bagladig1 yif (0) tasarruf yapmaya baglamakta, emekli olma
yagina yani N'nin son déneminin sonuna geldiginde aktif birikimi tepe noktasina

ulagmakta (tiimsekli-servet), emekliik doneminde ise azalmaktadir. Mirasin
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bulunmadift varsaymm altinda tasarruf birikimi L doneminin sonunda ortadan
kalkmakta yani sifirlanmaktadir. Sekil 3, Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ne gére
duragan durumdaki bireysel hanehalk: i¢in su gekilde yorumlanabilir; hanehalkinin,
caliyma siirecinde yaptifi pozitif tasarruf, emeklilik doneminde yaptifi negatif
tasarrufuna egit olacaktir. Dolayisiyla hanehalkinin yagam boyu toplam net tasarrufu
stfirdir. Diger bir ifade ile Sekil 3'de ¥ C(T)DE alani, EKNL alanina esit olmalidir.

SEKIL 3: Yasam Boyu Gelir Hipotezinin Temel Versiyonunun Grafiksel
Olarak Anlatimu

CY.A

R
s ey

Kaynak: Modigliani (1966:165).

Acaba Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde cari gelirde gegici bir artig olursa, bu
tiketimi nasil etkiler? Bunu aragtrmak amaciyla hanehalkin durafan olmadif
duruma bakmak gerekir. Ciinkii bu tiir bir hanehalkinin aktif yagaminmn baglangicinda
aldip1 geliri kazanma aralfn boyunca farklilagacaktir. Modigliani ve Brumberg
(1954:404), duragan olmayan durumdaki bir hanehalkinimn tasarruf fonksiyonunun,
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= _1;1 S+ (L;) (y —*) - 3;17 [a _a(ye,,)]

yada s ~AI:[}' + N(LL_Z My ) - L% [a *a(ye,f)]

(1.29)

seklinde olacafim kabul etmislerdir. Burada (y —y°) hanehalkimn siirekli olmayan
gelir diizeyi olup, cari gelir dizeyinin, hanehalkinin gelecekte kazanmay: bekledigi
ortalama emek geliri diizeyini ne kadar aghfimi gosteren ve pozitif ya da negatif
degerler alabilen gegici gelir bilegkesidir. Benzer olarak [a —a( y",t)] miktant da

hanehalkinin cari dénem aktifleri (a) ile hanehalkinin gelirinin siirekli bilegkesi (3°)'ne
tamamen uyumlandirihmug aktif hacmi, a{y®,7), arasndaki farks gosterir. Bu fark

Modigliani ve Brumberg (1954:405) tarafindan 'aktif fazlast' olarak adlandinlmgtir.
Bu fazla tabii ki gelirin siirekli unsuru (y®)'na goredir.

(1.29)'un birinci egitlifine gore tasarruf, su degiskenlerin bir fonksiyonudur:

1. Gelirin stirekli bilegkesinin hem yas hem de gelir diizeyinden bagimsiz ve
duragan hanehalklan igin gegerli olan sabit bir M/L oraninmmn,

2. Gelirin gegici bilegkesinin, hanehalkmin yagina bagh olan (I-t)/f, gibi bir
oraninin,

3. Hanehalkinin aktif fazlasinin, hanehalkinin yagina bagh olan 1/7, orammmn,

Benzer yorumlama (1.29)'un ikinci esitlifi i¢in de gegerlidir. Ancak burada aktif
fazlasi terimi i¢in yapilan yorum haricinde difer oranlarm yorumlan farklidir, Ciinkii
ikinci egitlikteki ilk terim gelirin siirekli bilegkesine degil, cari gelire baglidir. Ikinci
terimin ise katsayis1 farkhidir. Ancak her iki egitlikte de gelirin gegici bileskesi
(¥ —»°ynin katsaysi, diger bilegkelerin katsayilanndan daha biiyiiktiir. Bunun anlami
ise tasarrufun gegici gelirden, cari ya da siirekli gelir ya da aktif fazlasina oranla daha
fazla etkilenecegidir. Dolayisiyla Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde gegici gelir,
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servet ve tilketimi etkilemektedir. Ancak acaba tiiketim, gelirdeki gegici defigmeden
mi yoksa siirekli defismeden mi daha fazla etkilenmektedir? Bu sorunun cevabin
bulmak amactyla yeniden (1.29)un ilk esitlifine doniilmelidir. Modigliani ve
Brumberg (1954:405-6) bu esitliZi, t-1 yagina kadar normal durumda olan ancak t
yasinda, gelirinde beklenmedik bir artigla kargilagan bir hanehalkinin davranigin
agiklamak igin kullanmuglardir. Bu hanehalkt igin y, >y5, =y, kosulu gegerlidir.

Bu kogulun Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nde iki implikasyonu vardir. Bunlar:

1. Gelir artigt tamamen gegici olabilir. Boyle bir durumda aktif fazlasi terimi sifir
olur. Yani aktiflerde dengesizlik ortaya ¢ikmaz. Ciinkii bu gegici artig, bireyin
gelecekte beklenen ortalama emek gelirini etkilemez. Sadece cari donem gelirini
etkiler. Bu durumda gegici gelir bileskesi yani (1.29)'un ikinei terimi (y —®)>0
olacaktir. Boylece gegici gelir artigi, bireyin daha fazla tasarruf yapmasina neden
olacaktir.

2. Gelir arnigi, bireyin cari emek gelirinin arhgindan kaynaklanabilir, dolayistyla
siirekli hale doniigebilir. Bu sirekli artiy bireyin y© igin olusturdufu beklentilerini
degistirecektir. Eger bireyin gelir beklentileri birim esneklikte ise yani bu car gelir
artigimn tamamnin siirekli gelirine yansimastm bekliyorsa (y —y°) teriminde y, =y§
olacak ve gegici gelir de sifirlanacaktir. Ancak bu durumda aktif fazlasi terimi
degisecektir. Ciinkii bireyin siirekli geliri artufinda, birey daha yiksek bir gelir
diizeyine sahip olacak ve beklentileri de deBigeceginden a(y®,t) birikimini, a birikiminin
{izerine ¢ikarmay: isteyecektir. Boyle bir durumda ise a<a(y®t) den dolay [a-
a(y®,H1<0 ve -1/Ly[a-a(ye,]>0 olacaktir. Boylece birey bu siirekli artigin yine biiyitk
bir oramint tasarruf edecektir.

Ancak burada énemli olan gelir artis, gegici mi yoksa siirekli mi oldugu
durumda bireyin daha fazla tasarruf yapacagidir. (1.28)de M/L normal (duragan
durum) tasarruf oram: ise, gelir artigmin gegici olmast durumunda bireyin marjinal
tikketim egilimi degeri M/L'ye ilaveten, (L-t)/L; kadar daha artacaktir. Strekli olmasi
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durumunda ise M/L'ye ilaveten 1/L, kadar daha artacaktir. (L-t)/L>1/L; olacag: igin
birey gegici gelir artiginda daha fazla tasarruf yapacaktir. Bu durumda gelir ister
siirekli ister gegici olarak artsin birey bu artigin bir kismim tasarruf edecektir. Kalanint
ise titketim planlarina gore, titketimine tahsis edecektir. Buna ilaveten Yagam Boyu
Gelir Hipotezi'nde gelir artigt gegici ya da siirekli olsun tasarruflann hep yiikselme
egiliminde olmasmmn nedeni ise bireyin elinde bulunan meveut aktiflerini yeni
durumuna uyumlama ihtiyacindan kaynaklanmaktadir (Modigliani ve Brumberg
1954:407). Eger hanchalkinin geliri artmigsa, hanehalkimn elinde bulunan aktifleri,
onun artan gelir diizeyi sonucunda yasam Olgegini iyilestirme arzusuna gore yetersiz
kalacaktir; diger taraftan gelir azalmissa birey optimum titketim diizeyini korumak
amactyla aktiflerinden kullanmak zorunda kalacaktir.

Sonug olarak Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde cari gelirdeki bir degismenin,
bireyin tiiketimini nasil etkileyecegi, bireyin toplam kaynaklarinda nasil bir degigme
olacagina bagldir. Efer cari gelirdeki defisme sadece gegici ise bunun bireyin
titketimi iizerinde kiigiik, tasarrufu tizerinde biiyilk bir etkisi olacaktir. Cari gelirdeki
degisme siirekli ise birey gelir bekientilerini bu artisa gore revize edecek ve bu artigm
tiketim {izerinde tasarrufa nazaran daha biyiik bir etkisi olacaktir (1) (Levacic ve
Rebmann 1982:219). Gelirinde siirekli bir artig olan birey geng ise yani galiyma
yasamina yeni baglamigsa toplam kaynaklarma bu degisimin etkisi, yash bir bireye
nazaran daha biiyiik olacak ve geng bireyin cari titketimi, gelirinde stirekli bir artigla
kargilagsan yagh bir bireye gore daha fazla artacaktir. Benzer durum akiifler igin de
gegerlidir. Cinkii APC?=1/[, oldufundan ve yas artikea, I, degeri

(1) Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde, bireyin tiketiminin gegici degismelerden daha az,
sirekli degismelerden daha fazla etkilenegi kabuliiniin nedenini (1.25) ile verilen
bireysel tiiketim fonksiyonu yardimiyla da goriilebilir (Froyen 1983:339). Buna gore
cari gelirde, siirekli geliri etkileyen gegici bir degisme oldugunda bu gegici deSismenin
marjinal titketim egilimi, MPC=1/L; olacaktir. Eger siirekli gelir deBisiyorsa,

MPC= Aoy —A% L N=t  NZtH acaknr.
Ay, &y, L L: L:
N-=t+ _1 . .. L sy
Burada >— oldugu igin, cari gelirdeki siirekli bir artigin, gegict bir artisa

L, L,

gore, titketim tizerinde gok daha biiyiik bir etkisinin oldugu sdylenebilir.
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kiicilleceginden, emekliler i¢in aktiflerin marjinal titketim egilimi degeri, kazanma
arahginda bulunan gen¢ hanehalklarimn marjinal tiiketim egilimi degerinden daha
yiiksek olmaldir (Modigliani 1975:9). Landsberger (1970:176)'a gore, Yasam Boyu
Gelir Hipotezi'nde bu iki hipotezin (yag arttikga servetin ve gegici gelirin marjinal
tiiketim epilimi degeri artar), mantiksal yerini anlamak ¢ok giigtir ve tiiketim
fonksiyonu ile ilgili literatiirde bu hipoteze "Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin anlagiimast
giig ozelligi" olarak bakilmaktadir. Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ne gore bu hipotez
sadece fayda fonksiyonunun birinci dereceden homojen  olmasindan
kaynaklanmaktadir (Modigliani 1975). Ancak Landsberger (1970:177)e goére bu
hipotezin nedeni Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin bireysel tiiketim fonksiyonunu
elde ederken kullandigi, birey yasamu boyunca sabit bir titketim kalibmi koruma
amacindadir, varsayimi olmahdir (Diger bir ifade ile faiz oranmnn sifir olmast kabulil).
Yasam Boyu Gelir Hipotezinde ise servete ve gegici gelire gore marjinal titketim
efiliminin yag arttik¢a artacafi varsayimunin kabulii sadece modeli basitlegtirmek
amaciyla yapilmistir; yani modelin 6ziinii olugturmamaktadir (Ando ve Modigliani
1963:59). Landsberger (1970:177) ise bu hipotezin her ne kadar Yasam Boyu Gelir
Hipotezi teorisyenlerince 6nemsenmemis - olmasmna ragmen, bu teorinin Oziini
olusturdugunu diisiinmektedir. Ciinkii bu durumda Yasam Boyu Gelir Hipotez i¢in
fayda fonksiyonunun homojen olmast énem kazanmakta, bireylerin yagamlar1 boyunca
diizgiin bir titketim akimin sirdirme planlan ise Snemsiz olmaktadir (1). Modigliani,
bu elestiriye goyle bir cevap vermistir. "Yasam boyu titketimin yapimasinda tercih
edilen oran MPC? 'mn yas arttik¢a arttifmi gosteren sonucu gegersiz kilacak kadar
biiyiik degildir." (Landsberger 1970:177).

Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin toplam tiiketim ve tasarruf fonksiyonlart
ile implikasyonlarina gegmeden once toplulagtirma sorununu nasil ¢oziimledigine
bakidmalidir. Bu teoride ele alinan bireyler, gergekte oldufu gibi, sonlu yasam
uzunluklarina sahip olduklarindan ve yaglannm, tiketim ve tasarruflanmi etkiledigi

(I) Geligtirilmis Yasam Boyu Gelir Hipotezi versiyonunda, bireylerin yasamlar
boyunca sabit bir titketim akim1 plam yapmadiklan da ele ahnmustir.
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kabul edildiginden, toplulagtirma iglemi basit bir sekilde yapilamaz (Modigliani 1966).
Cinkii farkli yagtaki bireyler, farkhi servet yapilarina ve farkh yasam uzunlufu
beklentisine sahiptirler. Bu farkliiklann bir sonucu olarak ekonomideki bireylerin,
servetlerinden yaptiklan tiiketimin marjinal eZilimi de farkli olacaktir. Servet diizeyi,
servet kompozisyonu ve tiiketim arasinda yaga bagh olarak, her bireyin kurdugu bu
sistematik iligki ise tam ya da kismi toplulagtirmayr hemen hemen imkansiz kilar.
Temel Yagam Boyu Gelir Hipotez, bu sorunu ¢ozmek amaciyla 6nce yas gruplannm
ortalama tiikketim fonksiyonlarni elde etmekte, sonra bunlarin bir gesit agirhkl
ortalamalarint alarak, toplam tiikketim fonksiyonuna ulagmaktadw. Bu islem
yapildiginda Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin toplam tiiketim fonksiyonu:

C" =o' 7" +8Ty +AT (1.30)
N o N T (N — L qf

of =3 ,BT=):—'—'L(—T—),AT=E-%— (1.31)
t=lN1 L =l Nl L t=iN1 Lt

seklinde bulunmaktadir (Modigliani ve Brumberg 1979:134-5). (Bkz. Ek 4). Burada

yT ve yT T wilinda biitin yas gruplannin sirasiyla toplam emek gelirlerinin ve
gelecekte beklenen emek gelirleri toplammm bir gegit agwlikli ortalamasi, »/ T

yilinda, t yas grubunda bulunan hanehalklannm sayisi, N7 T yihnda kazanma
aralifinda bulunan hanehalklannin sayisi (aktif nitfusun sayist) ve o/ T yilinda t yag

grubunda bulunan hanehalklarninin aktifleri toplamnin bir gesit agirliklt ortalamasidir.

(1.30)'dan Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin toplam tasarruf fonksiyonunu
bulmak miimkiindiir:

s7 =" —" =1 o) Y" -8 v —AT (1.32)

(1.30) ve (1.32)de yer alan ve A7 ile gosterilen agirlikh ortalama, Modigliani ve
Brumberg (1979:135) tarafindan "aktif toplamu (asset aggregate)” olarak
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tammlanmugtir. Bu tamm toplam aktiflerle (total assets) kangtinlmamaldir. Ciinkii
toplam aktifler AT,

L
AT =¥nla!
=

seklindedir. (1.30) ve (1.32)'de, yer alan A7 sadece yagam uzunlugu L'ye, o ve @ ise
hem L ve N'ye hem de aktif niifusun yag dagilimina baghdir (Modigliani ve Brumberg
1979:135). Diger bir ifade ile toplam bazda, toplam tiiketim ile ekonominin cari ve
gelecek donemde sahip olmayr bekledigi kaynaklan toplamu arasinda, ekonomideki
ortalama yagam arahg:, ortalama kazanma aralig1 ve aktif niifusun yas dagiltmina bagh
bir katsay1 ile belirlenen oransal bir iligki vardir. Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin
bireysel tiiketim fonksiyonunda ise oranti katsayisi sadece hanehalkinin yasina bagl

kabul edilmigti.

Burada belirtilmesi gereken onemli bir nokta, Temel Yasam Boyu Gelir
Hipotezi'ndeki, 'faiz oram sifir varsayimmmn kaldinlmasimin yukarnida anlatilan
sonuglardan higbirini degistirmeyecegidir (Modigliani ve Brumberg 1979:160). Bu
nedenle Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ne gore bir t yaginda, cari titketim ya da planlanan
tilketim ile, gelecekte beklenen emek gelirlerinin bugiinkii degeri ve net aktiflerin
bugiinkii degeri toplami1 olan yagam boyu kaynaklar arasinda,

Ct ='k V¢ (1 .33)

iligkisi oldugu ve buradaki orant: katsayist k'mn hanehalkimin yast ve reel faiz oranina
bagh oldugu kabul edilmektedir (Modigliani 1975:44).

Bu ana kadar, her bir titkketim teorisinde, tiiketimi tayin etti3i kabul edilen farkls
gelir ve servet tanimlamalanindan hareketle, bu degiskenler ile tiketim arasinda nasil
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bir iliski kuruldugu konusu iizerinde durulmugtur. Takip eden kisimda ise titketim
teorilerinde, titketim fonksiyonuna dahil edilmeyen ancak, titketimi -etkiledigi
dusiiniilen gelir ve servet digindaki faktorler ele alinacaktir.

1.2. TUKETIMI ETKILEYEN FAKTORLER

1.2.1. Teknolojik Gelisme

Teknolojik gelisme ve bunun sonucunda yeni ve daha kaliteli mallarin piyasaya
sirilmesinin tiketim ve tasarruf tizerinde ne tiir etkiler ortaya ¢ikaracagt, bir uzun
donem analizi gerektirir. Ciinkii teknolojik gelisme toplam geliri ve bu nedenle
toplumun yagam standardii ve refah diizeyini arttinc: bir etki yaratir. Burada ele
alinacak temel soru, bu etkinin hangi tiiketim teorilerinde ne 8lgiide ele alindig ve ne
tiir implikasyonlara sahip oldugudur.

Mutlak Gelir Hipotezi'mn tikketim fonksiyonu, teknoloji  diizeyinin
degisemeyecegi kadar kisa bir donemde gegerlidir ve bu nedenle teknoloji diizeyi veri
olarak alinmigtir.

Nisbi Gelir Hipotezi'nde, teknolojik gelisme ve yeni mallann piyasaya
stirtilmesinin, toplumun baga-bas noktasin1 yukan kaydirici bir unsur oldugu kabul
edilmektedir (Duesenberry 1949:67). Diger bir ifade ile teknolojik gelisme ve yeni
mallann piyasaya siiriilmesi sonucunda toplam gelir artacaktir. Bu durumda toplumun
net tasarrufunun nasil etkilenecedi, emekli insanlarin aktif sepetlerinde bulunan aktif
tiplerinin  &zelliklerine baghidir. Dueenberry (1949:43) bu goriisi su sekilde
actklamaktadir: niifus artig hizs sifir iken eger kigi bagina gelir artiyorsa ekonominin
toplam net tasarrufunun nasil defisecegi kesin degildir. Ciinkii gelirdeki artig ile
tasarruftaki artig arasinda basit bir iligki yoktur. Bu yeni teknoloji sayesinde ekonomide
yaratilan aktifler, tasarruf miktarina bagh degildir. Yashlar (emekliler) tarafindan
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tiketim amac: ile kullanilan aktiflerin miktar1 (negatif tasarruf), bu insanlanin yeni
teknoloji sayesinde yaratilan yeni aktiflerin paylasimindan yararlanabilme derecelerine
baghdir. Ornegin yaghlar, aktif sepetlerinde tiim aktif gesitlerinden bulunduruyorlarsa,
teknolojik gelisme sonucunda gergeklesen gelir artigt, bu insanlann tiiketimlerinin
arttirmasina neden olacaktir. Bu durumda yagllann negatif tasarruflan genglerin
pozitif tasarruflarindaki artig hizi kadar artabilir. Sonug olarak niifus artiy hizinmn sifir
oldugu ancak kii bagina diigen gelirin arttig1 bir ekonomide toplam net tasarruflar sifir
olma egiliminde olacaktir. Difer taraftan eger emekliler, yilhk denekler (annuities) ya
da sabit faiz getirili hisse senetlerinden yararlanarak titketimlerini finanse ediyorlarsa,
teknolojik gelismenin sagladifi sermaye kazanglanindan yararlanamayacaklardir.
Dolayisiyla ekonominin toplam net tasarrufu pozitif olacaktir. Genellikle yitksek gelir
dilimindeki baz1 emekliler, sirketlere ait hisse senetleri tutarlarken, daha diisiik gelir
dilimine mensup emekliler de, daha giivenli olan sabit getirili hisse senetlerini ellerinde
bulundururlar. Bu durumda da emeklilerin negatif tasarruflarinin, teknolojik gelisme
sonrasinda nasil degisecegi hakkinda kesin bir sey sylenemez. Ancak her durumda
gelirdeki artig orany, net tasarruf oraninin 6nemli belirleyicilerinden biri olacaktir. Bu
agiklamalann giBinda Nisbi Gelir Hipotezi'ne gore, teknolojik geligmenin, toplam
titkketimi arttiracafy, ancak toplam net tasarruf {izerindeki etkisinin belirsiz olacagmin
kabul edildigi sdylenebilir.

Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezinde, teknolojik gelismenin tikketim ve
tasarruf (izerinde ne tiir etkiler ortaya gikaracad su sekilde ele alnmgtir. Geliri
teknolojik gelisme sonucunda sabit bir oranda artan bir ekonomide, veri bir T yihnda
galisma aralifinda bulunan her bir yag grubu, gelecek yil igin, 6nceki yildan daha
yitksek bir gelir almaktadir (Modigliani ve Brumberg 1979:140). Gelirin sabit bir
oranda artti1 varsayiimaktadir. BSylece her yeni gelen kusak, bir onceki kugaktan
daha fazla gelir kazanacak ve tilkketimin yagam boyuna dagihm da sabit kabul
edildiginden, her yeni kugak bir onceki kusaktan daha fazla titkketim yapacaktir
(Modigliani 1966:330). Bunun nedeni toplam gelir artigt nedeniyle bilyiiyen bir
ekonomide, her yeni kusafm bir eski kusaBa gore daha st gelir diizeyine ulaghfinm
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diginiilmesidir. Ancak gelir diizeyi artan yeni kugak, eski kusagm tasarruf
aligkanhklarm edinmeyecek, daha az tasarruf yapma egiliminde olacaktir (Modigliani
1949:17-8). Cinkii ekonominin biiyiimesinin nedeni, aym mallanin daha fazla
tiiketilmesinin degil, teknolojik geliyme, verimlilik ve iiretim kapasitesi artigimn bir
sonucudur. Teknolojik geligme ekonomiye yeni mallarin girmesine, eski mallarin
kalitelerinin artmasina neden olmaktadir. Bunun sonucunda eski kusaga gore daha
yiiksek gelire sahip olan yeni kugagin, bu yeni mallara olan talepleri artacaktir. Yani
gen¢ kusak daha az tasarruf, daha ok tiiketim yapacaktir. Boylece gelir artist
nedeniyle bilyliyen bir ekonomide, cari olarak gahisma hayatinda bulunan her yas
grubu, cari emeklilik déneminde bulunan hanehalklaninin yaptif1 negatif tasarrufi asan
olgtide, pozitif tasarruf yapacaklardir, Ciinkii daha yitksek gelir diizeyine sahiptirler.
Bunu yaparken de cari emeklilerin ¢aligma hayatinda bulunduklan donemde yaptiklar:
toplam tiiketimden daha fazla tiiketim yapmaktadular (Modigliani 1966:330).
Dolayisiyla gelir artip nedeniyle biiyiiyen ancak niifusu duraBan olan bir ekonomide
toplam net tasarruf pozitif olma egiliminde olacaktir. Modigliani (1966:330)'ye gore,
gergekte gelir, 6rnegin p gibi, sabit bir oranda artiyorsa hem tasarruf hem de servet
aym oranda artacak ve ekonominin toplam tasarruf/gelir ile toplam servet/gelir
oranlan sabit olacaktir. (1)

(1) Duragan niifusa sahip olan, ancak geliri teknolojik gelisme sonucunda yillik p gibi
sabit bir oranda artan bir ekonominin, toplam tasarruf fonksiyonu, Modigliani ve
Brumberg (1979:140) tarafindan §6yle bulunmustur:
57 =M 1MW 0) ¥ yada S =M
L 1 b b4 YT L
L—t
k(M. N,p) =1M+LN~I t[l—p—{ )]
e M(p-1) N& L—f
olarak tammlanmgtir. Modigliani ve Brumberg (1979:185-8), oénce her bir yas
grubunun toplam tasarrufunu elde etmigler daha sonra bunlan toplayarak toplam
tasarruf oranina ulagmuglardir.
Duragan niifusa sahip ancak, gelini teknolojik gelisme nedeniyle biiyiiyen bir
ekonomi igin, Temel Yagsam Boyu Gelir Hipotezi, toplam tasarruf/gelir oranmmn

%kI(M ,N,p) gibi bir sabite esit olduunu ortaya koymaktadir. Bu durumda

kl(M N ,p) burada

tasarruf oram hem GSMH hem de kigi bagina gelirden bafimsiz olmaktadir
(Modigliani 1986:300).
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Modigliani (1975:10), Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin teknojojik gelisme
hakkindaki bu yorumunun, Bentzel tarafindan 1955 yilinda yapilmis olan bir
galiymadan hareketle gelistirilmiy oldugunu ifade etmektedir. Cinki literatiirde bu
nedenle Bentzel Etkisi olarak da adlandirilan bu yoruma gore teknolojik gelisme, daha
geng kusaklann, yasgh kugaklara gore daha fazla yasam boyu kaynaklara sahip
olmasina ve sonug olarak daha gen¢ hanehalklarinin tasarruflarinin, daha fakir olan
cari emeklilerin negatif tasarruflanindan, daha yitksek olmasina neden olur (Modigliani
1986:302). Dolayisiyla her yeni kusafin yagam boyu kaynaklan, eski kusagin
(emeklilerin) yagam boyu kaynaklarni, gelir artis1 oraninda agacaktir.

Modigliani (1975:11), tasarruf oram ile biiyiime oram arasinda pozitif bir iligki
oldugunu ve tasarruf oranmn kigi bagmma gelir diizeyinden bafimsiz oldugunu
gostermek amaciyla Japonya, Italya, Finlandiya, Hollanda, Tayvan ve Ispanya'da
yiiksek bityiime hizi ve yiiksek tasarruf orani gozlenmesine ragmen, bu iilkelerde kisi
bagina gelir diizeyinin diigiik oldugunu; kisi bagina gelir diizeyi yitksek A.B.D., Isvigre
Fransa, Avustralya, Yeni Zelanda da ise tasarruf oram ve bilyiime hizinmn orta diizeyde
oldugunu Srnek olarak gostermistir.

Friedman (1957), Siirekli Gelir Hipotezi'nde, teknolojik gelisme sonucunda
ortaya ¢ikan gelir artiginin, Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin implikasyonuna zt
olarak, toplam tasarruf orammu azaltacafim ileri strmiigtir. Ctnkii Surekli Gelir
Hipotezi'ne goére, gelirdeki bir artigin siirekli olmas: bekleniyorsa, stirekli gelirin
Olgtilmiiy gelire oram artarken, tasarruf azalmalidir. Modigliani (1986:302)'ye gore,
Siirekli Gelir Hipotezi ile Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin diiiinceleri
arasindaki bu farkm nedeni, Siirekli Gelir Hipotezinde yasam uzunlufunun sonsuz
alinmasi, dolaysiyla sonsuz yasam varsayimi  altinda Bentzel Etkisi'nin

isleyememesidir.
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Bu agiklamalardan hareketle, teknolojik gelisme ile ilgili olarak Nisbi Gelir
Hipotezi, Stirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin farkl diigtincelere
sahip olduklan ifade edilebilir. Takip eden boliimde, niifus artis1 ile toplam tiikketim ve
tasarruf arasinda hangi tiikketim teorilerinin, nas bir iligki kurduklan incelenecektir.

1.2.2. Niifus Artisz

Niifus artiginin titketim ve tasarruf Gizerindeki etkisi dogal olarak sadece Nisbi
Gelir Hipotezi ve Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nde dikkate ahnmugtir.

Nisbi Gelir Hipotezi'nin nufiis artist ile ilgili agiklamalan goyledir. Duesenberry
(1949:41-2)'ye gore toplam tasarrufun énemli bir kismu gelecekteki tiiketimi finanse
edebilmek amactyla yapiir. Emeklilik zamanlannda harcamak igin ya da olim
zamamnin belirsizliinden dolay tasarruf yapan tiim insanlar gelecekteki tiiketimleri
i¢in tasarruflarni kullanmayi planlarlar. Tasarruf yapmada bu giidilerin ne kadar
onemli oldugu hakkinda, giichii bir kanita sahip olmamakia beraber, tasarrufun biyiik
bir bolimii emeklilik donemini ya da yagliik zamanlarinda bagkalanina bagimh
olmamay: garantilemek amaciyla yapilir. Beklenmedik durumlar, gelecekte dayanikh
mallar satin alma diigiincesi ve gocuklarin egitimini garantilemek amaci ile tasarruf
yapmak ta bu simfa dahil edilebilir (Duesenberry 1949:41). Tasarruf, efer emeklilik
donemi tiketimini finanse etmek amaciyla yapiliyorsa Onemlidir. (1 Conki bu
durumda niifusun yas dafihm ve gelirin arti hiz1 toplam tasarrufun belirlenmesinde
rol oynayacaktir. Ciinkii bunlar emekli insanlar tarafindan yapilan negatif tasarrufun
biiyiikliigiiniin, emeklilife hazirlanan insanlar tarafindan yapilan tasarrufun
biiyiikligiine oramm belirlerler. Eger tasarruf sadece emeklilik donemi tiiketimini
finanse etmek amaciyla yapiliyorsa niifiis ve gelir artsy iz sifir olan bir ekonomide

(1) Nisbi Gelir Hipotezi'nin ele aldig: bu tasarruf giidiileri ile Yagam Boyu Gelir
Hipotezi'nde ele alinanlar arasinda dikkat gekici bir benzerlik olmasina ragmen, Yasam
Boyu Gelir Hipotezi, bu giidiilerden bazilanna tiikketim fonksiyonunda ver vermis
ancak Nisbi Gelir Hipotezi vermemigtir.
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toplam tasarruf sifir olacaktir. Yag dagilum bir kez dengeye ulagtifinda emekli
insanlarin  yaptiklani negatif tasarruf, c¢aliganlarin yaptiklan pozitif tasarruf ile
dengelenecek ve boylece ekonominin toplam net tasarrufu sifir olacaktir. Kigi bagina
gelirin degigmedigi ancak nufus artiy hizinin pozitif oldugu biiyliyen bir ekonomide
ise emekli insanlarin tamamu oliimlerinden sonra geriye hi¢ miras birakmanug dahi
olsalar, ekonominin toplam net tasarrufu pozitif olacaktir. Ciinkii bu durumda
ekonomide geng yani galisan niifus sayist emekli niifus sayisindan daha fazla olacaktir.
Genglerin pozitif tasarruflar yaglilann negatif tasarruflarini agacag igin de toplam net
tasarruf pozitif olacaktir.

Niifus artigimn etkilerini analizlerine dahil eden difer titketim teorisi, Yagam
Boyu Gelir Hipotezi'dir Modigliani ve Brumberg (1979:142) de Duesenberry gibi,
ekonomide toplam gelirin niifus arhgt nedeniyle artabilecegini ileri siirmiiglerdir.
Ciinkii niifus artigi, galigan niifus sayisinin artmasina ve dolayisiyla tiretimin artmasina
neden olacaktir (Modigliani 1966:329). Temel LCH'mn niifus artigmmin oldugu bir
ekonomi igin implikasyonu, miras olgusunun var olmadiB: bir durumda bile toplam net
tasarruflarin pozitif Blacagldlr (Modigliani 1975:10). Bu implikasyonu su gekilde
aciklanmaktadir: niifus artigt sonucunda, birikim evresinde olan daha geng
hanehalklanimin, negatif birikim evresinde olan daha yagh (emekli) hanehalklanna
oram artacaktir. Béylece ekonominin toplam net tasarrufu pozitif olacaktir. (1) Bu
sonu¢ Hans Neisser tarafindan 1944 yilinda yazilmg makale ile ortaya kondugu i¢in
"Neisser Etkisi" olarak adlandinlmaktadir (Modigliani 1986:301). Ciinkii Neisser,

(1) Niifusu bir x oraminda artan bir ekonominin toplam tasarruf fonksiyonu,

M T _M
8" =—ka(M.N.pu)¥" yada f,r =T k(M. N.p)
ve burada

-1- 2 T
k2 =1 M[z—%ﬁ”’/z n’]

olarak hesaplanmigtir (Modigliani ve Brumberg 1979:142). Dolayistyla niifus artist
sonucunda buyiiyen bir ekonomi igin Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezinin
implikasyonu, gelir artist sonucunda biiyiiyen bir ekonomi ile aymidir. Ekonominin
toplam tasarruf oram kigi bagina gelirden bagimsizdir.
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niifus artigt sonunda gen¢ hanehalklarinin artacagim ve bu hanehalklannin da
emeklilik donemi igin tasarruf yapacaklarim, dolayistyla duragan bir ekonomiye
oranla, galisan hanehalk: sayis1 arttikga ekonomideki toplam net tasarrufun pozitif

olacagim ileri stirmiigtiir.

Niifus sabit bir z oramnda artiyorsa, hem toplam tasarruf, S(T) hem de toplam
servet, W(T), p oraninda artacak ve S(T) ile W(T), toplam servet Y(T)'ye orantilt
olacaktir (Modigliani 1966:329). Bu durumda S=sY ve W=wY yazlabilir. Tasarruf
esitlifinde orant faktorii s ya da ortalama tasarruf eBiliminin, niifus arttikca niifus artig
oramnda (g) artmas: beklenir. Ciinkii tasarruf evresinde olan gen¢ hanehaiki sayisi,
emeklilere oranla artmugtir, ama ekonomideki toplam servetin, belirgin bir sekilde
emekli hanehalklaninin elinde toplanmasi beklenmektedir. Diger bir ifade ile daha geng
hanehalklaninin nisbi sayis1 arttikga, servetin gelire oranmin (w) azalmast beklenebilir.
Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ne gore, servetin gelire orani, bilyiime oraninin azalan bir
fonksiyonudur ve en yiiksek biiyiime oram igin servet/gelir oram sifir olacaktir.
Tasarruf, servetteki degisme oram oldugu igin, S=AW yazilabilir ve en yiiksek bilyiime
orant i¢in servet/gelir oramt sifir olacaktir. Eger servet p oraninda artiyorsa S/W=p,
buradan S/Y/W/Y =p yada S/Y =p W[Y = s=pw olabilir (1) ve

s=u w'den §=w—l—d—w=§— 14-!5@ (1.34)
dp dp n s du

esitlii elde edilebilir. w ile p arasinda negatif iligki oldugu i¢in dw/du<O olmalidir.

ﬁ-gw—— >—1 oldugu siirece s'min u ile dofru orantth olmasi beklenir (Modigliani
s dp

1966:329).

(1) Bu kismm hazirlanmasinda, Modigliani (1986; 1966) ile Modigliani ve Brumberg
(1954)'den yararlamlmigtir.
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Modigliani (1986:301), bu agiklamalarindan sonra, hem niifus hem de
teknolojik geligme sonucunda gergeklesen gelir artisint, "ekonominin bilyiime oram”
ad1 altinda tek bir degiskene, p'ya indirgeyerek (1.34) ifadesini,

s =pw

e

=.—A_zo
w

~1S

ds (1.35)
yada =~ =w +p (dw/dp)
0

olarak almigtir. Dolayisiyla p)=AW/W olarak tamimlanmakta ve istikrarh bir gekilde
biiyiiyen bir ekonomide biiyiime orani p, servetin biiylime oranma esit olarak
ahinmaktadir. Bir ekonomide W/Y=w pozitif olduu ve yasam boyu tiiketim ve gelir
tabanina bagh olarak olusturuldugu igin, gelir diizeyinden bagmmsiz olmaktadir.
Modigliani ve Brumberg (1979:142), N=40, M=10 ve biiyiime oram %2 ile %4
arasinda bir deger aldiginda (1.35) esitliginden (s=pw), p=%2 => s=%8'in altinda ve
p=%4 => s=%13 civannda olacaktir, varsayimini yapmuglardir. Ayrica niifus ve gelir
artist aym anda ele alindiginda, ekonomi igin uygun biiyiime oranimn (1,1.05) agik
aralip1 iginde olmas: gerektiBini kabul etmiglerdir.

Buna gére faiz oraninin sifirdan farkl oldugu varsayimi altinda Yagam Boyu
Gelir Hipotezi, bir t yilinda toplam tiiketimi, toplam emek geliri (YL) ve toplam 6zel
servetin dogrusal bir fonksiyonu olarak ele almaktadir (Modigliani 1975:12):

Cr =arY Ly +8; A (1.36)

Burada o4 her yas grubunun gelir katsayilarmmn, toplam gelirden aldiklari paya gore
agrlikli bir ortalamasidir. 8 ise her yas grubunun aktif katsayilarinin, toplam servetten
aldiklan paya gore agirhkh ortalamasidir. oy ve 8 katsayilanimin su faktorler tarafindan
belirlendigi kabul edilmektedir. Her yag grubununun gelir ve aktif katsayilaninin bagh
oldugu zevkler, yagam boyu aile bityiikliigii, aktiflerin getiri oram, gelirin yagam boyu



profili ile toplumun beklenen verimlilik artist, bu artig ile artan toplam gelirin her yas
grubuna nasil dagildifi, niifusun biyiime oram ve bu biiyiime oran ile yasam boyu
gelir profilinin nasil degistigi.

Niifus artit ile toplam net tasarruf arasinda kurulan iligki, Nisbi Gelir Hipotezt
ile Yagsam Boyu Gelir Hipotezi'nde benzerdir. Takip eden boliimde miras planlannin,
titketim ve tasarrufu nasil etkiledigi arastirilacaktir.

1.2.3. Miras Giidiisii

Insanlar 6ldiikleri zaman genellikle gocuklarina bir servet birakirlar. Servetin bu
sekilde kugaklararasi transferi miraslar yoluyla olur. Duesenberry (1949), Friedman
(1957) ile Modigliani ve Brumberg (1954) bu giidiintin farkinda olmalarma ragmen
cesitli nedenlerle miras giidiisiini teorik tartiymalarindan diglamislardir (Yaari
1964:304). Nisbi Gelir Hipotezi miras giidiisiine hi¢ yer vermemistir. Siirekli Gelir
Hipotezi ise teorik ¢atida hanehalkinin yagam wzunlugunu sonsuz kabul etttifi igin
zaten dogal olarak miras olgusunu teoriden diglamig olmaktadir. Keynes (1936:108)
titketimi etkileyebilecek subjektif faktorler arasina "gelecek kusaklara miras birakma
arzusu"nu da ilave etmis; dolaysiyla Mutlak Gelir Hipotezi miras giidiistini
taumlamiy, ancak tiketim fonksiyonuna dahil etmemigtir. Cinkii Mutlak Gelir
Hipotezi, bir kisa donem analizi yapmig ve kisa donemde de miras giidiistiniin titkketim
tizerinde etkili olmayacagim kabul etmigtir (Keynes 1936). Temel Yagam Boyu Gelir
Hipotezi'nde ise miras giidiisiine yer verilmemis ancak Geligtirilmis Yagam Boyu Gelir
Hipotezi'nde miras giidiisii ile tasarruf yapma karan ele alinmustir.

Ekonomistler, miras birakma giidiisii ile tasarruf yapma arasmdaki iligki
hakkinda, tam bir goriig birlifine varmig degildirler. Bu konuda literatiirde en azindan
dort farkli diigiince okulu gelistirilmigtir (Sachs ve Larrain 1993:102):
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1.Bireyler kendilerinden bagka kisileri (g¢ocuklar, yakin akrabalan v.b.)
diislinerek, miras birakmak igin tasarruf yaparlar. Bagkalarmi diistinerek miras
birakma, hanehalkiin cari tilketim kararnimi alirken, gelecek kugagin tiiketimini ve
gelecek kusagin beklenen yagam boyu gelirini de dikkate almast demektir. Oysa
Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde, cari tilketim kararinin belirleyicileri arasina, gelecek
kusaga ait herhangi bir degisken dahil edilmemistir

2. Bireyler bagkalanm degil, daha ¢ok kendilerini diigiindiikleri igin, gocuklarinmn
davranglarini etkilemek amaciyla miras planlan yaparlar. (Yani birey ¢ocuklarina, eger
siz beni yaghhfimda bakarsaniz, size miras birakinm, mesajim vermek igin miras
birakma plant yapar). Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nde, bu tir bir olguya yer
verilmemigtir.

3. Miraslar gogunlukla planlanmadan, oliim tarihi belirsiz oldugu igin kalirlar.
Insanlar beklenenden daha uzun yagama olasiliklarina kars: yeterince gelir kaynagina
sahip olmay: isterler. Omegin 65 yagindaki bir kisi 80 yasia kadar yasayacagm
diigiiniiyorsa, 95 yaginda oSlecekmis gibi davranarak, servetini buna gore harcama
egiliminde olabilir. Boylece 6ldiikten sonra miras birakmay: planlamadif: halde miras
birakmig olur. Bu goriig, hanehalkinin ya da bireyin yagam uzunlufu hakkindaki
beklentileri ile titketim ve tasarruf karant arasinda bir iligki oldugunu, dolayisiyla
Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin teorik diigiincesinin gegerlilifini kabul etmektedir.
Ancak diger taraftan Mutlak Gelir Hipotezi, Nisbi Gelir Hipotezi ve Siirekli Gelir
Hipotezi'nin teorik catilarnina da bir elestiri niteligi tagimaktadir. Ciinkii bu tiketim
teorileri Yagsam Boyu Gelir Hipotezinden farkh olarak, hanehalkinin yasam
uvzunluunu dikkate almamuglardir. Diger taraftan bu goriiy yasam uzunlufunun
belirsiz oldugunu vurgulayarak Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ne elegtiri getirmektedir.
Cinki Yasam Boyu Gelir Hipotezinde, teorik yapt tamamen yasam uzunlugu
hakkinda belirsizligin olmadid1 varsayimi ile olugturulmusgtur.

4. Servet birikimi genellikle gelecekteki titketimi finanse etmek amaciyla degil
prestij saglamak ve gii¢lii gériinme arzusunu tatmin etmek igin yapihr. Bu durumda
zengin kisiler, servetlerinden tiiketimierini finanse ederek degil psikolojik olarak
dogrudan sahip olduklan aktiflerinin varhgindan fayda saglarlar. Ozellikle bu goriig
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Yasam Boyu Gelir Hipotezine dogrudan yapilan bir elestiri nitelifi tagimaktadir.
Ciinkii tasarruf ile titketim arasindaki baglantinin olmadi: bir tasarruf teorisinden s6z
etmektedir. Tabii ki bu diisiince okulunun goriisii miras olgusunu teorilerine agik bir
sekilde dahil etmemis olmalarina rafmen, Nisbi Gelir Hipotezi ve Stirekli Gelir
Hipotezi'ne de bir elestiri niteliji tagimaktadir. Ciinkii bu iki titketim teorisinde de
tasarruf ile tilketim arasinda giigli bir iliski vardir. Ancak bu goriis Mutlak Gelir
Hipotezi'ne de yoneltilen bir elestiri olarak diigiiniilemez. Ciinkii Mutlak Gelir
Hipotezi'nde, tasarruf ile tiikketim arasinda dogrudan bir iliski yoktur ve tasarruf gelirin
tikketilmeyen kismudir. Difer tarafian Keynes (1936:107-8), titketimi etkileyen
subjektif faktorler arasinda "bagimsiz ve giigli olma" amaciyla tasarruf giidiisiine de
yer vermigtir.

Sonug olarak miras giidiisiiniin, bu tezin kapsam dahilindeki tiiketim teorileri
arasinda sadece, Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde ele alindig1 anlagilmaktadir. Acaba
Yasam Boyu Gelir Hipotezi, miras giidiisiiniin tasarruf ve titketim tizerindeki etkisinin
biiyiikliigii hakkinda nasil bir yaklagim getirmigtir? Modigliani (1988:18), miras
glidiisiiniin 6nemini Slgmek icin mevcut g¢aligmalardan yararlanmuig ve ozellikle
Morgan ve digerlerinin 1960 yilinda A.B.D. i¢in yaptiklan bir ¢alismayr kullanmugtir.
Bu anket ¢alismasinda anketor, ankete katilanlara; "Sizi tasarruf yapmaya iten giidiiler
nelerdir?" sorusunu yonelterek, oniki olasi cevap iginden hangi nedenle yaptifimi
secmesini istiyor. Anket sonucunda ankete katilanlardan %41'i yaghlik donemleri igin,
%32'si umulmadik durumlara hazichkli olmak igin, %29 gocuklarnin egitimi igin
yamtim igaretlerken sadece %3'ii miras birakmak amaciyla tasarruf yaptifn yanitini
segmislerdir. Diger taraftan miras giidiisiiniin servet diizeyi arttikga artmas: beklentisi
de bu ¢aligma sonucunda ortaya ¢ikmarugtir. Bu nedenle Modigliani (1988:18), miras
glidiisiiniin tasarruf karar {izerindeki etkisinin gok kiigiik olacagim kabul etmektedir.
Hurd (1990:607)'a gére de miras olgusunun varligi, Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ni
sadece marjinal olarak etkileyebilir.

Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin miras giidiisiine dnem vermemesine en biyik
elestiri, Kottlikoff ve Summers (1981) tarafindan yapilan gabymadan gelmistir. Bu
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calismada, miras olgusunun 6nemini 6lgmek amaciyla, toplumun toplam serveti
iginde, miras olarak birakilan servetin pay: 6lgiilmeye galigilmis ve sonugta da toplam
servetin %80'nin miraslar yolu ile gectidi bulunarak, miras gidiisiiniin gok onemli
oldugu sonucuna ulagttmigtr. Dolayisiyla tasarrufun gogunun Yagsam Boyu Gelir
Hipotezi'nin kabul ettigi gibi, emeklilik dénemi tiketimini finanse etmek amaciyla
yaplmadigini, dolayistyla Yagam Boyu Gelir Hipotezinin reddedilmesi gerektifini
belirtmiglerdir. Modigliani (1988:17-8), bu duruma su sekilde yanit vermigtir. 1960’1
yillann baglanindan Kottlikoff ve Summers (1981)'mn makalelerine kadar, miras
giidiisiiniin oneminin, toplam servet i¢inde miras olarak birakilan servetin paymin
olgiimii ile bulunabilecegi kabul edildi, ancak, bu dogru bir olgiim degildir. Miras
olgusunun dogru olarak dlgiilebilmesi i¢in li¢ yontem mevcuttur:

1. Bir anket diizenlemek,

2. Yillik miras akimim tahmin ederek buradan miras olarak birakilan serveti
tahmin etmek,

3. Once yasam boyu servetten, miras olarak birakilan serveti tahmin etmek,
sonra bunu bagimsiz olarak tahmin edilen 6zel servetten gtkarmak.

Modigliani (1988), her {i¢ yontem sonucunda, miras giidisiniin Kottlikoff ve
Summers (1981) tarafindan iddia edildi3i kadar yiksek olmadifim, aksine oldukea
kiigik oldugunu bulmugtur. Modigliani (1988)in bu sonucuna elestiri bu kez
Kottlikoffdan gelmigtir. Kottlikoff (1988:41), kugaklararast transferlerin toplam servet
i¢inde gok 6nemli bir yeri bulunduguna ve muhtemelen A B.D.'deki servet birikiminin
temel agiklayicisiin da miraslar olduguna dair giighi kanitlar elde edildigini, ancak
bunun, miras birakma olgusu ile tasarruf yapma giidiisii tizerinde ¢ok dnemli bir etkisi
oldupunu gostermeyecegini soylemektedir. Hurd (1990:607), bu gorise katilmakta ve
buna ilave olarak toplam servet iginde miras olarak birakilan servetin paymmn yiiksek
olmasmnm Yasam Boyu Gelir Hipotezi ile uyumsuz olmasim gerektirmedigine, ancak
belki Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin ele aldigindan biraz daha fazla 6neme sahip
olabilecegine isaret etmektedir.
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1.2.4. Sosyal Cevrenin Tiiketimi

Nisbi Gelir Hipotezi hari¢ diger titketim teorileri, hanehalkimn tiiketim ve
tasarruf kararimi, sosyal ¢evresindeki ailelerin titketim kararlarina bagh olarak
alabilecefi diisiincesine yer vermemislerdir. Bu nedenle bu boélimde Nisbi Gelir

Hipotezi'nin bu sorunu ¢ézmek amactyla nasil bir yontem izledidi ele alinacaktir.

Duesenberry (1949:22)'ve gére, bireyler daima daha kaliteli mallan daha az
kaliteli olan mallara tercih ederler, ancak daha kaliteli mallani kulanmanin daha
maliyetli olacagi da unutulmamahdir. Duesenberry (1949:23), bu varsayumndan
hareketle su goriise ulagmustir: "Veri bir gelir diizeyinde, bir kisi yasam standardinin
kalitesini, sadece tasarruflarini kullanarak yiikseltebilir." Bireylerin mal ve hizmet
seciminde tamamen 6zgiir olmalar, onlarin herhangi bir amag igin kullanacaklan mal
ve hizmetlerin kalitesini tamamen kendi ozgiir iradeleri ile degistirebilecekleri
anlamma gelmektedir. Duesenberry (1949:23-4)'ye gore, bu kararlann diger
titketicilerin tiiketim harcamalan kararlanndan tamamen bagimsiz oldugu gorisi
kismen dogrudur, ¢iinkii bu kararlar tiiketicinin biitge kisitt ve tasarruf arzusu ile
iligkilidir. Ancak diger taraftan bireyin tiiketim kararint etkileyen bu karar alma siireci,
sadece rasyonel bir planlamaya baglanamaz, bu siireg bireyin tiiketim ile ilgili
ahgkanhiklarina ve gegmis yillarda edindigi tecriibelerine baghdir (Duesenberry
1949:24-5). Dolayistyla asil sorun, daha yitksek bir tiikketim harcamas: yapma arzusu
ile gelecek icin bir refah artis1 saglayacak tasarruf yapma arzusu arasindaki geligkinin
¢Ozillmesidir. Bu iki arzuyu doguran giiglerden 6nce tiikketim arzusunu etkileyenleri
dikkate aldigimizda Duesenberry (1949:25)'nin bu gii¢leri daha kaliteli mallarin tercih
edilecegi varsayimindan hareket ederek ¢dziimlemeye galistit goriilmektedir. Burada
insanlar daha kaliteli mallani tiiketmeye iten giidiiniin, ne oldugunu sorgulamaktadir.
Duesenberry (1949:25)ye gére:

"Bu sorun Syle goriindiigii kadar basit degildir. Ciinkii bazi toplumlarda
insanlar, daha kaliteli bir malin sagladif1 konfora, giivenilirlife ve giizellife
(beauty) bagl olarak daha kaliteli mal segmezler."
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Bu diigiinceyi agiklamak igin Duesenberry (1949:26), kendi toplumunun tarihte
yasadift su olay1 dmek olarak vermektedir. A.B.D.'de otuz yil 6nce (1919), 1940
fiyatlan ile kentlerde yagayan ailelerin ortalama gelirleri 500$ iken bunun %8'i tasarruf
edilmigti. Ancak 1941 yilinda yine 1940 fiyatlan ile ayni ortalama gelire sahip ailelerin
hig tasarruf yapmadiklan goriilmekteydi. Duesenberry (1949:26)'ye gore bu periyodda
tasarruf’ gidisiiniin kaynagi ne olursa olsun, bu giidiiniin baskist azalmig ve bazi
nedenlerden dolay1 da ¢ok daha yiiksek bir tiikketim arzusu giindeme gelmuistir.
Duesenberry (1949:26), tiiketim arzusunun daha baskin bir hale gelmesini soyle
agiklamaktadir: "Daha yitksek tiiketme giidisiniin temel kaynag, toplumumuzun
kiiltiire! yapisidir. Bizim toplumumuzda, temel hedeflerden biri, artan bir yasam
standardidir." Yagam sandardimin 6lgiisii, hanehalklarinin sahip olduklan gelir dilzeyi
midir? Duesenberry (1949:26)'ye gére bu kismen dogru olabilir, ancak gelir diizeyi
veri iken tilketim harcamalarinda artiy varsa, yasam standard:i gelir diizeyinden
bagimsiz olabilir, O halde neden insanlar gelirlerinde bir degisme olmadiginda
tilketimlerini arttirirlar ve burada hangi giidii hakimdir? Duesenberry (1949:27)
burada okuyucuya gu soruyu sormaktadur:

"Arkadagimzin yeni arabasina ya da sizinkinden daha giizel olan evine
baktigimizda nasil bir reaksiyon gosterirsiniz? Bir tatminsizlik duygusu
hissedersiniz ve eger bu duyguyu yeterince sik yasarsaniz, bu duygu eyleme
doniisir ve harcamalanmzi arttirarak, bu duygudan kurtulursunuz.”

Bu digiince soyle agiklanmaktadir. Veri sartlar altinda bir aile, tiiketimini
arttirma arzusu ile tasarruf yapma arzusu arasinda bir denge kurmaya galisir. Ancak bu
aile sosyal iligkide bulundugu kisilerin, kendi kullandiklarnindan daha kaliteli mallar:
kullandiklanim1  bilirse, bu mallan kendi kullandifi mallara tercih edecektir
(Duesenberry 1949:26-7). Gelirde hi¢ bir artiy yoksa, tiiketim harcamalarin
kargdlamak igin tasarruflanm kullanacaktir, Ciinkii daha kaliteli mallar daha pahallt
olacaktir. Aile yasam standardim bir kez gevresindeki insanlann yagam standartlan ile
uyumlagtirdiginda, tasarruf arzusu ile agin (conspicious) tiiketim arzusu dengelenmiy
olacaktir ve ulagilan bu yeni aligkanlik diizeyi, onu daha da kaliteli mallara harcama
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yapmaktan engelleyecektir -sosyal gevresindeki aileler daha kaliteli mallart kullanmaya
baslamadiklan siirece. Duesenberry (1949:26)'ye gore bu durumda likks mallarin
varligs cari titketim harcamalanm arttiric: bir unsur teskil etmektedir; ¢iinkis bireylerin
icinde bu mallara karst duyduklan gizli arzu aktif hale gelip, eyleme
doniigebilmektedir. Bireylerin kendilerini agint titketim yapmaya sevkeden bu arzuyu
bastirabilmeleri ancak tasarruf yapma arzusunun yogunluguna baglidir (Duesenberry
1949:27). Dolay151yla bireylerin ahgtiklan titketim kaliplannin neden gelirde veya
fiyatlarda bir degisme yokken, degisebilecegi aydinlatilmig olmaktadir. Bir ailenin litks
mallan satin almasi, diger ailelerin titketim harcamalan aritiinda artacaktir. Bu durum
gergeklegtifinde, astni harcamaya iten arzular diger ailelerin titketimlerindeki artis
devam ettikge artacak ve neticede tasarruf pahasina agin titkketim ortaya ¢ikacaktir ve
bunun nedeni gosteris etkisidir (Duesenberry 1949:27).

Duesenberry (1949:28)'ye gore insanlarin daha yiiksek harcama yapmalarinm,
daha kaliteli mallara sahip olma arzusundan bagka bir nedeni daha vardir ve bu gidii
de en az digen kadar tiiketim tizerinde etkili ve belki de daha giigliidiir; bu giidii daha
yitksek bir yagam standardina ulagma arzusudur. Modern toplumlarda baglica sosyal
hedeflerden biri bu arzudur. Eger bir birey, bu sosyal hedefe ulasmigsa birey kendine,
‘kendini-befenme (seif-esteem)’ duygusunu ispat etmis olur. Duesenberry (1949:
28)'ye gore: "Kendini befenmenin ispati, her birey ig¢in temel bir giidiidiir."
Duesenberry (1949:29), boyle bir gidiniin gergekten var olup olmadifin
tarigmamigtir, sadece bu giidinin tiketim harcamalarimi nasil etkileyecegini

aragtirmugtir.

Duesenberry (1949:29), bu iki giidiiyii sosyal kiltiiriin yapisina baglamaktadir.
Toplumlarda genellikle egitim dilzeyine bagli olarak belirgin bir gekilde ayriimamig
bile olsa sosyal statii fakhiliklant vardir. Bireyler igin diger ailelerle iliskiler faktorii gok
Snemlidir ve bu iligkileri kurabilmekte bireylerin yapisma baghidir. Dolaysiyla daha
dagiik gelire sahip bir birey de, daha yiiksek statiide bulunan ailelerle iligki kurabilir.
Sosyal statii kritelerinden biri ve belki de en onemlisi gelirdir (Duesenberry 1949:30).
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Yiiksek statiilye sahip gruplardan biri bir kez liikks statiide yagtyor diye tanindifinda
artik bu grubun titketim standardi bagan ve prestiji gosteren bir kriter olur. Dolayistyla
bu gruba gore daha diigiik gelire sahip olan bireyler, bu kritere ulasamadikga, daha
yiikksek bir sosyal statiiye de ulagamamig olurlar. Ancak bu farkh statiiye sahip
bireylerin birbirleri ile iligki kuramayacaklan anlamina gelmez. Ciinkii modemn
toplumlarda, insanlar kesin olarak siuiflara aynlamazlar. Dolaysiyla farkli statiiye
sahip insanlar arasinda da yagam standartlanm kargilastirabilme olasihig1 vardir.
Dolayisiyla Duesenberry (1949:30)'ye gore, hem cari titketim hem de tasarruf karar,
gosteris etkisi nedeniyle, bir bireyin iligkide bulundugu insanlarin tiketim
standartlarindan etkilenir.

1.2.5. Meslek

Sahip olunulan meslek grubunun, bireyin titketim ve tasarrufu tizerinde bir
etkisinin olabilecegi tiim titketim teorilerinde kabul edilmi olmakla beraber, bu
faktoriin etkisini agik bir sekilde yorumlayan, Siirekli Gelir Hipotezi'dir. Friedman
(1957:41), farkli meslek gruplan igin diizenlenen yirmi yatay kesitsel gahigmayr ele
alarak, bu degerleri 1935-39 dolar fiyatlan ile revize etmigtir. Bu galimay: yapmasinin
amact meslek farkliiklanimin ortalama ve marjinal tiiketim egilimleri tizerinde ne tiir
etkiler ortaya cikaracafm gozlemektir. Bu amagla derlenen veriler Tablo 2'de
sunulmaktadir.

Bu ¢alismanin sonucunda Friedman (1957:60), su bulgulara ulagmigtir:

1. Mutlak bir gelir diizeyinde giftgilerin tiiketim harcamalanmn, ¢ifici olmayan
ailelere nazaran daha diisiik oldugunu,

2. Olgiilmiis gelir diizeyi arttikca ¢ifigi olmayan ailelerin titketim harcamalarimn,
¢iftci ailelere nazaran daha hizh arttigng,
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3. Ortalamada giftgilerin titketim harcamalanimn, ortalama gelirin daha kiigiik bir

yiizdesini olugturdugunu ortaya koydu (Friedman 1957:60).

TABLO 2: Farkl: Ulkeler, Tarihler ve Farkh Tiiketici Birimleri Igin

Biitge Verileri Kullanilarak Elde Edilen Tiiketim - Gelir - Iligkisi

Ortalama | Marjinal Titketimin
Ortalama | Tiketim | Tuketim Gelir
Tarih Tikctici Birimi Gelir Egilimi Egilimi Esnckligi
AB.D. { Gelir $ cinsinden)
1]1888-90 [Segilmig Ucretli Aileler 682 0.90 0.67 0.74
2 1501|Segilmis Ucretli Normal
Aileler 651 0.92 0.68 0.75
3[1917-19 |Segilmis Ucretli Aileler 1513 0.91 078 0.86
411935-36 |Ciftci Olmayan ve Yardum
Almayan Aileler 1952 0.89 0.73 0.82
5 1941|Kentli Aileler 2865 0.92 0.79 0.87
6 1944]Kentli Aileler 3411 0.82 0.57 0.70
7 1947|Kentli Aileler 3323 0.92 0.78 0.85
8| 1950|Cift¢i Olmayan Aileler 4084 0.91 0.73 0.80
9 1950{Kentli ve Kirsal Kesimde
Yagayan Aileler 3220 0.92 0.75 0.82
10}1935-36 |Yardim Almayan kéyhi
Aileler 1259 0.87 0.57 0.65
11 Koyla Atleler 1680 0.83 0.57 0.69
Bilyitk Britanya (Gelir Paund Sterling cinsinden)
1211938-39 |{Tek Ucretli Orta-direk
Aileler 0.89
13]1951-52 [Kentli ve Kirsal Kesimde
Yasayan Aileler 369 0.99 0.86 0.87
Isveg (Gelir Isveg Kronn cinsinden)
14 1913{Sanayii Igcileri ve dogik
Egitimli Caliganlar 744 0.99 0.90 0.91
15 1923{Sanayii Iscileri ve dugik
Egitimli Calisanlar 1232 1.00 0.96 0.96
16]-  1923]Orta-Direk Aileler 2692 1.00 0.92 0.92
17 1933 |Sanayii Iscileri ve dugiik
Egitimli Caliganlar 1236 0.98 0.94 0.95
18 1933}Orta-Direk Aileler 2341 0.96 0.88 091
19 1933|Kugik Cifigiler 577 0.95
20 1933{ Tarim ve Orman Iscileri 504 0..99

Kaynak : Friedman 1957:41.

Friedman (1957:69) bu bulgularn nedenlerini ise su sekilde 6zetlemigtir:
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1. Ciftgilerin ortalama gelir diizeyleri, difer meslek gruplanndan daha diigitk
oldudu igin, veri Olgiilmiis gelir diizeyinde titketim harcamalan da daha digik
olacaktir.

2. Ciftgiler ayn1 zamanda girisimei de olduklarindan, 6l¢iilmiis gelirlerinde daha
fazla gegici gelir dalgalanmalan ortaya gikar. Bu nedenle ortalama tiiketim egilimi ve
titketimin gelir esnekligi deSerleri daha disiik olur.

Friedman (1957:69-71), yapugt bu ¢aligmada gecici faktorlerden daha fazla
etkilenen meslek gruplarna dahil olan ailelerin, daha diigiik ortalama tiiketim egilimine

(daha yiiksek ortalama tasarruf egilimine) sahip oldugu seklinde bir sonuca ulagmigtir.

1.2.6. Gelir Dagilinn ve Gelir Dagihmindaki Egitsizlik

Bu bélimde gelir dagilimi, gelirin yeniden dagilimi ve gelir dagilimindaki
esitsizlik ile tiiketim-tasarruf arasindaki iliski hakkinda, tilketim teorilerinde ileri
stiriilen goriisler aragtirlmaktadir.

Mutlak Gelir Hipotezi'nde, temel psikolojik yasaya gore gelir arttikga, bu
gelirden yapilan tikketimin azalip, tasarrufun artacagi kabul edilmektedir. Aynca
Keynes (1936:113)e gore, yiikksek gelir gruplannin MPC degeri, dasik gelir
gruplarmm MPC degerinden kiigiiktiir. Bunun anlamu ise kigi bagina diisen milli gelir
arttikga, zenginlerin daha fazla tasarruf yapacagy, fakirlerin ise daha daha az tasarruf
yapaca@dir. O halde, gelir dagihmi zamanla daha adaletsiz hale gelmelidir (Friedman
1957:39). Diger taraftan Keynes'e gore (1936:94-5):

"Eger maliye politikasi, gelir dagiluni dizenleyici bir arag olarak
kullamltyor ise tabii ki bunun titketim egilimini arttinicr etkisi... biiyiik olur.”
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Gelir dagihmim diizenleyici sekilde bir maliye politikas: uygulanmas: sonucunda, gelir
dagihmindaki adaletsizlik kalktikga, fakirler ile zenginler arasindaki ugurum azalacak
ve neticede fakirler daha az negatif tasarruf ya da daha fazla poztif tasarruf
yapacaktir. Keynes (1936), bu faktoril tilketim egilimini etkileyen objektif faktoriere
dahil ettigi ve objektif faktorlerinde titketim eZilimini kisa dénemde etkilemeyecegini
kabul ettiginden dolayr, Mutlak Gelir Hipotezinde bu etkinin analizine yer
verilmemigtir.

Siirekli Gelir Hipotezi'nde, gelir dagilunindan ziyade gelirin yeniden dagim ve
gelir dagilimindaki adaletsizlik {izerinde durulmugtur. Friedman (1957:39)'a gore, bir
bireyin zengin ya da fakir oldugu, bireylerin &lgiilmiis gelirlerine bakilarak degil,
siirekli gelir diizeylerine bakilarak belirlenir. Friedman (1957:39), bu yorumu ile
Mutlak Gelir Hipotezi'ne su elegtiriyi getirmektedir:

"...tikketim-gelir degerlerine ait biitge verileri ile hesaplanan regresyonlarda,
gelir dagihmindaki adaletsizlifin zamanla arttifina dair bir bulgu ortaya
¢ikmaktadir. Bu regresyonlar, diigiik 6lgiilmis gelir diizeylerinde tasarruflann
negatif oldugunu, yiiksek 6lgiilmiis gelir diizeylerinde ise gelirin daha buyiik
bir yiizdesinin tasarruf edildiini géstermektedir. Eger digik olgiilmils
gelirlileri fakirlerle, yiiksek 6l¢iilmiig gelirlileri de zenginlerle ézdeglestirirsek,
bu sonug nisbi olarak zamanla zenginlerin daha zengin, fakirlerin ise daha
fakir hale gelecegini ifade etmektedir.”

Friedman (1957:39), Mutlak Gelir Hipotezi'ne yonelttii bu elegtiriden hareket
ederek, disiik olgilmiis gelirlilere fakir, yitksek olgiilmiiy gelirlilere ise zengin
denilemeyecegini sadece siirekli gelir diizeylerine bakilarak simflama yapilabilecegini
belirttikten sonra,

"SGH'da gozlenmis verilerden hesaplanan regresyonlar, gelir adaletsizliginin
uzun vadeli yapist hakkinda bir anlam ifade etmez. Ciinkii gegici gelir nedeni
ile baz1 insanlar regresyonun hesaplandi®: yil negatif tasarruf yapiyor
olabilirler, ancak onlann siirekli gelirleri gergekte olgiilmiis gelirlerinden daha
yitksek olur."
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demektedir. Dolayistyla SGH'ya gore, gegici gelir nedeni ile biitge verilerinden gelir
dagilimindaki adaletsizlifin zamanla arttifma dair elde edilen bir bulgu gegerli olamaz.

Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nde gelir dagilimi hakkinda, sadece bireysel titketim
fonksiyonundan, toplam titketim fonksiyonuna gegiste yapilan toplulagtirma yontemi
uygulamasinda bir varsayim bulunmaktadir. Buna gére, hanehalkinm yagi, dolays: ile
alisma doneminin hangi evresinde bulundugu dikkate alinmakta, ancak aym yas
grubunda olan tiim hanehalklarmin toplam gelirden aldiklani paylarm esit oldugu kabul
edilmektedir (Modigliani 1975:123). Bununla beraber Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde
duisitk gelirli gruplar, kazanma arahgma yeni giren bireyler ve emekliler, yiiksek gelirli
gruplar ise kazanma aralifwun ilerleyen evrelerinde bulunan hanehalkar tarafindan
olusturulurlar. Dolaysiyla bireyler yasamlarinin hangi evresinde olduklanna bagh
olarak gelir dagilimindan pay alirlar. Bu nedenle gelir dagihmimnda esitsizliklik, Yasam
Boyu Gelir Hipotezi'nin analitik yapist iginde ele ahinmanmgtr.

Nisbi Gelir Hipotezi'nde, gelir artipgnin sonucunda olsun olmasin gelirin yeniden
dagihminin tiketim ve tasarruf iizerinde ne tiir bir etki ortaya ¢ikaracagi analiz
edilmigtir. Duesenberry (1949:44)'ve gore:

"Son yillarda gelirin yeniden dagiimmin tasarruf {izerinde ne tiir bir etki
ortaya ¢ikaracagt hakkinda bazi caligmalar yapilmuistir. Bu tartigmalarda
gelirin yeniden dagihminin etkisinin, biitge verilerine verilen agrliklarin
degistirilmesi sureti ile olgiilebilecegi fikri ortaya atilmigtir. Ancak bu goriis
sadece titketici tercihlerinin birbirinden bafimsiz oldufu varsayim altinda
gecerli olabilir. Eger tercihler birbirine bagiml ise gelir adaletsizlifini azaltics
sekilde gelirin yeniden dagihm, ortalama tasarruf egilimini arttirabilir "

Duesenberry (1949:44), bu goriigiinii aciklamak amaci ile su Ornekten hareket
etmistir. En dugiik gelir diliminde yer alanlarm gelirleri 50008'dan diigiik olsun ve
50008t asan gelire sahip olan tiim bireylerin bu fazla gelirleri vergiler yolu ile geri
alinarak bu diigiik gelirli bireylere verilsin. Neticede toplumdaki tiim bireylerin gelirleri
5000%'a esit olsun. Gehnn bu sekilde yeniden dagilimi, baslangicta tasarruf oranim
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azaltacaktir. Ciinkii geliri artan bireyler baslangigta bu artigin tamamim harcarlarken
geliri azalan bireyler de eski yagam standartlanini korumak amaci ile negatif tasarruf
yapacaklardir. Daha sonra bireyler, bu yeni gelir diizeylerine adapte olduklan zaman,
geliri artan grup eskisinden daha fazla tasarruf yapmaya baglayacak geliri azalan
gruptaki bireyler ise yeniden tasarruf yapmaya baglayacaklardir. Sonugta gelirin
yeniden dagilim tasarrufu etkileyecektir. O halde Nisbi Gelir Hipotezi'ne gore, gelir
dagilimi, tiikketim tercihlerinin birbirine bagimh kabul edilmesinden dolay1 onemlidir.
Ciinkii gelir adaletsizlifi dolayis: ile agin titketim arzusunun ortaya ¢tkacafmm ve
bireylerin tasarruflanmt  azaltma pahasina tiiketimlerini  arttiracaklanm  kabul
etmektedir.

Sonug olarak gelir dagilim ve bu dagihmdaki esitsizlie en fazla 6nemi veren
tilketim teorisinin Nisbi Gelir Hipotezi oldugu ifade edilebilir.

H. TUKETIM TEORILERININ MIKRO EKONOMIK COZUMLEMELERI
ACISINDAN KARSILASTIRILMASI

Burada Nisbi Gelir Hipotezi, Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir
Hipotezi'nin mikro ekonomik bazda nasil bir analiz yaptiklarni ve bu amagla hangi
tiiketici tercih teorisini kullandiklan aragtirilacaktir. Bu aragtrma kapsamina Mutlak
Gelir Hipotezi'nin dahil edilmemesinin nedeni, bu teorinin tiketim fonksiyonunu
olustururken, bir tiiketici tercih teorisinden hareket etmemesidir. Mutlak Gelir
Hipotezi, Keynes'in temel psikolojik yasast tizerine kuruldugu igin, bireysel tiiketici
verileri ile formiile edilen bir tiikketim teorisidir (Thomas 1993). Bu yasann ardinda su
varsayim vardir: titketici zevk ve tercihleri veridir (Burk 1968:223). Bu tiiketici asla
dgrenmez veya geligmez, siirekli olarak yeni mallann piyasaya surildigi, tiketimi
uyaracak yeni metodlanin geligtirildigi, tiiketimden saglanan doyumun yaratacag yeni
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yasam standartlanmin ortaya c¢iktifi, dedigen bir diinyadan uzak yasar (Ackley
1961:220). Cunkii Keynes, dolayisiyla Mutlak Gelir Hipotezi, tiketici zevk ve
tercihlerinin degigemeyecegi kadar kisa bir dénem igin analiz yapmistir. Bu nedenle
Mutlak Gelir Hipotezi'nin temelinde, tiiketicilerin zamanlararas: titketim tercihlerini
inceleyen bir mikro ekonomik teori yoktur. Bunun anlami, bireysel tiketim
fonksiyonu olugturulurken Mutlak Gelir Hipotezi'nde, tiiketicinin tercihleri ve fayda
maksimizasyonu sorununun ele alinmamis olmasidir.

Buna kargilik, Nisbi Gelir Hipotezi, Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir
Hipotezi, bireysel tiikketim ve tasarruf fonksiyonlarimi olugturmada mikroekonomik
bulgulardan hareket etmislerdir. Bu mikroekonomik temel Irving Fisher (1930)
tarafindan yapilan g¢ahgmalarda kullamlan "Zamanlararast Tercih Teorisi
(intertemporal choice)"dir. Bu teoride tiiketicinin uzun bir zaman ufku boyunca
tilkketim ve tasarruf tercihleri aragtinlmakta ve tiiketicinin her bir donemde kendisine
en uygun olan yani toplam faydasin1 maksimize edecek olan optimum tiiketim kalibim
segme yontemleri {izerinde durulmaktadir. Bu ortak hareket noktasina ragmen Nisbi
Gelir Hipotezi'nde, bir bireyin faydas: sadece kendi tiiketimine degil diger bireylerin
tikketimlerine de bagimhdir seklindeki gosteris etkisi diisiincesinden hareket edildigi
igin titketim fonksiyonunda yer alan gelir-tiiketim verilerinin analizi hakkinda yapilan
agiklama, Zamanlararast Tercih Teorisinden tamamen farkhi bir mikro ekonomik
temele kaydilmigir. Bu Duesenberry tarafindan gelistirilmiy ve tiiketicilerin
tercihlerinin birbirlerine bagimh oldugu varsaymmnin, titketici fayda fonksiyonuna
yerlestirilmis oldugu bir mikro tiiketici tercih teorisidir.

Buna karsihik Siirekli Gelir Hipotezi ve Yagam Boyu Gelir Hipotezi'ne modern
tiiketim teorileri olarak atif yapilmasinm en 6énemli nedeni bu teorilerin, Mutlak Gelir
Hipotezi ve Nisbi Gelir Hipotezinin aksine, analizlerinde Zamanlararasi Tercih
Teorisi'ni etkin ve 6ziine uygun bir gekilde kullanmig olmalandir. Bununla beraber bu
teoriler, analitk yapilarinda baz farkh varsaymmlar kullandiklan igin, mikro
temellerinde de farkl: unsurlar {izerinde yogunlagmiglardir.
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Bu béliimde ilk olarak Zamanlararast Tercih Teorisi ele ahnacaktir. Ciinkii
Zamanlararas: Tercih Teorisinin ardindaki temel fikri ve hareket noktasim
anlayabilmek, o6zellikle Siirekli Gelir Hipotezi ve Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin
diigiince sistemini daha iyi kavrayabilmek igin gok onemlidir. Sonra sirasiyla Nisbi
Gelir Hipotezi, Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin mikro
ekonomik temelleri analiz edilecektir. Bu incelemeleri yapmaktaki ilk amacimiz,
birinci boliimde ele aldigimiz titketimi etkileyen faktorlerin ve bunlann uzantilarinin,
teoriler arasinda farklilagmasinin nedenlerinin, bu teorilerin kullandiklan mikro
ekonomik temelden kaynaklamp kaynaklanmadigim arastrmaktir. Ikincisi, titketim
teorilerinin diigiince ve analiz yontemlerini daha da netlestirebilmek ve bu baglamda
bu teorileri karsilagtirabilmektir.

2.1. ZAMANLARARASI TERCIH TEORISI

Zamanlararast Tercih Teorisinin temel fikrini anlayabilmek igin, analize
tamamen gevreden soyutlanmg bir sekilde yasayan ve her désnemde q ile belirlenen tek
bir mal iiretip, bu mal tiketen bir hanehalks ile baglayalim (Sachs ve Larrain 1993:83-
8). Hanehalki T yagina kadar yagamay1 bekliyorsa, bu yasa kadar her bir donemde,
sahip olacag: ¢ikts akimi qg,qp,...,qT, titketim akimi ise c¢q,€1,...,o7 olacaktir. Eger g
mali depolanabilir ve daha sonraki donemlerde kullanlabilir nitelikte degilse,
hanehalkt her dénemde qo=cg, 41=¢i »---» qT=cT kuralna gore tilketim yapacaktir.
Cutinkii tiiketici tercih teorisine gore, daima daha fazla mal tiikketmek, daha az mal
tilketmeye tercih edilecektir. Bu nedenle hanehalki g'nun bir miktarim ziyan etmek
yerine tamamim tiiketmeyi tercih edecektir. Eger q depolanabilir bir malsa, hanehalkt
baz dénemlerde bu malin bir kismim tasarruf edip, diger donemlerde q'ya ilaveten bu
miktann da tiikketerek daha iyi bir konuma gelebilir. Bu durumda hanehalki bir
donemde sahip oldugu q'yu donemler arast tiketimine dagitarak bir degisim
yapmaktadir.
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Ote yandan q, depolanabilir olmasa bile, hanehalki gevreden soyutlanmamis
sekilde bir toplumda yastyorsa ve burada diger hanehalklan ile kendisi arasinda bag
kuran bir finansal aktif piyasasi faaliyet gosteriyorsa, yine hanehalkinm durumunu
daha da iyilegtirmesi i¢in bir olasthk s6z konusu olacaktir. Ciinkii hanehalkinin bu
piyasa aracilif ile satin aldigi her aktif, hanehalkina, gelecek donemlerdeki gelirine
ilaveten bir de (1+r) kadar faiz getirisi saglayacaktir. Eger bir donemde hanehalki, o
doneme ait gelirinden daha yiiksek tiikketim yapiyorsa, hanehalki 6nceki donemde
gelirinin bir kismi ile tahvil satin alarak tasarruf yapmus, bu dénemde de bu tasarrufunu
kullantyor demektir. Bu durumda hanehalki, yasam boyu optimum titketim kalibina
ulagsmak amaciyla, finansal aktif satm alma ya da satma firsatlanndan
yararlanmaktadir. Zamanlararasi Tercih Teorisine gore finansal aktif stoklar,
hanehalkinin tasarrufunu gostermektedir ve burada tararruflar gelir ile tiiketim
arasindaki fark olarak alindi@1 igin bir artik (residual) olarak tanimlanmaktadir.

Zamanlararast Tercih Teorisi, L yagina kadar yasamayt bekleyen bir
hanehalkinin, her bir déneme ait reel tiikketimlerinden fayda saglayacagim kabul
etmektedir. Buna gére bir hanehalkinin zamanlararast fayda fonksiyonu ya da yasam
boyu toplam fayda fonksiyonu U,

U = U (€4,€1,€2,--CL) (2.1)

seklindedir (Branson 1989:243). ¢; (i=0,1,..,L) i donemdeki reel tiiketimi,
L tiiketicinin ekonomik olarak anlamli yagam uzuntugu beklentisini gostermektedir.
Tiiketici, yasam boyu toplam tiiketiminin, yagam boyu sahip olmay: bekledigi toplam
kaynaklanm agamayacaf: seklindeki zamanlararass biitge kisiti altinda yasam boyu
toplam faydasim maksimize etmeyi amaglar. Bu bitge kisiti,

%t 2.2)
o (14+r)

[ L

Cy =
a+rY t

frae

t
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seklindedir (Branson 1989). Burada egitligin sol tarafi, hanehalkinin yasam boyu
yapmay1 planladid: tiikketiminin bugiinkii deZerini, sag tarafi ise hanehalkinin yagam
boyu sahip olmay: bekledigi toplam servetinin bugiinkii degerini temsil etmektedir. Bu
servet tanimina tiiketicinin hem begeri hem de begeri olmayan tiim kazanimlan dahildir
(Levacic ve Rebmann 1983:209). (1)

Zamanlararas: Tercih Teorisi'ni daha iyi analiz etmek i¢in, sadece iki donemli
durumun ele alnmast yeterlidir. (2) Burada asagidaki varsayimlardan hareket
edilmektedir: (3)

I. Tiketici her iki donemde elde edecefi cari kazammlanmi tam olarak
bilmektedir.

2. Tiiketici her bir dénemde titketebilecegi mal ve hizmetlerin fiyatlannm ve borg

alip verebilecegi piyasa faiz oranini tam olarak bilmektedir.

3. Sermaye piyasasinda tam rekabet kosullan gegerlidir. Tiketici, piyasada
gegerli faiz oramint etkilemeksizin, bu orandan istedigi miktarda borg alip verebilir.

4. Tiketici, cari ve gelecek donem tiiketimleri arasinda degisim (trade-off)
yaparak toplam faydasint maksimize etmeyi amaglamaktadir.

5. Fiyatlar veri iken tiiketici, cari ve gelecek donem tiiketimini bu iki doneme

optimum bir gekilde dagitmay1 planlamaktadir.

Zamanlararasi Tercih Teorisi'ne gore, iki donemli durum igin titketicinin toplam

fayda fonksiyonu (2.1)'den dolay,

(1) (2.2) ile verilen biitge kisitinin kesin bir esitlik olarak alinabilmesi igin ya mirasmn
olmadi ya da tiketiciler miras alyorlarsa, aldiklan miktara esit miktarda miras
biraktiklar1 varsayimi yapilmalidir (Branson 1989:243).

(2) Burada donemlerin uzunluklannm birbirine egit olmasi gerekli degildir. Bunlardan
biri cari dénem, digeri gelecekteki tiim donemler olabilir (Sachs ve Larrain 1983:85).
(3) Bu varsayimlar igin bkz. Branson (1989:243), Levacic ve Rebmann (1983:210),
Friedman (1957:7-9).
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U=U(cy,cq) 2.3)

seklindedir. Burada o ve 1 alt indeksleri sirastyla cari ve gelecek dénemi temsil
etmektedir. Buna gore c, bireyin cari donemdeki reel tiketimi, c; bireyin gelecek
doénemdeki reel tiiketimi ve U bireyin cari ve gelecek donemdeki reel tiiketimlerinden
saglayacag: toplam faydadir (Levacic ve Rebmann 1983:210). Bu fayda fonksiyonu
yardimyla ¢izilen kayitsizlik egrileri, bireyin bogzaman-galigma tercihi arasinda gizilen
kayitsizik egrilerine benzemektedir (Branson 1989:245). Bu nedenle kayitsizlik
egrileri otjine digbiikey ve negatif egimlidirler (Friedman 1957:8). Bunun anlami (2.3)
ile verilen fayda fonksiyonunun, bir maksimuma ve azalan marjinal faydaya sahip
oldugudur. Yani fayda fonksiyonu igin,

6‘U>0 >0 62U<0 azU

ozellikleri gegerli olacaktir (Levacic ve Rebmann 1983:209). Kayitsizlik egrilerinin bu
ozelligi, Friedman (1957:8-11) tarafindan su gekilde agiklanmustir. Tiiketicilerin sahip
olduklan servetlerini tiiketimlerine gelisigiizel bir yolla dagittiklarina dair gozlenmis bir
kantt yoktur. Bunun anlamy, tiiketicilerin herbir dénemde kendilerine belli bir titketim
kahbr segtikleri ve herhangi bir donemdeki tilkketimi artiginda, difer doéneme ait
titketimini kisacagidir. Diger taraftan yine tiiketici tiim servetini tek bir donemde
tilketim amaciyla kullanmayacak ve diger dénem titketimleri ile cari dénem titketimi
arasinda degisim yapacaktir. Bu her iki olgu tiiketicinin cari ve gelecek donem
titketimleri arasinda bir degigim yaptigim ifade etmektedir.

Bu fayda fonksiyonu yardumyla olusturulan kayitsizlik egrileri paftas: Sekil 4 ile
verilmigtir. Burada c,, ve ¢ tiiketilen mal ve hizmetlerin sirasiyla cari ve gelecek
donemdeki fiyatlan itibariyle hesaplanan parasal degerlerini gostermektedir (Friedman
1957:8). Kayitsizlik efrisinin efimi cari ve gelecek donem arasmdaki marjinal ikame

oram olarak adlandinbir (Levacic ve Rebmann 1983:211) ve marjinal ikame oram
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(MIo, ), can tiiketimin marjinal faydasinim (8U/d¢,) gelecek donemin marjinal
faydasmna (3U/d ;) oranina egittir: (1)

oUu |, oU
- [ — 24
d Co d a ( )

MiO, ¢, =

SEKIL 4: Tiketicinin Cari ve Gelecek Donemler Arasindaki Tiiketim
Tercihlerini Gosteren Kayitsizhk Egrisleri Paftast

01/\
U2
Ul
U0
0 —> Cg

Kaynak: Branson (1989:245).

Iki donemli durumda, tiiketicinin toplam kaynaklarimin, toplam titketimini
agamayacag seklindeki biitge kisity, (2) (2.2)'den tirretilebilir (Branson 1989:243):

=y +- 2 (2.5)

+
Co 1+r 147

(1) Kayntsizlik egrilerinin egimini bulmak igin U=U(cy,cq) ile verilen fayda
fonksiyonunun toplam diferansiyelini sifira egittemek gerekir. Bu islem yapildiginda,
au = U ‘dco'i*gg‘dcl =0 = dCI = _3_'?_ U =

dc, dcy dco dco Oy
sonucuna ulagilir.
(2) Bu kisit Branson (1989:245) tarafindan "borg alma-borg verme kusitt”, Levacic ve

Rebmann (1983:210) tarafindan ise "servet kisitt" olarak da adlandinimaktadir.
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Burada r gelecekteki gelir ya da tiketim akimlarm bugiine iskonto etmek igin
kullamilan piyasa faiz oranidir.

Biitge kisiti dogrusunu ¢izebilmek igin éncelikle titketicinin sahip oldugu toplam
gelirinin tamammni, cari dénemde harcayacagin yani ¢y=0 olacagini varsaymaltyiz. Bu
durumda titketici gelecek dénem gelirinin tamamini, cari dénem titketimini finanse
etmek i¢in kullanacaktir. Bu nedenle cari donemde, gelecek dénem gelirinin bugiinkii
degeri ile cari donem gelini toplamina esit bir servete sahip olacaktir (Friedman
1957:9):

- bA
= + 2.6
Wo Yo ( ] r) ( )

Bu ifade titketicinin, Sekil 5'te verilen biitge kisiti dogrusu lizerindeki A noktasinda
bulundugunu ifade eder.

SEKIL 5: Zamanlararas: Biitge Kisit: Dogrusu.

Cl/

e e e

O ——— . —
°E
!
(=)
L N
or
P
<
o

Kaynak: Sachs ve Larrain (1993:87).
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Ctinkii burada, tiiketicinin cari donem tiiketimi ¢, = y, -l-l—y—_:— olacaktir. Diger
r

taraftan eger tiiketici, cari dénemde hi¢ harcama yapmayip tiim gelirini gelecek donem

tiikketimi igin kullanmay: planliyorsa yani ¢g=0 ise bireyin gelecek déneme ait serveti;
w1 =y 1y, (1+r) 2.7)

seklinde yazilabilir, Bu durum biitge kisit dogrusu tizerindeki B noktasina karsihk
gelir. Buradan tiiketicinin gelecek donem titketimi ¢) = y; +y,(14r) olacaktir.

AB ile temsil edilen biitge kisti dogrusunun egimi (2.7)nin (2.6)'ya
boliinmesiyle - (1+r) olarak bulunur. Biitge dogrusunun egiminin neden negatif isaretli
oldugunu anlamak igin, hanehalkinin cari ve gelecek dénemdeki tiiketim tercihlerini
g6z Oniine almak gerekir. Zamanlararasi1 Tercih Teorisi'nde tasarruf, gelir ile titketim

arasindaki fark olarak tammlandifina gore cari donem tasarrufu,

So = Yo~ Co (2.8)
ve gelecek donem tasarrufu,
s1=yN—a (2.9)

olacaktir. Diger taraftan eZer hanehalki cari donemde pozitif tasarruf yapiyorsa,
gelecek donemde mutlaka negatif tasarruf yapacag: icin cari ve gelecek donem

tasarruflan arasinda,

So =51 =—50(1 +7) (2.10)
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iligkisi bulunacaktir. (1) Bu esitlik, gelecek donemde yapilacak olan negatif
tasarrufun, cari donemde yapilan pozitif tasarrufun faiz getirisine egit olacagim ifade
etmektedir.

Eger sy, sp'a bolimirse, cari ve gelecek dénem titketimleri arasindaki degisim

orani bulunur:
E Rt B Gl .0 SR Bk SR @.11)
50 50 Yo~ co

yada
n—a)= —A+7r) ¥y~ co) (2.12)

(2.11) ve (2.12) biitge kisit dogrusunun denklemleridir (Branson 1989:244).
(2.11)'e gore hanehalki cari donemde s kadar pozitif tasarruf yaptiginda cari donem
tilketimi, cari dénem gelirinden kiigiik olacaktir. Buna karsihik gelecek donem
titketimi, gelecek donem gelirini sg(1+r) kadar agacaktir. Sekil 5 tizerindeki K noktas,
hanehalkimn cari ve gelecek doneme ait gelir akimini gésteriyor olarak yorumlamrsa,
bu durum, sekil Gzerindeki M noktasina kargihk gelecektir. Diger taraftan efer
hanehalki, cari dénemde negatif tasarruf yapma karanm vermigse, biitge dogrusu
tizerindeki L noktasinda bulunacaktir. Bu noktada cari dénem titketimi, cari dénem
gelirini agarken, gelecek dénem titketimi, gelecek dénem gelirinin altina diiymektedir
(Sachs ve Larrain 1993:87). Bu ag¢iklamalann gidinda hanehalkimn sahip oldugu
bitge kisitt altinda bir dénemdeki tiketimini arttirmasinin, ancak ve ancak difer
doneme ait tiiketimini kismasi ile miimkiin olacag soylenebilir. Bu nedenle biitge kisit
dogrusunun efimi, (1+1), negatif isaretlidir. Burada r, tasarruf (finansal aktif birikimi)
yoluyla, cari tiiketimi gelecekteki titketime ya da gelecekteki tilketimi, cari tilketime

(1) Hanehalk: eger cari dénemde, negatif tasarruf yapip gelecek dénemde pozitif
tasarruf yapiyorsa, bu esitlik, 57 =—s, =—s;/(1 4+ )seklinde olacaktir.
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doniigtiirmek i¢in yararlanilabilecek piyasa firsatlanmin bir 6lgimiidiir. Dolaystyla
Zamanlararast Tercih Teornsine goére, bir hanehalki bu faiz oraninmn varliginda,
tasarruf yapip yapmama degil, ne zaman pozitif, ne zaman negatif tasarruf yapacag
kararim1 vermek durumundadir. Bu karan alirken hanehalki i¢in 6nemli olan, iki
doneme ait tiketimlerinden saglayacagi toplam faydasim, bitge kisiti altinda
maksimize edebilecek sekilde optimum bir titketim kombinasyonunu segmektir.

Tiketicinin toplam faydasim maksimize eden optimal cg, ¢c; kombinasyonu,
biitge doZrusunun en yiiksek kayitsizlik efrisine tefet oldudu noktada gergeklesir. Bu,
Sekil 6 tizerindeki N noktasidir ve bu noktada biitge dogrusunun egimi kayitsizhik
eZrisinin egimine egittir:

Y |/ A/
MOCO,CI— a_co / -a—c:—-(l‘*‘ ) (213)

SEKIL 6: Zamanlararas: Tercih Teorisi'ne Gore Tiiketici Dengesi

|
B
k
Y1
| N \ “U2
C
1 \ X U1
. \ \ L
Y1 — U0
1 A ~Cp
%5 <o Yo

Kaynak: Levacic ve Rebmann (1983:211).

Tiiketici AB dogrusu ile belirlenen biitge kst altinda cari ve gelecek dénemlere
ait toplam faydasini maksimize etmek igin (c}),c{) kombinasyonunu segmelidir. Eger
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hanehalkinin cari ve gelecek donemlerdeki gelir akimi (y}, 1) ise hanehalky, faydastnt
maksimize etmek igin cari dénemde yf, - cf) farkim tasarruf ederek, gelecek
dénemdeki gelirine y{, c{ arasindaki uzaklifa egit olacak bir faiz getirisi ilave
etmelidir. Diger taraftan eger gelir akum ( yg , yf ) ise fayda cari dénemde cari donem
gelirinden daha fazla, gelecek donemde ise gelecek dénem gelirinden daha az tiiketim
yapilarak maksimize edilir (Levacic ve Rebmann 1983:212).

Burada tiiketici dengesini tammlamak igin ii¢ degisken kullamlmustir. Bunlar
bireyin cari dénem geliri, gelecek donem geliri ve piyasa faiz oramidir. Bununla
beraber Sekil 6'dan agik¢a gériilecegi gibi bireyin cari dénem titketimi G¢ degil iki
degiskene baghdir: Biitge dofrusunun egimi ve konumu. Ciinkii AB tzerindeki
herhangi bir noktada sadece bireyin, cari ve gelecek dénem geliri bellidir ama biitge
dogrusunun edimi, -(1+r)'den dolay: faiz oranina baghdir. Biitge dogrusunun konumu
ise titketicinin cari donemde sahip oldugu toplam servet diizeyine baghdir (Levacic ve
Rebmann 1983:211). Dolaysiyla tiiketicinin her iki doneme ait titketimi, titketicinin
cari donem serveti ile piyasa faiz oranina bagh olacaktir (Thomas 1993:253).

co= fo (Wo.7)> c1= f1 (Wos?) (2.14)

Faiz oram veri iken, daha yiiksek bir cari donem serveti, biitge dogrusunun
paralel bir gekilde yukan dogru kaymasma neden olur. Bu her iki doneme ait
titketimin artmasi demektir. O halde servet ile her iki doneme ait titketim arasinda
pozitif bir iligki vardir. Ote yandan cari dénem serveti sabitken, faiz oran: artarsa, cari
donem titketimi, gelecek dénem tiiketimine gére nisbi olarak daha pahalli hale
geleceginden, biitge dogrusu, daha dik hale gelir. Bu durumda, ikame etkisi nedeniyle
cari donem tiiketimi azahp, gelecek domem tiiketimi artar. Eger faiz orammnda bir
diisme olursa, bu durumda cari donem tiiketimi artip, gelecek donem tiiketimi azalir,
yani biitge dogrusu daha yatik hale gelir.



88

Buradan Zamanlararast Tercih Teorisinin ¢ok oOnemli bir uzantisina
ulagimaktadir: hanehalkinin cari donem gelirinde bir artty oldugunda, bu artig her iki
déneme ait tiiketimi arttiracak gekilde dagitthr. Bu durumda cari déneme ait tiiketim,
cari doneme ait gelir artigindan daha az artar. 1ki donemli durumda bu diisiincenin
Onemi gok belirgin olmayabilir. Ancak bu analizin érnegin yirmibes yillik bir dénemi
kapsadift dusgiiniiliirse, cari gelirdeki bir artiy, bu yirmibes yilin titketimine
dagitildiginda, cari gelirin cari tilketim iizerinde ¢ok kiigiik bir etkisi olacag
sOylenebilir. 1

Yukanida iki doénemli durum igin yapilan analizi ¢ok donemli duruma
uyaralayabilmek ve biitge kisitr altinda fayda maksimizasyonu sorununu analitik olarak
inceleyebilmek igin,

U=lnc (2.15)

ile verilen &zel bir fayda fonksiyonunu ele alabiliriz (Branson 1989:247-50). (2) Bu
analizi yaparken agagidaki varsayimlardan hareket edilecektir:

1. Her bir doneme ait tiiketimin marjinal faydasi, diger butiin donemlerin
tiikketimlerinden bagimsizdir.

2. Gelecekteki titkketimlerden elde edilmesi beklenen faydalar, bugiine bir
subjektif oran (zaman tercih orani), §, ile iskonto edilmektedir.

3. Tiim degigkenler hakkinda tam belirlilik vardir.

Bu varsayimlar altinda (2.15) ile verilen fayda fonksiyonu,

(I) Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin cari tiketimi siirekli ve
yasam boyu gelir ile iligkilendirmelerinin ardinda yatan diigiince, Zamanlararasi Tercih
Teorisi'nin bu sonucuna dayanmaktadir.

(2) Bu fayda fonksiyonu i¢in U=l/c ve U'=-1/c2 oldugundan, titketimde azalan
marjinal fayda ilkesi gegerlidir.
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U=1nc()+—ln-ﬂ—-+'"+ lnc, .t lncL

+- —_— =
(1+8) (1+8) (1+8)"

seklinde olacaktir. (1) Miras olmadig: varsayimu altinda titketicinin zamanlararas: biitge
kistti (2.2) ile verilen egitlik olacaktir. Bu kisith maksimizasyon sorununun birbirini
takip eden iki doneme ait tiikketim igin ¢oziilmest ile,

= 2.17

bulunur. (2) Bu esitligin ortaya koydugu sonuglart yorumlayabilmek igin (2.17)yi
marjinal faydalar cinsinden yazmak daha anlamh olacaktir:

U () 148
U (ct—l) 1+r

(2.18)

Burada bizim analizimiz agisindan énemli olan r ile & arasindaki iligkidir.

Bunun i¢in {i¢ durum gegerlidir (Branson 1989:250):

1. r >§ ise tiiketici cari titketimini kisar, gelecekteki titketimini arttnir. Ciinki
bireyin cari titkketimini ertelemesinden dogacak olan kayiplan, gelecek donemdeki
gelirine ilave edecegi getirinin saglayacag: faydadan daha distktir. Bu durumda
bireyin tiiketim yolu zamanla artacaktir.

2. r < § ise bireyin cari tilketimini ertelemesinden dogacak olan kayiplan,
gelecek donemdeki gelirine ilave edecegi getirinin saglayacag faydadan daha biyik
olacag igin cari titketim, gelecekteki tikketimden daha yiksek olur. Bu durumda
bireyin tiikketim yolu zamanla azalan bir seyir izler.

3. r=4§ ise bireyin cari tiikketimi, gelecek dénemdeki titketimine esit olur. Bu
durumda da titkketim yolu diiz bir gizgi ile temsil edilebilir.

(1) (2.16), (2.1) ile verilen zamanlararas: fayda fonksiyonunun 6zel bir formudur.
(2) Bu esitligin gikaniimas: hakkinda ayrmtihi bilgi igin bkz. Branson (1989:247-50).
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Bu iig olasihik Sekil 7 iizerinde gosterilmigtir.

SEKIL 7: Piyasa Faiz Oram Ile Zaman Tercih Oram Arasndaki Iligkilere Bajl
Olarak Tiiketimin Zaman Yolu

\

!
~ i
[

e
™~

.
T

0 L > Zaman

Kaynak: Branson (1989:250).

Bu analizden anlagilaca t{izere Zamanlararas1 Tercih Teorisine gore,
hanehalkinin tiikketim planlan sadece, cari donem gelirine degil, gelecekte beklenen
gelir akimlanna, bu gelir akimmm bugiine iskonto edecek piyasa faiz oranmna ve
hanehalkimn zaman tercih oranina bagldir. Tasarruf karari, tiketim karan ile
iliskilendirilmigtir. Ciinkii pozitif tasarruf cari tiiketimin ertelenmesine, negatif tasarruf
ise gelecekteki titketim pahasina bugiinkii tiiketimin arttmlmasina ait bir kararin
sonucudur. Diger taraftan tasarrruflann, analize belirsizlik faktorii dahil edildiinde
onemli bir iglevleri vardir. Hanehalky, gelecekteki gelir akimini ve gelir degismelerinin
zamanlamasint tam olarak bilemedigi durumda, yagam boyu optimum titketim akimina
yakin hareket edebilmek amaciyla aktif birikimini kullanacaktir (Levacic ve Rebmann
1983:212).
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2.2. NISBI GELIR HIPOTEZI

Nisbi Gelir Hipotezi'nde, tiiketicilerin gosteris etkisi nedeniyle sosyal gevresinde
yasayan hanehalklariin tiiketim kalplarindan etkilendikleri kabul edildii igin
Duesenberry (1949:33)'ye gére, Zamanlararasi Tercih Teorisi, tercihler birbirine
bagimlt oldugunda gecersiz olacaktir. Eger tercihler birbirine bagimli olmasayd, tek
bir tiitketicinin fayda fonksiyonu,

Ui =f;‘(cilaci2>-~->0in>AilaAiZ,---,Ain) (2.19)

formundaki bir fonksiyon ile ifade edilebilirdi (Duesenberry 1949:34). Burada U i.
bireyin fayda endeksi, c;; 1. bireyin k periyodundaki tiiketim harcamalart (k=1,2,...,n)
ve Ay i. bireyin k periyodunda sahip oldugu aktiflerinin piyasa degeridir. M

O halde nasil bir fayda fonksiyonu olusturulmalidir ki tercihler birbirine bagimh
olabilsin? Duesenberry (1949:17)'ye gére bir tiiketicinin zevkleri diger tiiketicilerin
zevklerine bagimh ise zevklerde "dinamik bir geligme" var demektir ki bu da
tiiketicinin fayda fonksiyonuna psikolojik baz: faktorlerin dahil edilmesini gerekli kilar.
Ancak boyle bir tercih teorisinin olugturulmasi g¢ok zor olacagindan Duesenberry
(1949:19), titketim davramgint bir birey igin ¢ok detayli incelemek yerine, biiyiik bir
toplulugun tiiketim davramigmi agiklamaya cahigmistir. Buna gore bir bireyin cari
tilketiminden saflayacag fayda fonksiyonu,

Ui =U i[ci/ Loy Cj] (2.20)

(1) Burada zamanlararas: fayda fonksiyonuna hanehalknm sahip olduBu aktiflerin,
gelirden ayn olarak dahil edilmesi énemlidir. Ciinkii (2.1) ile verilen Zamanlararas:
Tercih Teorisi'nin fayda foksiyonunda bu ayrm yapilmamustir.
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seklindedir. Burada [/; i.bireyin cari tiiketiminden saglayacag1 fayday1 gosteren fayda
endeksi, ¢; i bireyin cari titketimi, ¢; j. bireyin cari tiiketimi, o;; 1. birey tarafindan j.
bireyin harcamalanna verilen agirhg1 gostermektedir (Duesenberry 1949:32). (2.20)
esithifi, bireyin fayda endeksinin, sadece bireyin kendi cari tikketimine gore degil aynica
diger bireylerin harcamalarina gore de belirlendigini ifade etmektedir. Duesenberry
(1949:35), (2.19)'a bagimhhgm etkisini yerlegtirmek i¢in buradaki biitiin deZigkenleri
(2.20)de tammladifs Ry=Yoy;c; degerine bolerek, fayda fonksiyonunu su sekilde

yeniden diizenlemigtir,

Ui =f,[£’lc—’2-9i'14—'14'—1) (2.21)

Burada cj/R; bireyin harcamalanmin, diger bireylerin harcamalarina orani, Ai/Rj
bireyin aktiflerinin, diZer bireylerin sahip olduklar1 aktiflere oram: (bireyin nisbi geliri)
dir. (2.21)'den hareketle bir bireyin cari tiiketimi,

Ci __ Yn Y Yin Ai )
=7 Py PRRRRY > sF1572 557, (222)
Ri '(R; R~R R " :

seklinde olacaktir (Duesenberry 1949:35). Burada Yj, beklenen gelir, A aktif stogu, 1y
(k=1,...,n) faiz oranlarmy, ¢;/R; oram da bireyin, diger bireylerin titketimlerinin etkisi
altinda yaptid cari titketimini gostermektedir. (1) Buna gore bir bireyin cari tiiketimi,
bu bireyin sadece cari donemdeki nisbi gelirinin degil, gelecekte beklenen nisbi
gelirlerinin, nisbi aktif stofunun ve gelecekteki her bir dénemde gegerli olacag:
beklenen faiz oranlarinin bir fonksiyonudur. Duesenberry (1949:34), bu durumu su

(1) Duesenberry (1949:35)'ye gore sistemde (bir bireyin iginde bulundugu sosyal
cevrede) kag tane birey varsa, o kadar (2.22) benzeri esitlik butunacaktir. Dolayistyla
eger sistemde r tane birey varsa r tane de bilinmeyen c; degeri olacaktir. Bilinmeyen
sayist denklem sayisina egit olacaf: igin sistemin ¢dziimi vardir ve bu ¢oziim bireyin
cari tilketimi ile gelecekteki tiiketimi arasinda bir dengenin var olduunu ifade
etmektedir.
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sekilde yorumlamaktadir: cari tiiketim standartlari, diSer insanlann tiketim
davramglanindan etkilendifine gore, gelecekteki titkketim arzular1 da bu etkilesime baglh
olarak belirlenmelidir.

Buradan ulagilan sonug¢ sudur. Nisbi Gelir Hipotezi, hareket noktasi olarak
Zamanlararast Tercih Teorisi'ni kabul etmis olmakla beraber, sadece gosterig etkisini
igeren bir fayda fonksiyonu olugturmaya ¢alistid1 igin, bu teoriden oldukga farkl bir
titketici tercih teorisi olugturmustur. Takip eden bolimde Siirekli Gelir Hipotezi'nin
mikro ekonomik ¢dziimlemesinde, Zamanlararast Tercih Teonsini nasil kullandig
arastinlacaktir.

2.3. SUREKLI GELIR HIPOTEZI

Siirekli Gelir Hipotez, agik olarak Zamanlararasi Tercih Teorisi iizerine inga
edilmistir. Friedman (1957:7)'a gére tiiketici, cari ve gelecek donemdeki toplam gelir
alomm bir yasam boyu tiikketim kahbina optimum bir yolla dagitmak suretiyle cari
tilketim karan alir. Ancak Siirekli Gelir Hipotezi'nin mikro ekonomik temeli ile
Zamanlararas1 Tercib Teorisi arasinda onemli bir fark vardir. Zamanlararas1 Tercih
Teorisine goére cari titketim, gelecekteki gelir akimlannin bugiinkii degerlerinin
toplami olarak alinan servetin bir fonksiyonudur. Oysa SGH'ya goére cari tiketim,
titketicinin begeri gelirlerinin de dahil edildi3i servetinin degil, servetin getirisi olan
siirekli gelirinin bir fonksiyonudur. Bunu agiklamak amaciyla (2.2) ile verilen
zamanlararas1 biitce kisitim yeniden yazahm.

4 22)
1 (14

gt~

w =
H

Il
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Aym servet diizeyine, y; yerine, tiiketicinin yilhk olarak sabit bir gelir aldigim
varsayarak da ulagmak miimkiindiir (Friedman 1957:10). Bu sabit yillik gelir toplamu
A ile gosterilirse titketicinin serveti,

A
1 (14r)

Y

w = .
1 (1+r) t

t

(2.23)

il pg
il P o

olacaktir (Levacic ve Rebmann 1983:212). Tiiketici, A'y1 her yil sabit bir miktarda
aldig igin, bu tiiketicinin siirekli geliridir. Buna gére (2.23),

4 1 Y
w=2 {1 - ((Hr)] ] (2.24)

seklinde yeniden diizenlenebilir (Levacic ve Rebmann 1983:213). (3.24) ifadesi, A'ya

gore diizenlendiginde,

1!
1
A =rw [ I- ((H—r)) ] (2.25)

esitlifine ulagihr. Siirekli Gelir Hipotezi, hanehalkinmn sonsuz uzunlukta bir zaman
ufkuna sahip oldugunu varsaydigindan, (3.25) ifadesinin, L sonsuza giderken limiti
alinirsa, parantez igindeki terim ihmal edilebilecegi igin strekli gelir r.w'ye esit
olacaktir:

lim A =rw (2.26)

Lo

Friedman (1957:7)'n cari titketimi, siirekli gelirin bir fonksiyonu olarak almasi,
tilketicinin, tiiketimini planlarken iki giidiiniin etkisinde oldugunu kabul etmesinden
kaynaklanmaktadir. Bunlar,
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1. Tiiketicinin cari kazanimlan dénemden déneme ¢ok bilyiik dalgalanmalar

gosterse bile, harcamalanni nispeten istikrarh bir seviyede tutabilme ve

2. Faiz oramnin saglayacagi kazanglardan yararlanip kayiplardan kaginma
istegidir.

Bu gidilere gore hareket eden tilketici igin, cari (Sirekli Gelir Hipotezi
terminolojisinde 6l¢iilmiilg) gelirindeki bir dedisme, ancak siirekli ise ve titketicinin
toplam servet tahminlerini revize etmesini gerektiriyorsa, cari titketimi etkileyebilir.
Gelir akimi genellikle yildan yila degigtigi igin, titketici her bir dénemde nispeten
istikrarh bir tikketim akim yapmay tercih edecektir. Iste bu istikrarh titketim akimm
Stirekli Gelir Hipotezi'nde, siirekli titketim olarak kabul edilmistir ve siirekli titkketim ile
siirekli gelir arasinda,

’p
r

cp =S (Er) =8(rp.r) =g Cwor) @27)

ile belirlenen bir fonksiyonel iligki kurulmugtur (Friedman 1957:11).

Burada Zamanlararas: Tercih Teorisi'nin iki dénemli durum analizine dénerek,
Stirekli Gelir Hipotezi'nde istikrarh bir tiketim akimi kabuliiniin ardinda hangi
varsayimmn ~ bulundugunu  araghrmak  gerekir. Friedman (1957:12), fayda
fonksiyonunun homotetik oldufunu kabul etmigtir. Bu orjinden g¢ikan diiz bir ¢izgi
boyunca, tiim kayitsizlik egrilerinin egimierinin birbirine esit olmast anlamindadir, Cari
donem tiketimi ile gelecek dénem tiiketimi arasindaki marjinal ikame oram (MIO), bu
durumda cari ve gelecek dénem titketim diizeylerinin mutlak bilyiikliiklerine degil,
cp/c] oranina bagh olacaktir ve tikketici efer her déneme ait tiiketiminin nisbi degerini
dogru olarak tayin edebiliyorsa, bu varsayummn yapilmasi yanliy olmayacaktir
(Friedman 1957 12). Bu durum Siirekli Gelir Hipotezi'nde, siirekli titkketim ile siirekli
gelir arasinda oransal bir iligki oldugu varsayimumin neden yapildigim agiklamaktadir.
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Ancak acaba titketici Sekil 8'de verilen ii¢ ayr dengeden hangisini tercih edecektir.
Burada tiiketicinin tercihi hem piyasa faiz oranina hem de zaman tercih oranina bagh
olarak belirlenir. Eger 4501k dogru tizerinde yer alan L noktasinda tiiketicinin cari ve
gelecek dénem gelir akimlannin birbirine esit oldugu varsayilirsa, bireyin K noktasinda
dengesini kurmasi igin, faiz oramnin pozitif olmas: gerekir. Bu durumda r>§ olaca@
igin titketim yolu Sekil 7'de verildifi gibi zamanla istikrarlh bir gekilde artar. Eger
piyasa faiz oram negatifse, tiiketici M noktasinda dengesini kuracaktir. Bu durumda da
1< olacagindan tiiketim yolu zamanla azalir. Eger faiz oram sifirsa r=¢ olur bu
tilketimin her donemde tamamen ayni miktarda yapilmas: demektir.

SEKIL 8: Zamanlararas: Kayitsizlik Egrilerinin Homotetik Olmast Durumu

L
/ a
A D45 )

U2

Ul

Cp

Kaynak: Friedman (1957:8).

Acaba Siirekli Gelir Hipotezi'nde bu ii¢ durumdan hangisi gegerlidir?
Zamanlararast Tercih Teorisi'ni temel alan Siirekli Gelir Hipotezi, cari tiiketimi cari
gelirden ziyade gelecekte beklenen gelir akim ile iligkilendirdigi i¢in, faiz orammn
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negatif olmas: olasthgim dikkate almamahdir. Ciinkii bu durumda cari déneme ait
tiketim, gelecek donemlere ait titketimlerden daha yitksek olur. Oysa yukanda
bahsedildigi (izere gelirinde siirekli bir artig olan birey, siirekli gelir tahminlerini revize
etmekte ve bu artigt her déneme ait tilketimine optimum bir yolla dagitmaktadir.
Dolayistyla cari donem titketimi, cari donem gelirindeki artistan daha kiigiik olacaktir.
Bu durumda hig bir zaman bireyin cari dénem tiketimi, gelecek donem
tilketimlerinden yiiksek olamayacaktir. Diger taraftan eger faiz oram sifir olursa,
siirekli gelir tammindan dolayi, sirekli gelir de sifir olacaktir. Sirekli Gelir
Hipotezi'nde tiiketici, her donemde siirekli gelirinin k ile belirlenen belli bir oranim
tilketiyor varsaylldi1 i¢in, r=0 olamaz. Sonug olarak Siirekli Gelir Hipotezi'nde, faiz
oraninin pozitif olmasi durumu gegerli olmahdir. Ciinkii bu durumda olan bir tiiketici,
finansal aktifler yoluyla tasarruf yaparak, gelecekteki gelir akimini, gelecekte yapmay1
planladig: tiikketim akumina uyumlayabilir. Bu durumda Siirekli Gelir Hipotezi'nde
tikketicinin, tilkketim yolu zamanla artan bir seyir izlemelidir. Bunun ispati olarak,
Friedman (1957:47) tarafindan yapilan bir ampirik ¢aligmada oranti katsayis1 k'mn
yaklagik olarak 0.9 bulunmasi verilebilir. Ciinkii bunun anlamm tiiketicinin her
dénemde siirekli gelirinden biraz daha az tiiketim yapmasidir. Bu nedenle Siirekli
Gelir Hipotezi'nde, siirekli gelir ile siirekli titketim arasinda oransal bir iliski oldugu
kabulii, homotetiklik varsayim kaldinlsa da gegerli olacaktir. Ciinkii bu modelde,
siirekli titketim, cari gelirden ziyade siirekli gelirin bir fonksiyonudur (Thomas 1993).

Bu noktada, Siirekli Gelir Hipotezi'nde tasarruflanin nasil olugtugu hakkinda bir
diisiince ileri siiriilebilir. Friedman (1957:10), mikro ekonomik ¢dziimlemesinde,
Zamanlararas: Tercih Teorisi'nde yapildig1 gibi cari dénem tasarrufun, cari dénem
kazanimlan ile cari dénem titketimi arasindaki farka esit olduunu kabul etmistir. Bu
esitlik (2.8) ile,

So = yo — Co (28)

seklinde verilmigtir.
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Stirekli Gelir Hipotezi'ne gore, cari donem kazammlan, cari dénem 6lgiilmiig
gelirine, bu nedenle de cari déneme ait siirekli ve gegici gelirlerin toplamma esit
olmalidir. Bu durumda (2.8)'deki y, yerine Yp +¥,. yazilabilir. Diger taraftan cari

(1]

donem tiiketimi de cari donem siirekli titketimi olarak yorumlanabilirse, (3.8) ifadesi,

0 =Yp t¥y, Tep, ™ 0 =y, Ty, -kypo
= 50 =yfo H1 -—k)yp

formuna déniistiiriilebilir. Buna gore Siirekhi Gelir Hipotezi'nde tasarruflar, gegici gelir
ile siirekli gelirin tiiketilmeyen kisminmn toplammndan olusmaktadir, denilebilir.

Siirekli Gelir Hipotezi'nde, gegici gelirin tiketilmedigi ve tasarrufa gittigi kabul
edildifine ve k, yaklagik olarak 0.9'a esit oldufuna gore bu tiir bir egitlik, yanhs bir
yorumlama olarak goriinmemektedir. Ancak buradan ilgi gekici bir sonug ortaya
cikmaktadir. Siirekli Gelir Hipotezi'nde tasarruflarin tamamu, tiiketicinin servetini
olugturuyor olmamahdir. Tasarruflarin sadece (1 —£)y » 'ye esit olan kismi, servetin
siirekli olarak artmasma neden olurken, (1) bu artista, gegici gelirin hig.bir roli
bulunmamahdir. Zira gegici gelirin tiiketilmedigi varsayilmaktadir. Eger tasarruflann
tamamu serveti olusturuyor olsaydt, gegici gelir nedeniyle tasarruflarda meydana gelen
degisme, servetin degigmesine, bu ise sirekli gelirin revize edilmesine, dolayisiyla,
siirekli tiketimim degismesine neden olacakti. Diger bir ifade ile gegici gelir, tikketimi
etkileyecekti. Oysa bu Siirekli Gelir Hipotezi'ne terstir. O halde tasarruf edilen gegici
gelir ne amagla kullaniimaktadir? Bu sorunun cevabimn Siirekli Gelir Hipotezinde
agik olarak ifade edilmedii, Birinci Boliimde vargulanmgti. Bununla beraber bu konu
hakkinda su yorumu yapmak miimkiin gérinmektedir. Gegici gelir, sadece tiiketici
tarafindan bir sekilde stok yapilmaktadir. Ama bu stogun Siirekli Gelir Hipotezi'ndeki

(1) Siirekli tiiketim ile siirekli gelir arasindaki orant: katsaysi yaklagik 0.9 oldugu igin,
her bir donemde stirekli gelirin %901 tiiketilmekte kalan %10'a ise bir sonraki déneme
ait siirekli gelire dahil edilmektedir. Boylece titketicinin serveti stirekli olarak artryor
olmahdir.
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islevinin ne oldugu belirtilmemistir. Bu nedenle Friedman'in, gegici gelir kavrammm
kullanmasmmin 6nemli nedeninin, 6lgiilmiis gelir ile siirekli gelir arasinda bir fark
olacagim vurgulamak igin oldugu ifade edilebilir.

Sonug olarak Siirekli Gelir Hipotezi, Zamanlararast Tercth Teorisinin temel
diigiince ve analiz sistemini bozmadan, sadece servetin bugiinkii degeri yerine, siirekli
geliri ikame etme ve hanehalkinin yagim modelden soyutlama suretiyle bir mikro
ekonomik tiiketici tercih teorisinden hareket etmistir. Takip eden bolimde
Zamanlararasi Tercth Teorisi'ni, hemen hemen hi¢ defistirmeden kullanarak, mikro
ekonomik bazda tiiketici tercihlerini arastiran, Yagsam Boyu Gelir Hipotezi ele
almacaktir.

2.4. YASAM BOYU GELIR HIPOTEZ]

Tiiketim teorisini hanehalkiniin fayda maksimizasyonu sorunundan hareket
‘ederek kuran Yagam Boyu Gelir Hipotezinin en etkileyici ozelliklerinden bir,
Zamanlararas1 Tercih Teorisine gok bagh kalmasidir (Branson 1989:258). Burada
énce Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi, sonra Gelistirilmiy Yagsam Boyu Gelir
Hipotezi'nin mikro ekonomik temelleri ele alinacaktir.

Modigliani ve Brumberg (1954:390-2), hanehalkiin fayda fonksiyonunu
olusturmak i¢in su varsayimlardan hareket etmiglerdir:

1. Bireyin amaci yagam boyu titketiminden saglayacafi toplam faydasim
maksimize etmektir.

2. Tam belirlilik ve mitkemmel sermaye piyasalar vardir.
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3. Hanehalki hem ¢ahgma yagamumin baglangicinda miras almamigtir hem de
miras birakmayt planlamamaktadir, yani

a;=0,a74=0 (2.28)
Burada a; hanchalkinin galismaya basladigi yil sahip oldufu aktif miktar, ard
hanehalkinin miras olarak birakmayi planladig aktiflerin piyasa degeridir. (1) Buna
gore hanehalkiun fayda fonksiyonu,

u=u( crrciat »s CL) (2.29)

seklinde olacaktir (Modigliani 1975:5). (2.29)'a gore, bireyin cari ve gelecekte
planlanan tiikketimlerinden fayda sagladi1 varsayiimaktadr.

4. Faiz oram stfirdir (r = 0). Buna gére hanehalkinin biitge kisits,

N L
a t Ly, = Y (2.30)
7=t 7=t
LI (2.31)
3¢,

olacaktir. Burada a; t doneminin baglangicinda bireyin sahip oldugu cari aktiflerin
piyasa degeri, y, bireyin 7 yagmmda kazanmay: umduBu faiz dist gelini (emek geliri)
(t <7), ¢, bireyin 7 yaginda yapmay: planladif: titketim (t <7 ), N bireyin kazanma
aralig1 (earning span), L bireyin ekonomik olarak anlamli yagam arahig: (life span)'dir.
\ sabit bir say1 oldugu i¢in titketici, her bir donem tiiketiminin marjinal faydasini, A

(I) Bu varsayim Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde miraslanm, aktiflerden olugtugunu
ima etmektedir.
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gibi bir sabit sayiya esitlediginde, her doneme ait tiikketimin marjinal faydas: birbirine
esit olur.

Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde faiz oraninin sifir olmast sonucunda,
bireyin her dénemde sabit bir tiikketim akimi yapmayt planlamasi durumunu,
Zamanlararast Tercih Teorisi ile agiklamak miimkiindiir. ESer faiz oram sifir ise,
kayitsizhik egrileri orjinden gikan 4501k dogru etrafinda simetrik olurlar. Bu durumda
bir kayitsizhk egrisi, biitge dofrusuna daima bu dogru iizerinde teSet olacaktir
(Thomas 1993). Bu durum Sekil 9'da gosterilmigtir. Biitge dogrusunun egimi - (1+r)
oldugundan, faiz oram sifira egitse, eZim (-)1'e esit olacaktir. Bu durumda tiiketici, cari
ve gelecek déneme ait tiikketim dengesini P gibi bir noktada kuracaktir ve burada cari
doneme ait titketim, gelecek déneme ait tilketime tamamen esit olacaktir. Bunun
anlami, Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde tiiketicinin zaman tercih orammna sahip
bulunmadiginin kabul edildigidir. Dolayisiyla yagam boyu toplam kaynaklardaki bir
arti, bireyin her bir doneme ait titketimini aym miktarda arttiracak sekilde tiim yagam
boyu tiiketime dagitilacaktir.

SEKI1, 9: Faiz Oranimn Sifir Olmast Durumunda Zamanlararas1 Tiiketici

Dengesi
¢y
0
P /45
/ g
B <
CI \p\ ~— \\
e N § 7
/ \»\\\T}gl
0 A ‘o

Kaynak: Thomas (1993:254).
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Modigliani ve Brumberg (1954), (2.30) ile verilen biitge kistimin sol tarafinda
yer alan terimi yani bireyin yasami: boyunca sahip olacagt toplam kaynaklarnm su
formda gostermektedirler:

N
ar+ X ¥, =v =y, + (N =)y} +a, (2.32)
7=t

N
Burada y; = Y y, /(N —t) ile tammlanmaktadir ve ); bireyin calisma
r=t+1

araligim dengeleyen ortalama beklenen emek gelirini, (N-t) bireyin t yagindan itibaren
geriye kalan kazanma araliim, v; bireyin t yasinda sahip oldugu toplam kaynaklarm
gostermektedir. Dolayistyla v, terimi, beklenen emek gelirinin bugiinkii degeri ile net
aktiflerinin piyasa degerlerinin bugiinkii degerinin toplamudir (Modigliani 1975:5).
Dikkat edilecegi iizere burada toplam operatérii 7 = t'den N'ye kadar iglemektedir.
Buradan bireyin emeklilik doneminde gelir kazanmayaca@ sonucu ortaya ¢tkmaktadir.
Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin bu varsayimi, bireylerin emeklilik dénemlerinde
sadece ¢aliyma yillan siiresince yaptiklan tasarurflarni kullanarak titketimlerini finanse
edeceklerini; diger bir ifade ile emeklilik donemindeki bireylerin negatif tasarruf

yapacaklarini ifade etmektedir.

Bu durumda bireyin, cari ve planlanan tiiketimi, yasam boyu sahip olmayi
bekledigi toplam kaynaklarmin ve yaginm bir fonksiyonudur (Modigliani ve Brumberg
1954:395),

er=flntr) 5 Tt L (233)

Modigliani ve Brumberg (1954), fayda fonksiyonunun homotetik oldugu
seklindeki basitlegtirici varsayim kullanmiglardir. Buna gére ¢ <7 yaginda olan bir
bireyin, planlanan tiiketimi ile toplam yasam boyu kaynaklan arasinda, toplam kaynak
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diizeyinden bagmmsiz ancak bireyin tercihlerine ve yasina bagh olan ve 7'1 ile
gosterilen bir oran olacaktir: (1)

Cr = "y:. ve 5 T=t,t+1,... L (2.34)

Burada 7‘; bireyin planlanan tiketimi ile toplam kaynaklan arasindaki oranti

katsayis1 olup, belli bir donemde, toplam kaynaklarin ne kadanmmn tiiketime tahsis
edilecegini gostermektedir. Bu oranm hanehalkinin yagina bagl oldugunu gostermek
amaciyla (2.32), (2.34)'de yerine konulur ve bu fonksiyon tiim yagam boyu igin tekrar
yazlusa,

L
Yer = [y, +(N —)y; + a:] P (2.35)

7=t 7=t

elde edilir. Birey miras birakmayt digiinmediginden, yasammn sonunda toplam
kaynaklarinin tamamum titketmis olacaktir. Bu durumda yasam boyu toplam
kaynaklari, yasam boyu toplam tiiketimine esittir (Modigliani ve Brumberg 1954:397).
Dolayisiyla

Y vy=1 (2.36)

olacaktir. (2.36) ifadesi, (2.35)'de yerine konulursa, bireyin yasami boyunca planlanan
titketimi,

(1) Bu oran, eger Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde faiz oramimn sifira eit
oldugu kabul edilmemis olsaydi, Zamanlararasi Tercih Teorisi'ne gore, faiz oranina da
bagh olacakti. Diger tarafitan bu oranin hanehalkinin yagina baglt oldufunun kabul
edilmesi, Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin diiiince sisteminden
kaynaklanmaktadir. Bu nedenle bu noktada Siirekli Gelir Hipotezi ile ayrilmaktadirlar.
Ciinkii Siirekli Gelir Hipotezi'nde hanehalkinin yag dikkate alinmamugtir.



104

L
Yer =y, + (N =)y, +a (2.37)

7=t

seklinde olur. Diger taraftan bireyin her bir doneme ait 7’1 degerleri birbirine egittir.

Yani birey, yasam boyu kaynaklan v¢nin her donemde aym 'y; ile belirlenen oramm

tilkketmeyi planlamaktadir. Diger bir ifade ile birey, yasamu boyunca sabit bir tiiketim

akimi yapmayi planlamaktadir (Modigliani 1986:299). 4, t yasindaki bir birey igin
v ‘lerin ortak degerini gosterdigine gore (3.36) ifadesi,

Eyi=(L+1-1) 5=l
L » | (2.38)
= St fza-0]y ~(2)

haline gelir. Burada L +1 — =j, bireyin t yagindan itibaren arta kalan yasam
arah@in ifade etmektedir. :,'lerin ortak degeri bu durumda 1/7, olup, Yasam Boyu
Gelir Hipotezi'nde bireyin, her bir donemde tiim yagam boyu kaynaklarint yasina bagh
olan belli bir oranda tiikketmeyi planladigim ima etmektedir. (2.34)'de (2.32) ve (2.38)
yerine konuldugunda,

1 ‘
o= b =)y +a] (239)

esitligine ulagiir. Bu Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin, bireysel tiiketim
fonksiyonudur. Hanehalki, yagam boyu kaynaklannin biyiikliigii ne olursa olsun
planlanmug titketim harcamalant oranint muhafaza eder. Eger birey, kaynaklannda bir
artigla kargilagirsa, bu ek geliri yasam boyu kaynaklarna dagitarak, her bir doneme ait
titketimini ayn1 oranda arttirir (Ando ve Modigliani 1963:56). Bununla beraber tipkt
Siirekli Gelir Hipotezi'nde oldugu gibi, Yasam Boyu Gelir Hipotezinde de bu
oransallik hipotezi kaldiilsa bile teorinin uzantilan degismeyecektir. Ciinkii Yasam
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Boyu Gelir Hipotezi'nde cari tiiketim, yasam boyu kaynaklara, cari gelirden daha fazla
baghdir.

Geligtirilmis Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ne gegmek i¢in Temel Yasam Boyu
Gelir Hipotezi'nin varsayimlan yerine, agagidaki yeni varsayimlar ikame edilir.

1. " Faiz Oram Sifir.” Varsayiminin Kaldinimasu:

Bu durumda bireyin yasam boyu tiiketiminden saglayacafi toplam fayda
fonksiyonu yine (2.29) ile temsil edilebilir,

u=u( crcien 5 cz,,) (2.29)

Bireyin yagam aralif1 boyunca hem titketici fiyatlan diizeyinde hem de reel faiz
oraninda, kurdugu optimum tiikketim plamini gok biiyilk ¢apta etkileyebilecek bir
degisme olmadi31 varsayimu altinda, bireyin yasam boyu biitge kisitt:

N 1.
wo= Y i e ¥ — L (2.40)
=t (1+r) =t (1+r)

olacaktir (Modigliani ve Brumberg 1954:86). Burada r reel faiz oramdir. (2.40)
ifadesinin sol tarafi, bireyin yagarm boyunca kazanmay bekledigi toplam gelinnin
bugiinkis deferini, saf tarafi ise bireyin yagamu boyunca yapmay: planladiy toplam
titketimini gostermektedir. Dolayisiyla birey, yasam boyu toplam gelirinin yasam boyu
toplam tiiketimini agamayacag kisth altindadur.

Diger taraftan bireyin planlanan tiikketimi ile toplam kaynaklar1 arasindaki orantt
katsayisin gosteren y© faiz oran: sifirdan farkli oldugunda,
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L =
t _ ~r+1-1)] _ r
Y5 L-Et(l +r) J T (2.41)

olacaktir (Modigliani ve Brumberg 1979:165). Buna gore faiz oranindaki bir artig veri
bir t yih igin « ! 'lerin toplamm: artrmahdir.

Bu durumda belli bir yag i¢in planlanan titketim fonksiyonu (2.34)'den,

Tomt YYo=t rett L (242)
Cr Y 7 7:2:1 (14")7-.1.1_4 at Y TVt > T, sece3 B
seklinde olacaktir. Burada 7'7 hanehalkinin yagmna, fayda fonksiyonuna ve

hanehalkimin aktiflerinin getiri oranina (ya da faiz oram) baghdir ( Modigliani 1975:5-
6).

Faiz oram sifir, varsaymmnin kaldinlmasinm sonuglan su sekilde 6zetlenebilir
(Modigliani ve Brumberg 1979:160-2):

1. Bireysel tiikketim fonksiyonu yine bireyin cari emek gelirine, gelecekteki emek
geliri beklentisine ve aktif birikimine gére dogrusaldur.

2. Bireysel tiiketim fonksiyonundan toplam tiiketim fonksiyonuna Temel Yagam
Boyu Gelir Hipotezi'nde uygulanan yontemle gegilebilir. Bu durumda toplam tiiketim
fonksiyonu,

CT =aT ¥ 877" +AT

N N y7; (2.43)
ve burada YeT =|;§ln{ (TE_H W}V(N —t)
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olacaktir (Ando ve Modigliani 1963:58). A7, bir énceki doneme ait oldugu igin yine
bir sabit olarak kalacaktir. Dolayisiyla toplam titketim fonksiyonu da y7, y7 ve
AT'ye gore dogrusal olacaktir,

3. a. Faiz oran sifir, varsayiminin kaldinlmasi, yasam boyu tiiketimin belirleyicisi
olan oranti katsayisina, hanehalkmin yagt yaninda, aktiflerin getiri oram (faiz oram) nin
dahil edilmesine neden olacaktir. Faiz orammin titkketim {izerinde iki tiir etkisi vardir:
Ikame etkisi ve gelir etkisi (Modigliani 1986:303). Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde
bireyler, likidite sinirlamalar ile kargilagmadiklari, yani aktifleri fg:in miikemmel isleyen
sermaye piyasalar ile kargt karstya olduklan igin, genellikle birer kredi altcist gibi
davranirlar ve yasam boyu tiiketimlerini buna gore planlarlar. Bu nedenle faiz
oraninda, tiiketicilerin piyasa firsatlanindan yararlanabilecekleri sekilde bir artig
oldugunda, bu pozitif bir gelir etkisi ortaya ¢ikaracak, yani bireyler daha iyi bir yasam
olgegine sahip olacaklardir (Modigliani ve Brumberg 1979:160). Gelir etkisinin pozitif
olmasinin nedeni, artan faiz oramnin, tiiketicinin sahip oldugu aktiflerin ya da
servetinin getirisini (fW) arttirmasidir. Dolaystyla birey, mirasin olmadi varsayimi
altinda, yagam boyu tiiketimini arttiracaktir. Boylece kaynaklann diizeyinden bagimsiz
olarak, hanehalkimin tilketimi artacaktir, O halde faiz oranindaki bir artiy pozitif bir
gelir etkisi ortaya ¢ikaracak ve bu bireyin tilketiminin artmasina, tasarrufunun ise
azalmasina neden olacaktir (Sachs ve Larrain 1993:107). Ciinkii faiz oraminin artmasi,
bireyin v degerinin artmasmna neden olacaktr. Diger taraftan ikame etkisi, faiz
oramndaki degismenin gelecekteki tiiketim cinsinden cari tiiketimin, firsat maliyetini
degistirmesi ile ortaya ¢ikar. Ciinkii biitge kisiti dogrusunun egimi -(1+r) idi ve bitge
dogrusunun egiminin defismesi, titketicinin yasam boyu optimum tiiketim kalibinin
degismesine neden olacakti. Daha yiiksek bir faiz oram, cari donem tasarrufunun
artmasmna dolayistyla cari dénem tilketiminin azalip, gelecek dénem tiiketiminin
artmasma neden olur. Ciinkii gelecek doéneme ait tiketim, cari titketime gore nisbi
olarak daha ucuz hale gelir ve hanehalklarni cari donem tiiketimlerinden, gelecek
donem tiiketimlerine aktarma yaparak, gelecek donem titketimleri igin satmalma
giiglerini arttrmay1 arzu ederler (Sachs ve Larrain 1993:107). Bununla beraber burada
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hala Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin, "hanehalklan yasamlart boyunca her
dénemde hemen hemen ayn: oranda bir tiikketim yapmay: planlarlar.” varsayimi gegerli
olacag igin, can tiiketim ile gelecek donem tiikketimleri arasinda ikame esnekligi sifir
olacaktir (Modigliani 1986:303). Bu nedenle faiz oranindaki bir artigin ikame etkisi
sifir olacaktir.

b. Aktif birikimi hanehalkimn yagi ile birlikte arthgi ve aktifler de faiz oram
stfirdan farkh oldugunda bir getiri saglayacag icin, hanehalkinin emek geliri zamanla
sabit kalsa bile hanehalkinin yagam boyu geliri artacaktir (Modigliani ve Brumberg
1979:160). Boylece hanehalki yagam boyu diizgiin bir tuketim akimiu segtiginde,
ortalama tasarrufun toplam gelire orani, emeklilik yagina yaklastikga artacaktir. Bu
implikasyon faiz oranmin sifir oldugu duragan bir ekonomi igin, hanehalkimin ortalama
tasarruf egilimi zamanla sabittir, sonucu ile g¢eligmektedir. Bununia beraber
hanehalkmin miras almadifi ve birakmadigi varsayimu gozoniine alindiginda
hanehalkinin yagam boyu toplam tasarrufu sifir olacaktir (Begg, Fisher ve Dombusch
1991:439).

Sonug olarak Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin "faiz oram sifir.”
varsayimu yerine pozitif faiz orant varsayimu getirildiginde, duragan bir ekonomide faiz
oranindaki bir degismenin tasarruf Gizerinde etkisi yoktur. Dolayisiyla bireysel ya da
toplam net tasarruf sific olacaktir - Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi ile aym
implikasyon.

2. Sifir ikame Esnekligi Varsayiminin Kaldinlmasi: Temel Yagam Boyu
Gelir Hipotezi'nde hanehalkimin, yagam boyu diizgiin bir tiiketim akimim tercth
edecegi, dolayistyla hanehalkmin cari ve gelecek donem tiketimleri arasinda degistm

yapmadi varsayitmigti.

Ikame esnekligi sifir degilse, hanehalk: yasam boyu diizgiin bir titketim akimi
segmeyecektir (Begg, Fischer ve Dombusch 1991:439). Bu durumda Geligtinlmis
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Yasam Boyu Gelir Hipotezinin implikasyonlan goyle ozetlenebilir (Modigliani ve
Brumberg 1979:162-3);

1. Bireysel tikkeyim fonksiyonu yine y*,3* ve o 've gore dogrusal olacaktir.
2. Toplam tiiketim fonksiyonu da ¥7 ve T ve AT'ye gore dogrusal olacaktir.

3. Faiz oran pozitif oldufu ve yagsam boyu tercih edilen tiikketim kalibr da sabit
olmadif i¢in, faiz oranindaki bir artig yukanda ihmal edilen "ikame etkisi"nin ortaya
¢tkmasina neden olacaktir. Tkame esneklii faiz oranindaki bir artigin, hanehalkinin
gelecek donem titketiminin carl dénem titketimine gére nisbi olarak daha ucuz hale
gelmesine neden olur (Sachs ve Larrain 1993:107). Bu etki cari donem tiiketiminin
azalmasina, gelecek dénem tiiketiminin artmasina, dolayistyla cari donem tasarrufunun
arimasina neden olur. Boylece marjinal tikketim egilimi azalir. Ancak gelir etkisi,
yukanda bahsedildigi gibi, marjinal tilketim egiliminin artmasma neden oluyordu.
Duragan bir ekonomide Modigliani (1986:303)'ye gore, gelir etkisi, ikame etkisini
dengeleyecek ve yine toplam net tasarruf pozitif olacaktir.

3. Mirasin Olmadign Varsayimmin Kaldinlmasi: Yasam Boyu Gelir
Hipotezi'nin geligtirilmig versiyonunda ‘miras yok' varsaymm daba gergekei iki
alternatif varsayimla yumugatilmigtir (Modigliani ve Brumberg 1979:164):

1.a. Mirasin olmadig varsayim kaldinldifinda, hanehalkinin yasam boyu toplam
faydasi (2.29)'a, bireyin miras olarak birakmayi planladig1 aktiflerinin piyasa degeri

(ag_+1), ilave edilecektir (Modigliani ve Brumberg 1954:81-2):

u =u ( Cts Ct41 5--» CL>AL+1 ) (2.44)

Miras birakmayi planlayan bir hanehatkinin yagam boyu bitge kasits,
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L

N
Y aL+l Cr
a + Y% I — = - —_— (2.45)
et (1 +r)7'+l t (l+r)L+lt = (1+r)r+l t

Bireyin t yagmnda iken sahip oldufu toplam kaynaklarmin, miras olarak
birakmayi planladidi servetine orani, bireyin sahip olmay: bekledifi, toplam kaynak
diizeyinden bagmsizdir. Dolayisiyla bireysel tiiketim fonksiyonu yine y’,3% ve o''ve .
gore dogrusal ve homojendir.

b. Miraslar i¢in yapilan bu homojenlik varsayimimn, "miras olarak birakilmasi
planlanan toplam kaynaklann, daha yiiksek servete sahip bireyler igin daha biyiik
miktarda olabilecei" diigiincesinde, pek tatmin edici bir agiklama olamayabilecegi
gbzoniine alindiginda ise bireysel tikketim fonksiyonu, toplam kaynak diizeyinin
yeterince yiiksek oldugu durumlarda dogrusal olmayacaktir.

2. Eger 1a gegerli ise toplam titketim fonksiyonu dogrusal olacaktir. Toplam
kaynak diizeyinin bilyiikliigii, nisbi bir olgu oldugu igin, miras amaciyla biriktirilmis
servet, bireyin sahip oldugu kaynaklann, bireyin iginde bulundugu yas grubunun
ortalama kaynak diizeyine oranimn, artan bir fonksiyonu olarak dijgiiniilebilir. Aynica
kaynak dagilimindaki bu esitsizlifin zamanla sabit kaldigt varsayilldi§inda, veri bir yag
grubunun ortalama titketiminin, o yas grubunun ortalama kaynak diizeyinin dogrusal
bir fonksiyonu oldugu sonucuna ulagilir. Dolayisiyla her yas grubunun ortalama
titketim fonksiyonlarmin toplamu ile ulagilan toplam tiiketim fonksiyonu da dogrusal
olacaktir.

Bu agiklamalann 1§ altinda tilkketimi yagam boyu toplam kaynaklarla
iliskilendiren Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin, bireysel ve toplam bazda tasarruf ve
servet tutma davranigim aciklamada ve 6ngormede gok giighii bir yardimi olacag ifade
edilebilir (Modigliani 1986:303).

Burada belirtilmesi gereken bir nokta da sudur. Mutlak Gelir Hipotezi, sadece

tek bir donemi ele aldif igin, bu teorinin Zamanlararas: Tercih Teorisi yardim ile elde
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edilmesi imkansizdir (Thomas 1993). Modigliani ve Brumberg (1954:82-3), bu
konuya su sekilde yaklagmaktadirlar: Zamanlararas: Tercih Teorisine gore, veri bir
kisa donemde, cari titkketim ile can gelir arasinda basit ve yakmn bir iligkinin
kurulmasina gerek yoktur. Veri bir déneme ait titketim, bireyin yasam boyu optimum
tilketim kalibina ulagmak igin ele aldig faktorlerden sadece biri, o doneme ait gelir ise
faktorlerden bir digeridir. Fakat gelir yagam boyu titketim planinin egilimini belirleyen
en 6nemli faktordir. Iste bu gergek, son yillarda yapilan ampirik ¢aligmalarda gozard:
edilerek, cari tilkketimin, sadece ve sadece cari gelirle iligkili oldufu seklindeki
varsayimlar kullanilmugtir. Bu yanls varsayim nedeniyledir ki yapilan ampirik
¢aligmalar bir titketim fonksiyonu paradoksu ortaya gikarmugtir.

I TUKETIM FONKSIYONU PARADOKSU VE ACIKLAMASI

Mutlak Gelir Hipotezi'ni baz alarak yapilan ampirik ¢aligmalar, kisa doénem
tilketim davranigi ile uzun dénem tiiketim davramgmin birbirleri ile uyumlu olmadigy,
buna ilaveten kisa dénem titketim fonksiyonlaninin, zamanla yukan dogru kaydif
bulgulanni elde etmiglerdir. Bu uyugmazlik literatiirde, tiiketim fonksiyonu paradoksu
olarak bilinmektedir. Nisbi Gelir Hipotezi, Siirekli Gelir Hipotezi ve Yagsam Boyu
Gelir Hipotezi temelde bu paradoksu g¢oziimlemek amaciyla geligtirilen titketim
teorileridir. Burada amacimiz &ncelikle iktisat teorisi igerisinde gok onemli bir yeri
olan tiiketim fonksiyonu paradoksunu ayrintth ve yapilmiy ampirik gahgmalardan
hareketle agiklamak, tiiketim teorilerinin bu sorunu nasil ¢6ziimlediklerini aragtirmak
ve titkketim teorilerini bu agidan kargilagtirmaktir.
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3.1. MUTLAK GELIR HIPOTEZI VE TUKETIM FONKSIYONU
PARADOKSUNUN ORTAYA CIKMASI

Bir hipotezin gegerliligi, ancak bu hipotez ampirik olarak destekleniyorsa kabul
edilebilir. Bu nedenle 1940Tann baglarinda gelismeye baslayan Keynesyen Makro
Teori igin temel amag, titketim fonksiyonuna dahil edilen verilerin giivenilirliini
saglamak ve bu fonksiyonu sayisallagtirmakti (Spanos 1989:155). Thomas (1989)m
yapti1 bir alan aragtirmasinda, 1937-50 arasinda tiiketim fonksiyonuna iliskin sadece
40 tane ampirik galigmanin var oldugu belirtilmektedir. (1) Mutlak Gelir Hipotezi ile
ilgili ampirik galigmalar genelde ii¢ sekilde yapilmigtir. Bunlar

(1) Mutlak Gelir Hipotezi formille edilmeden onceki yiizyil boyunca, degisik zaman
kesitlerini kapsayan ve farkl iilkelerde yapilmig hanehalks anketlerine dayanan yatay-
kesit gabiymalari yapilmistir (Ackley 1961:221). Veri bir zamanda bir grup aile ya da
yatay-kesit igin gelirin bityiikligii ve tanzimi hakkinda veriler derlenmigti. Bu veriler,
'farkh gelir diizeylerinde, gelirin farkh mallara nasil dagitildig:' ile ilgili bir hipotez olan
Engel Yasasi'mi aragtirmak igin kullanilmigt. Titketim ile gelir arasinda bir iligki
oldugunu ilk ortaya koyan Ernst Engel, farkli gelir diizeylerine sahip hanehalklarinin
gelirlerinin ne kadanm gida tiiketimine ayrrdiklanm arastirmigti. Ik olarak 1857
yilinda yaptig1 bir ¢abgmada Engel su sonucu ortaya koymugtur: "daha fakir bir aile,
gelirinin daha biiyiik bir kismum gida titketimine tahsis etmektedir." (Burk 1968:87).
Dolaysiyla, daha zengin aileler gelirlerinin daha diigitk bir oranim gida tiikketimi igin
kullanmaktadir. Boylece gelir arttik¢a gida mallan titketimi azalmaktadir. Engel 1885
yilinda yaptif1 diger bir ¢alismada ise "gelir arttikga, yiyecek ve konut igin harcanan
gelir yiizdesi azalir, giyecek ve ev igin yapilan harcamalarin pay1r hemen hemen sabit
kalrr, egitim, saglik ve eglenceye ayrilan pay ise artar." sonucuna ulagmgtir (Ackley
1961:221). Engel Yasast farkli gelir diizeylerine sahip aileler arasinda, gelirin
harcamalara tasnifi arasindaki farkhbklan agiklamaktadir. Engelin ulaghf sonug
sudur; "yiiksek gelirli aileler genellikle, daha az harcama yaparken, diisiik gelirli aileler
negatif tasarruf yapmaktadirlar." (Ackley 1961:221). Bu sonu¢ Keynes'in ortaya
koydugu sonug ile aymidir. Bu nedenle, Burk (1968:6), "Keynes muhtemelen Engel
Yasasim ve bu yasanin gelir ile tiikketim arasinda bir iligki oldugu seklindeki kanitlarim
bilmesine ragmen yine de titketim fonksiyonunu olugtururken temel psikolojik yasay:
kullanmugtir" ifadesini kullanmaktadir. Thomas (1989.133), Keynesyen Tiiketim
Fonksiyonu'nun tiiketim ile gelir arasindaki iligkiyi ilk ortaya koyan fonksiyonel form
olmadifm ileri stirmekte ve konuya iligkin yatay-kesitsel ¢aligmalara 6mek olarak
William Oghburn, Carol Wright ve Engel'i vermektedir. Oghburn 1919 yilinda yatay-
kesitsel bir calisma yaymlamigtir (Thomas 1989:133). Bu ¢ahgmada 1916 yilinda
Washington D.C." de yagayan 200 ailenin gelir ve tasarruf verilerini kullanarak,
S =—166.45 +0.144Y ¢))
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1. Hanehatki biitge anketlerinden elde edilen verilerin kullamldift ve tek bir yilda
farkli gelir diizeylerinde, tiiketim, tasarruf vb. faktorlerin gelir ile nasil bir iligkide
oldugunu gosteren yatay-kesitsel (cross-sectional) ¢aligmalar,

2. Kisa donem (birkag aylik) gelir ve titketim verilerinin kullaldi1 zaman serist
galigmalars,

3. Uzun dénem tiiketim ve gelir verilerinin kullamidig1 zaman serisi galigmalarn.

David Bunting (1989), Mutlak Gelir Hipotezi'ni inceledigi makalesinde tiiketim
fonksiyonunu, BLS (Bureau of Labour Statistics) tarafindan 1888-1972 yillan arsinda
derlenen yatay kesitsel verilerle test etmistir. Bu amagla farkl hanehalks tiplerini baz
alarak onii¢ adet tiiketim fonksiyonu olusgturmugtur. Bunting (1989.353) tarafindan
yapilan bu calismanin sonuglart Tablo 3'de sunulmustur. Bu Tablo incelendifinde
herbir yila ait tiiketim fonksiyonlarinda marjinal tiikketim egilimi (MPC)nin 0 ile 1
arasinda, titketimin gelir esnekligi (Ncy)nin ise 1'den kiigiik oldufu goriilmektedir.
Tiiketimin gelir esnekliinin 1'den kiigiik olmast Mutlak Gelir Hipotezi'nin {izerine
inga edildigi temel psikolojik yasay1 dogrulamaktadir. Ve her yil igin MPC<APC'dir.
Kesisme katsayis1 a'nin degeri her zaman igin sifirdan biiyiiktiir. Bu sonuglarin hepsi
Mutlak Gelir Hipotezi'ni destekler niteliktedir.

S =—82.70 +0.149Y —26.31f )]
fonksiyonlarini elde etmigtir. Burada S tasarruf, Y hanehalk: geliri, f hanehalkindaki
erkek niifus sayisim  gostermektedir. (2) denklemi Mutlak Gelir Hipotezi
versiyonundan farkh oldugu i¢in burada dikkate alinmayacaktir. (1) denklemi, Birinci
Boliim'de, Mutlak Gelir Hipotezi'nin (1.8) ile verilmig olan tasarruf fonksiyonuna
benzemektedir. Kesisme katsayisi, a, negatif igarete sahiptir. MPS ise pozitiftir. MPS =
0.144 oldugundan MPC = 1 - MPS = 1 - 0.144 = 0.856'dir ve 0 ile 1 arasindadir.
Oghburn'nun bu gahgmasmdan etkilenen Zimmerman, 1935-36 yih igin Chicago'da
harcama ve gelir verilerini kullanarak iicretli ve maagh aileler igin iki ayn fonksiyon
elde etti (Thomas 1989:135-36):

Ucretli ailelerigin € =357 +0.74y

Maagh aileler igin e =1145 +0.538y
Burada e harcama, y gelir degiskenlerini gdstermektedir. Her iki tiiketim fonksiyonu
da Mutlak Gelir Hipotezi ile uyumludur. Yukanda sunulan tiim ¢ahgmalar Keynes'ten
énce yapilmugtir, ancak tamamiyla Mutlak Gelir Hipotezi'ni destekler niteliktedirler.
Bu ilgi ¢ekici bir noktadir, ¢iinkii Keynes'in bu galiymalan dikkate almadig: sonucu
ortaya ¢itkmaktadir. Fakat yukandaki ¢aligmalarin giivenilirligi hakkinda bir yorum
yapmak ta miimkiin degildir. Ciinkii R? ve Durbin-Watson testleri mevcut degildir.
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TABLO 3: Yatay-Kesitsel Tiiketim Fonksiyonu Tahminleri

Survey] Kesigme
Yii |Katsayisi | MPC* | APC | Noy**® | N#* Harcama Biriminin Ozelligi
a
1988 2679 051 073 070 12} Aileler
1901 125.5 0.74f 091 081 12{Normal aileler
1917 181.1 0799 090] 0.88 7|Aileler
1935a] 10954 022 047] 048 9|Yardim almayan ¢ifigi aileler
1935b 923.1 0.49 0.63 0.78 15/Biitiin aileler
1935¢ 845.5 0541 0714 0.76 9{Tarim dist yardim almayan aileler
1941 545.5 071 085 0.84 9[Kentli aileler
1944a 720.4 066 089 0.74 9lAileler
9
9

1944b 607.8 0.78 0.97 0.80 Aileler, versiyon 2

1950 1109.2 0.75f 093] 081 Kentli aileler

1960 1404 0.75] 093] 08l 10{Kentli, koylii aileler
1972al  2696.8 0651 088/ 074 12|Hanchalklar
1972b] 3869.3 0.54f 0731 074 16{Hanehalklar, versiyon 2

Kaynak: Bunting (1989:353).
* Anlamhlik derecesi % 99
**Tiiketimin gelir esnekligi=(dc 7dv)/(y/c)

***QOrnek saysi.

Bunting (1989:353-354), yukandaki yillar arasindan 1960 yihim segerek, bu yil
icin yaptif yatay kesitsel galigmayr agik olarak gostermigtir. Burada BLS 1960
survey'inde kullamlan yontemi izlemistir (1). Bu galisma Amerikalh 13694 kentli ve
koylii aile baz alinarak yapilmistir. Bunting'in gelir dilimlerine gore hazirladift veriler
Tablo 4'de verilmistir.

Bunting (1989), bu tablodan hesaplanan CA ile YA arasinda su fonksiyonu
tahmin etmigtir:
CA =1035.9+.7840YA , N =0.84
(653)  (4525)

Parantez igindeki degerler parametrelere ait t istatistiklerini gdstermektedir. En

kiigiik kareler yontemi kullanilarak tahmin edilen bu regresyonda a ve b katsayilarinmn

(1) Aynintih bilgi igin bkz. Bunting 1989:358-9.
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TABLO 4: 1960 BLS Tiiketici Harcama Arastirmasi

Gelir Ortalama Ortalama Hanehalk:
Dilimi (8) Tiketim (CA)* | Gelir (YA)* APC Yiizdesi
1000 alts 1212 691 1.75 35
1000-2000 1849 1514 122 9.7
2000-3000 2841 2504 1.13 10
3000-4000 3778 3500 1.08 10.2
4000-5000 4700 4523 1.04 10.8
5000-6000 5593 5498 1.02 11.6
6000-7500 6524 6706 0.97 14.4
7500-10000 8067 8569 0.94 15.7
10000-15000 10.672 11.738 091 10.4
15000 ve iizeri 18.299 22.584 0.31 3.7

Kaynak: Bunting 1989:353

* Ortalama tiiketim (CA) ve ortalama gelir (YA) degerleri, herbir gelir dilimine ait
toplam tiiketim ve toplam gelir verilerinin, o gelir diliminde yeralan hanehalk: sayisina
boliinmesi ile elde edilmigtir.

hem biyiikliikleri hem de igaretleri Mutlak Gelir Hipotezi ile uyumludur. Ciinkii
a>0 ve 0<b<l1'dir, buna ilave olarak N, <1'dir. APC'yi bulmak igin,

Ney =(8C/8Y)/(Y/C) =WC’A_II>E esitliinden yararlaulmig ve

MPC
Ncy

APC =~ =0.933 , APC>MPC bulunmustur.

Diger taraftan Tablo 4'e bakildiginda gelir yiikseldikge APC'nin azaldigy
goriilmektedir. 5000-6000 gelir dilimine ait APC=1.02, 6000-7500 gelir dilimine ait
APC= 0.97, ve 6000-7500 dilimine kadar APC>1'dir. Yani APS<1'dir ve bu son gelir
diliminde negatif tasarruf vardir, hanehalklarimin tiiketimleri gelirlerini agmaktadir.
6000-7500 dilimi dahil olmak iizere, bu dilimden sonraki biitiin gelir diizeylerinde
APC<1'dir ve artik tasarruf yapimaktadir. O halde bagabas noktast APC'nin 1'in altina
dustiigii 6000-7500 gelir diizeyi civarinda olmahdir. Dolaystyla biitiin bu sonuglar
yatay kesitsel caligmalanin Mutlak Gelir Hipotezi'ni destekler nitelik tagidiklarim
gostermektedir.
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Davies ise MGH'y1 kisa dénem zaman serisi verileri ile test etmek igin 1929-
1941 aras1t ABD yillik reel tiikketim ve reel harcanabilir gelir verilerini kullanarak ,

C1=10.694+0.80Y; +¢;, R2=0993(1)
() (003)

seklindeki tiiketim fonksiyonu tahmin etmistir (Spanos 1989:156). Burada a>0,
0<MPC<1 oldugu agiktir. Dolayisiyla MGH ile uyumludur.

Yine Keynesyen Iktisatcilar tarafindan 1929-1941 dénemi igin tahmin edilen bir
diger titkketim fonksiyonu;

C=265+075Y (3.1)

seklindedir (Froyen 1983:335). Burada Y reel harcanabilir geliri gostermektedir ve
a>0, 0<MPC<1 dir. Yani tahmin edilen fonksiyon MGH ile uyumludur.

Sonug olarak gerek kisa dénem gerekse zaman serisi verileri ile tahmin edilen
tilkketim fonksiyonlarinda reel tiiketim reel harcanabilir gelirin istikrarll bir fonksiyonu
olarak bulunmustur ve daima MPC, 0 ile 1 arasinda degerler almgtir. Bu tiir bir
titketim fonksiyonu agagidaki Sekil 10'daki gibi gizilebilir.

Kisa donem zaman serisi verileri kullanilarak tahmin edilen titketim fonkstyonu
(3.1)in MGH'y1 dogrular nitelikte ¢ikmast iizerine ekonomist ve ekonometrisyenler,
Ikinci Diinya Savast 6ncesi tahmin edilen bu tilketim fonksiyonundan, savag sonrast
GSMH'y1 tahmin etme girigiminde bulundular (Evans 1969:15). Bu yéntemle 1946-57

(1) Bu regresyonda sabit katsayiya ait t istatistiZi degeri orjinal ¢alismada verilmedigi
i¢in bog brrakilmugtir,
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SEKIL 10: Kisa Donem Veya Yatay-Kesitsel Tiiketim Fonksiyonu

yili igin tahmin edilen tiikketim fonksiyonlarindan bin,

C=186.3+0.81Y4

seklinde idi. Ancak bu fonksiyon ile tiketim ve GSMH degeri, gergeklesenin gok
tizerinde tahmin edilmistir (Ackley 1961:252). Bunun iizerine MGH'nin 6ngdrii
yapmada elverigsiz oldugu kanaati yerlesmigtir. (1)

Diger taraftan Simon Kuznets 1946'da AB.D. igin 1869-1938 tarihlerini
kapsayan bir uzun doénem igin tikketim fonksiyonu tahmini yapmugtir (Ackley
1961:238-40). Kuznets bu calismada bahsedilen periyodu onar yillik donemlere

(1) Bu amagla farkl yatinm ve devlet harcamalan diizeyleri, Mutlak Gelir Hipotezine
uygun olacak sekilde tiiketim fonksiyonlarinda yerine konulmustur. Bu gahymada su
varsayimlardan kullamilmugtir: ekonomi tam istihdamdadir, 1941 dolar fiyatlan ile 3
olan yatnm harcamalani savas sonrasinda (1946-47 yilina) 2.25 kat artacaktir
(Gergekte ise bu artig 1.1 olmugtur). Gergekte ise savag sonrasi ilk yillarda devlet
harcamalan 1941 dolar fiyatlan ile savas 6ncesi déneminin de altinda gergeklesmisti
ve ekonomide tam istihtam diizeyinin altinda idi. Bu tahminler yapilirken kabul edilen
varsayimlarin aksine de savag sonrast yillara ¢ok yiiksek enflasyon ortaya gikmugts. Bu
nedenle tahmin edilen tiiketim degeri, gergeklesen degerin iizerinde idi ve MGH ile
tahmin yapilamaz geklinde yerlegen kanaat gegerli olamazd: (Evans 1969:15).
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ayirmus ve her bir déneme ait milli gelir ve tiiketim harcamalarini1 1929 Dolar fiyatlan
cinsinden revize etmigtir. Bu aragtirmada hesaplanan veriler Tablo 5'de sunulmugtur.

TABLO 5: Kuznets Tarafindan Kullanilan Veriler

Tiiketim Ortalama Kisi Bagina

Milli Gelir | Harcamalan Tiiketim Milli Gelir

Dénem (Milyar $) (Milyar $) Egilimi (Milyar $)
1869-1978 9.30 8.10 0.86 215.00
1874-83 13.60 11.60 0.86 278.00
1879-88 17.90 15.30 0.85 326.00
1884-93 21.00 17.70 0.84 344.00
1889-98 24.20 20.20 0.84 357.00
1894-1903 29.80 2540 0.85 401.00
1899-1908 37.30 32.30 0.86 458.00
1904-13 45.00 39.10 0.87 502.00
1909-18 50.60 44.00 0.87 517.00
1914-23 57.30 50.70 0.89 546.00
1919-28 69.00 62.00 0.89 612.00
1924--33 73.30 68.90 0.94 607.00
1929-38 72.00 71.00 0.99 572.00

Kaynak: Ackley (1961:239).

Kuznets tarafindan yapilan bu gahgmanin sonucunda, 1869'dan 1928'e kadar
milli gelir ve kigi bagina gelirde gok bityiik artig oldugu halde, ortalama titketim egilimi
(APC)nin 0.84-0.89 arasinda ¢ok kiigiik bir marjda degistiSi ortaya ¢ikmugtir. Oysa
MGH'ya gore gelir arttikga ceteris paribus APC'nin azalmasi gerekiyordu. Dolayistyla
Kuznets'in uzun dénem zaman serisi verilerini kullanarak yaptif ¢alisgma Mutlak Gelir
Hipotezi ile ¢elismektedir. Ciinkii bu ¢alismada APC hemen hemen sabit kalmaktadir.
Buna ilaveten 1919-28 déneminden 1924-33 dénemine gegerken reel milli gelir arttig1
halde APC, Mutlak Gelir Hipotezi'ne uymayan bir gekilde 0.89'dan 0.94'e ¢ikmigtir.
APC'nin uzun dénemde sabit kaldig: bulgusu, daba sonra Goldsmith tarafindan
yapilan galisma ile de desteklenmigtir. Bu galimada Kuznets'den farkh olarak, milli
gelir degil, kisi bagina gelir verileri kullamimigtir (Friedman 1957).

Tablo 5'de Mutlak Gelir Hipotezi'ni dogrular nitelik sergileyen sadece son iki
dénemdir. Ciinkii burada milli gelir azalmig ve APC artmigtir. Bu son iki donem bir
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tarafa birakildifinda, gerek Kuznetsin gerekse Goldsmith'in galismalan, uzun
donemde reel milli gelir ya da kisi bagma gelir ile reel tiiketim harcamalar arasinda
oransal bir iligki oldugu sonucunu ortaya koymaktadir. Bu bulgu,

C=kY 2.2)

seklinde ifade edilen bir uzun dénem titketim fonksiyonunu gostermektedir (Levacic
ve Rebmann 1982:208). Bu fonksiyon uzun dénemde titketim harcamalan ile gelir
arasinda orant: katsayisi k, ile ifade edilen oransal bir iligki bulundugunu ve gelirdeki
bir artigin titkketimi gelir artigimn k katt kadar arttiracagini ifade etmektedir. Ciinkii bu
durumda tanimlan gerefi hem ortalama hem de marjinal titketim egilimi k'ya esit
olacaktir.

Simon Kuznets'e Nobel Ekonomi Odiili'nii getiren bu ¢alisma, ceteris paribus
uzun dénemde MGH'min gegerli olamayacagm ortaya gikarmustr (Dombusch ve
Fishcer 1989:171). Ancak Kuznets her bir kisa dénem igin titketim fonksiyontarini
¢izdiginde, bu fonksiyonlanin, Mutlak Gelir Hipotezi'nin ifade ettii gibi orjinden
baglamadigim da ortaya koymustur, ama Mutlak Gelir Hipotezi'nin iizerinde
durmadi bir sekilde, uzun dénemde bu kisa dénem tiiketim fonksiyonlarimin yukar
dogru kaydigim da bulmugtur (Thomas 1989:131). Bu diisiinceden hareketle kisa ve
uzun dénem tiiketim fonksiyonlart $ekil 11'deki gibi olmalidir.

Sonug olarak 1940: yillanin sonu ve 1950l yillann baglarinda Mutlak Gelir
Hipotezi'ni test etmek amaciyla yapilan yatay kesitsel ve birkag yillik kisa dénem
zaman serisi galigmalarinda, tikketimin cari gelir esnekligi birden kiigiik bulunurken,
uzun doénem zaman serisi verileri ile hesaplanan aym esneklik degeri bire egit
bulunmugtur (Taubmann 1975:215). Diger bir ifade ile yatay kesitsel ve kisa donem
zaman serisi ¢aliymalarinda, cari gelirin MPC degeri, cari gelire ait APC degerinden



SEKIL 11: Kisa ve Uzun Dénem Tiketim Fonksiyonlar
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kiigitk bulunurken, uzun dénem zaman serisi kullanilarak Kuznets tarafindan yapilan
ampirik c¢alismada, cari gelire ait MPC degerinin APC'ye esit oldugu, yani uzun
donemde gelirin gok artmasma ragmen, toplam tasarruf oranmnda belirgin bir artig
olmadigmnt ortaya koymugtur. Oysa Mutlak Gelir Hipotezi'ne gére harcanabilir reel
gelir arttikga MPC azalip MPS artmalt dolay151ylé toplam tasarruf oram da artmahdur.
Bu nedenle yatay-kesitsel ve kisa dénem zaman serileri, gelir arttikca toplam tasarruf
orani artacaktir, sonucuna ulagtiklar igin Mutlak Gelir Hipotezi'ni desteklemiglerdir
(Ferber 1962:22). Dolayistyla yatay-kesitsel ve kisa dénem zaman serileri kullanilarak
yapilan ampirik ¢ahgmalar ile uzun dénem zaman serisi verileri kullandarak )}apllan
ampirik caligmalar, hem kisa hem de uzun dénemde, titketimin gelire bagh oldugunu
kabul etmelerine ragmen, kisa dénem titketim davramsi ile uzun donem titketim
davramis1 arasmda belirgin bir uyusmazlik oldugunu ortaya koymuglardir. Bu
uyusmazlik, literatiirde "tiiketim fonksiyonu paradoksu” olarak adlandirilmaktadir
(Bunting 1989). Mutlak Gelir Hipotezi'nin cari titketimi etkiledifini kabul ettifi
harcanabilir reel gelir ya da reel milli gelir tammlarinin, bu paradoksn agiklamadaki
yetersizligi 19401 yillann sonlarindan itibaren alternatif tiiketim teorilerinin
gelistirilme gabalarma neden olmustur (Levacic ve Rebmann 1982:209). Takip eden



béliimde bu teorilerden ilki olan Nisbi Gelir Hipotezi'nin, gelistirdigi titketim teorist
yardimiyla, titketim fonksiyonu paradoksunu nasil agikladig aragtinlacaktir,

3.2. NISBI GELIR HIPOTEZININ TUKETIM FONKSIYONU
PARADOKSUNU ACIKLAMASI

Nisbi Gelir Hipotezi'nde, kisa dénem titketim fonksiyonlarinin bir kesisme
katsayisina sahip olmalar1 ve zamanla yukart dogru kaymalarim agiklamak igin Birinct
Boliim'de ele alinan "digli etkisi"nden hareketle, cari titketimin cart gelirden bagka
Onceden ulagilan en yiiksek gelir diizeyine de bagh oldugu kabul edilmigtir. Bunun
nedeni bu teoride, bireylerin abgtiklan yasam standartlanmi siirdiirme egiliminde
olmalandir. Kisa donemde cari gelirdeki bir diigme, cari gelirin 6nceki en yiiksek gelir
diizeyine orammin azalmasina neden olur. ortalama tiketim egilimi ile bu oran
arasinda negatif bir iligkinin oimasi gerektifini kabul eden Nisbi Gelir Hipotezi'ne
gore, bu durumda ortalama tiiketim egilimi artmahdwr. Ciinkii bireyler ahgtiklan yagam
standartlarim siirdiirmek igin, gelirleri azaldiginda tiiketimlerini kismazlar, 6nceden
birikmig tasarruflanm kullanarak, tiketimlerini finanse ederler. Gelir diizeyi tekrar
artmaya bagladifinda ise, bunun tiiketimi arttinic1 etkisinden ziyade tasarrufu arttiric
etkisi olur. Ciinkii bireyler tasarruflarinda meydana gelen eksigi kapatmay: amaglarlar.
Dolayisiyla cari gelir, dnceki en yiiksek gelir diizeyi seviyesine ulagincaya kadar,
bireylerin ortalama tasarruf egilimleri yitksek, ortalama titketim egilimleri dagiik olur.
Ancak cari gelir dnceki en yitksek gelir diizeyinin tizerine ¢iktifinda, Nisbi Gelir
Hipotezi'ne gore artik bir yzun donem analizi baglar. Burada cari gelir arttk 6nceki en
yiiksek gelir diizeyine esit olacag igin, ortalama titketim egilimi bir sabite esit olur ve
gelir diizeyi arttikga, ortalama tiiketim egilimi degismez. Ancak bu uzun dénemde cari
gelirde bir diigme olursa, yeniden bir kisa déneme girilir ve ortalama tiiketim egilimi,
cari gelirin, énceki en yitksek gelir diizeyine oranmm bir fonksiyonu olarak artar. O
halde Nisbi Gelir Hipotezi'ne goére, kisa dénem tiiketim fonksiyonlartmin zamanla
yukart dogru kaymasinin nedeni, cari gelir diizeyinin onceki en yitksek gelir diizeyinin
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tistiine ¢tkmasidir ve bu durum bir gesit digli etkisi yaratmaktadir. Ote yandan uzun
dénem titketim fonksiyonunun oginden baglarken, kisa dénem titketim fonksiyonu,
cari gelire bagh bir kesisme katsayisi igerdigi i¢in orjinden gegmemektedir.

Nisbi Gelir Hipotezi, yatay-kesitsel verilerle tahmin edilen tiiketim
fonksiyonlarinin geklini agiklamak igin gésteris etkisinden yararlanmaktadir. Buna
gore gelir dagiimi iginde diigiik gelir yiizdesinde bulunan yani nisbi gelirleri diigiik
olan bireyler, daha yiiksek nisbi gelire sahip olan "komgularnm" titketim kaliplanindan
etkilenirler. Bireyler kendi titketim harcamalan ile komgularinin tiiketim harcamalarin
karsilagtirmalan sonucunda, kendilerinde gérdiikleri "eksiklikleri" kapatmak amactyla
harcamalarini arttiriclar (Duesenberry 1949:30-1). Bu nedenle nisbi geliri diigiik olan
bireylerin, ortalama tiikketim egilimleri yiiksek olurken, nisbi geliri yiiksek olan
bireylerin, ortalama titketim egilimleri diigitk olur. Bu durum yatay-kesitsel verilerle
tahmin edilen tiikketim fonksiyonlanimin geklini agiklamaktadir. Dolayistyla yatay-kesit
verilerle tahmin edilen bir tiiketim fonksiyonu iizerinde saga dogru hareket edildikge,
nisbi gelir artarken, ortalama tiiketim egilimi azalacak, buna bagh olarak ortalama
tasarruf egilimi artacaktir.

Buna ilaveten gelirin istikrarh bir gekilde arttifi uzun dénemde, eSer biitiin
gelirler aym oranda artiyorsa nisbi gelirler de@ismeyecei icin toplumun ortalama
titketim egilimi sabit kalacaktir. Ancak tiim gelirler aym oranda artmiyor olsa bile,
gelir gruplan yiizdelere gére siniflandinldigindan topumun ortalama tiketim egilimi
yine degismeyecektir. Bu durumda geliri artip daha yiiksek gelir yiizdesine gegen her
bir bireye kargilik, diger baz1 bireyler nisbi olarak daha diisiik bir gelir yiizdesinde yer
almaya baglayacaklardir (Thomas 1993). Diger bir ifade ile toplam gelir artifinda baz
bireylerin nisbi geliri artarken, diferlerinin nisbi gelirleri azalacagt i¢in toplumun
ortalama titketim egilimi defismeyecektir. Boylece uzun donem ortalama tiiketim
egilimi ve ortalama tasarruf egilimi sabit kalma egiliminde olacaktir.
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Nisbi Gelir Hipotezi, grafiksel olarak Sekil 12'deki gibi ¢izilebilir (Duesenberry
1949:114). Burada OB uzun dénem titketim fonksiyonudur. I, I ve III ise kisa donem
titkketim fonksiyonlanim temsil etmektedirler. Gelir bir trend boyunca arthinda titketim
ve gelir OB dogrusu iizerinde hareket edeceklerdir. Bu dogru iizerinde ortalama
tilketim eZilimi, marjinal tiikketim egilimine egittir (APC=MPC). Ancak eger tiiketiciler
a gibi bir nokta iizerinde iseler, kigi bagina harcanabilir reel gelir azaldifinda toplam
titketim ve gelir, IT ile belirtilen kisa dénem tiiketim fonksiyonu iizerinde agag sola
dogru kayacaktir (Dernburg ve Mc Dougall 1976:75). Ciinkii tiiketim, a dizeyindeki
tilkketime yakin kalacaktir. Bunun nedeni tiiketicilerin eski titketim standartlarm
sirdiitme arzulandir. Cari gelir diizeyi azaldiginda, tiketiciler tiiketimlerini
kismayacaklar, bu farki kargilamak amaci ile tasarruflanm kullanacaklardwr. Gelir
tekrar a diizeyine dogru yiikseldiginde, tiiketimde sadece kiigiik bir arhg olacaktir.
Ciinkii titketiciler bu kez de kullandiklan tasarruflarmi tekrar yerine koymak
isteyeceklerdir, yani II iizerinde yukani saga dogru hareket ederek yeni bir denge
noktasma ulagacaklardir. Gelir tekrar a diizeyine ulaghfinda ise, tiiketicilerin eski
titketim ve gelir oranlan yeniden kurulmusg olacaktir. Diger bir ifade ile kisa donemde
gelir dalgalanmalan nedeni ile dengeden aynlmalar s6z konusu olsa bile eski denge
diizeyine doniisii saglayacak giigler mevcuttur, dolayistyla kurulan denge de

Eger gelir Y,'dan Yy 've gikarsa, tiiketiciler bu durumda OB ile belirlenen uzun
dénem tiketim fonksiyonu iizerinde hareket edeceklerdir. Ciinkii artiy oncesi en
yitksek gelir diizeyi y, artik b ile belirlenen gelir diizeyine esit olacaktir. Bu durumda
gelir azalrsa, tiiketiciler artik kendilerine Yy,'yi kriter olarak alacaklarmindan, III ile
belirlenen kisa dénem tiiketim fonksiyonu iizerinde agag1 sola dogru kayacaklardir.
Gelir ile titketimin bu tiir davramsi bir gesit digli etkisi iiretmektedir (Duesenberry
1949:114).
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SEKIL 12: Nisbi Gelir Hipotezinin Grafiksel Olarak Anlatim
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Kaynak: Duesenberry 1949:114,

Burada kisa doénem titketim fonksiyonlarinmm, uzun donem tiiketim
fonksiyonunun sag tarafinda kalan béliimleri dogrusal degildir. Bunun nedeni, Nisbi
Gelir Hipotezi'nde, tiiketicilerin cari gelirleri, 6nceki doneme ait en yiiksek gelirlerini
astifl zaman, arttk kisa donem titketim fonksiyonu {izerinde hareket etmeyip, derhal
uzun donem titketim fonksiyonu iizerinde hareket etmeye baslayacaklarmin kabul
edilmesidir.

Takip eden boliimde, tiiketim fonksiyonu paradoksunu agiklamak amaciyla
gelistirilen bir diger tiiketim teorisinin, Sirekli Gelir Hipotezi'nin bu konu ile ilgili
agiklamalar ele alinacaktir.

33. SUREKLI GELIR HIPOTEZININ TUKETIM FONKSIYONU
PARADOKSUNU ACIKLLAMASI

Burada 6nce, kisa dénem tilkketim fonksiyonlariin zamanla yukarnt dogru
kaymasinin sonra yatay-kesitsel verilerle tahmin edilen titketim fonksiyonun neden bir
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kesisme katsayisina sahip oldugunun, Siirekli Gelir Hipotezi'nde nasil agiklandif:
aragtinlacaktir.

Stirekli Gelir Hipotezi'nde bu amagla basitlegtirici bir varsayim yapilarak, Birinci
Boliim'de (1.21) ile verilen siirekli gelir esitligi, sadece iki donemli (cari dénem ve

6nceki dénem) duruma uyarlanmaktadir.

ypt =Ny, +(1-N)y 4 3.3)

(3.3)'e gore sadece iki donemli durumda siirekli gelir, cari doneme ait 6lgiilmiig
gelir ile bir 6nceki déneme ait Slgiilmiis gelirlerin bir gegit agirhkh ortalamas: alinarak
bulunmaktadir. (3.3)'d, cp=kyp ile verilen uzun dénem tiketim fonksiyonunda yerine
yazarak, Siirekli Gelir Hipotezimin kisa donem tiketim fonksiyonuna ulasmak
miimkiindiir (Dornbusch ve Fischer 1994:311).

cp =kAy, +k(1-N)y, 4 (.4

Burada kX &lgiilmis gelirden yapilan tiketimin kisa dénem marjinal tiiketim egilimi
(MPC) ve k( 1—\) y,4 kisa donem tiiketim fonksiyonunun kesigme katsayisidir.
Siirekli Gelir Hipotezi'ne gore, kisa dsnem MPC (kA), uzun donem MPC (k)'den
daha disiiktiir. Ctinkii cari gelir arttigimda birey bu artigin siirekli olup olmayacagindan
emin olamaz. Ancak eZer artisin siirekli olacag: kesinlesirse, yani bu ornekte gelecek
doéneme ait gelir, cari déneme ait gelire esit olursa (1) birey gelecek déneme ait

titketim harcamalarii bu, yeni ve daha yiiksek gelir diizeyine adapte edebilecektir;

(1) (3.3) ile verilen siirekli gelir esitliginden su sonuglan ortaya koymak miimkiindir,
eger A=1 ise siirekli gelir tamamen cari 6lgiilmiis gelire, A=0 ise siirekli gelir tamamen
onceki doneme ait olgiilmiis gelire esittir. Bu durumda A degerleri bire yakin olan
bireylerin gelirlerinin, sifira yakin olan bireylerin gelirlerine nazaran daha istikrarh
oldupu soylenebilir. Ciinkii gelirlerinin gegici unsurlan diisiik olan bireyler,
gelirflerinde bir defisme oldugunda, bu degismenin siirekli olacagma, gelirleri
istikrarsiz olan bireylere gore daha fazla inanirlar.



diger bir ifade ile birey siirekli gelir tahminini revize edecektir. Dolayisiyla cari
gelirdeki bu artig, stirekli gelir diizeyine ilave edilinceye kadar bir gegikme ortaya
¢ikacaktir. Bu durumda kisa dénem MPC, daha diisiik olacaktir. Bu argiiman agagida
Sekil 13'de gosterilmektedir.

Baglangigta fiili ve siirekli gelir yg ve buna kargihik gelen tiketim cyq
olsun. Bu durum gekil iizerinde E noktas: ile temsil edilmektedir. Gelirin yj'e arthigm
varsayalim. Bu durumda y;, bir A oranina bagh olarak revize edilecek ve titketim, kisa
dénem titketim fonksiyonu iizerinde E' noktasina kayacaktir. E'den E' 'ne hareket
edildiinde kisa dénem APC degeri azalir. Ciinkii gelir artmigtir. Gelir artigmin siirekli
olacaf kesinlegince, (3.4)'de yer alan kesisme katsayisi yukan dogru kayar. Boylece
E''den, uzun dénem titketim fonksiyonu iizerinde yer alan E" noktasina hareket edilir,
uzun dénem APC ve MPC sabit kalir. Dolayisiyla Siirekli Gelir Hipotezi'ne gore, kisa
ddénem zaman serisi verileri ile tahmin edilen tiikketim fonksiyonlarii zamanla yukan
dogru kaydiran etmen, siirekli gelirin artmasidir.

SEKIL 13: Siirekli Gelir Hipotezi'nde Kisa ve Uzun Donem Tiiketim
Fonksiyonlar
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Kaynak: Dombusch ve Fischer (1994:311).
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Diger taraftan Friedman (1957:31-7), yatay-kesitsel tiikketim fonksiyonlanmn
seklini agiklamak amactyla, dlgiilmiyg titketimi (c) Olgiilmily gelire (y) baglayan
asagidaki titketim fonksiyonunu ele almigtir:

c =a+by ) (3.5)
R 2
b=k B XY, e —kp, Los=p, =l (36)
Yo -y Y 4
a=k(1-Py)y, 3.7

Burada a fonksiyonun kesigme katsayist, b ise egim katsayisidir. Diger bir ifade
ile b dlgiilmis gelirin MPCy degeridir. (2) Bu fonksiyonun, bir tiiketici grubuna ait

(1) Bu tiir bir fonksiyon Siirekli Gelir Hipotezi ile uyumsuz degildir. Bunu gormek
amactyla Birinci Béliim'de verilen (1.16), (1.17) ve (1.18) esitliklerini yeniden

yazahm,
cp=kyp (1.16)
Yy=¥pt+%n (1.17)
c=cp+ ¢t (1.18)

(1.17) ve (1.18)'den Yp Ve ¢p 'vi ¢ekip (1.16)'da yerine yazip, elde ettifimiz esitligi c'ye
gore diizenledifimizde,
c=ky +(c-kyp , .
ifadesine ulagilir (Thomas 1993:260). Bu ifade, (2.5) ifadesi gibi, 6lgiilmiis titketim ile
olgiilmilg gelir arasindaki iliskiyi vermektedir ve burada a=k ve b= ¢; - ky; oldugu
kabulii yapilabilir.
(2) Regresyon katsayilan a ve b'yi bulmak amaciyla agagidaki formiiller kullanilir
(Friedman 1957:32).
c-¢ -y - -
b_E( ¢ )y -y )  a=c b5
-y P

Burada (1.16), (1.17) ve (1.18)'e ilave olarak,

Yy =yp +yt »C =Cp +ct
esitlikleri de kullandarak, ¢ ve y yerine (1.17) ve (1.18), ¢, ve yy yerine de (1.16)
ikame edilip, gerekli diizenlemeler yapilir (Ayrintis bilgi ic;in%kz. riedman (1957:31-
4). Burada iist ¢izgi ile gosterilen degerler ilgili degiskene ait grup ortalamalarnim
vermektedir.
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hanehalk: biitge anketlerinden derlenen gelir ve tiikketim verileni arasindaki iligkiyi
verdigi ve bu grupta bulunan her bir tiiketicinin, siirekli titketim esitliklerinde yer alan
orant: katsayilanimn (k) birbirine egit oldugu varsayilmigtir.

(3.6) eyitliginde yer alan Py, siirekli gelirin varyansinin, olgtilmiis gelirin
varyansina orami olarak tammlanmugtir. Diger bir ifade ile 6lgiilmiis gelirde ortaya
¢ikan bir deBismenin ne kadarmn siirekli gelirdeki bir degismeden kaynaklandif
veren orandir. Oyleyse aym zamanda gegici gelirin bityiikliigiinii de gostermektedir.
Friedman (1957:32)'a gore olglilmis gelirin tiketimi nasi etkileyecei Py'nin
buyikliigine baghdir. Efer Py=1 ise ya bu grubun iyeleri gecici faktorlerden
etkilenmemiglerdir ya da gegici faktorler biitiin tiiketicilerin 6lgiilmiis gelirlerini aym
yonde ve ayni miktarda etkilemistir. Bu durumda olgiilmiis gelirde ortaya ¢ikan bir
degismenin tamam siirekli gelirdeki degismeden kaynaklanir. Gelirdeki bu degisme
siirekli oldugu igin tiiketiciler servet ve siirekli gelir hesaplarm bu defismeye goére
yeniden revize edeceklerdir. Béylece titketimleri orant1 katsayis1 k kadar artacaktir. O
halde 6lgiilmiis gelirin MPC degeri b, siirekli gelirin MPC degeri k'ya esit olacaktir.
Ayrica (3.5) ile verilen dlgiilmiig titketim fonksiyonunun kesigme katsaysi a da sifira
esit olacaktir. Ciinkii (3.7)'de k=b ve Py=l yazildifinda a=0 bulunmaktadir. Bunun
anlam gelirdeki degisme tamamen siirekli oldugunda 6lgiilmiig titkketim fonksiyonunda
bir kesigme katsayisinin bulunmayaca@idir. Buradan 6lgiilmity gelir (y), stirekii gelire
(yp), Olgiilmiis titketim (c), siirekli titkketime (cp) ve b de k'ya esit olacagt igin cp=kyp
esitlifine ulagmak mimkiindiir.

Eger Py=0 ise olciilmiiy gelirdeki bir degisme, tamamen gegici gelirdeki bir
degisme sonucunda ortaya gikar. Bu durumda siirekli gelirde bir defigme olmaz.
Siirekli Gelir Hipotezi'ne gore gegici gelir titketimi degil, tasarrufu etkileyece8i igin
titkketim de degismez. Bu durumda 6lgiilmiig geliin MPC degeri b, sifira esit olur.
Buna ilaveten fonksiyonun bir kesigme katsayisina sahip oldugu ve bunun da c¢p'ya

esit oldugu (3.5)'den agiktir. b=0 oldugu igin Slgiilmiis tikketim de cp'ya esittir. Bunun
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anlamu ise, 6lgilmii gelirde gegici gelirden kaynaklanan bir degisme olduBunda, grup
elemanlarinin bu gegici gelir degismesinden nasil etkilendikleri de dikkate alinarak,
Olgiilmiis titketimin dogrudan ortalama siirekli tiikketime egit olacagidir.

Eger 0<Py <1 ise Olgiilmiiy gelirdeki degisme kismen siirekli kismen de gegici
gelirdeki defismeden kaynaklantyor demektir. Bu durumda a>0 ve b<k olacaktir.
Ciinkii gelirin gegici olan kismm titketimi etkilemeyecektir. Dolayisiyla Siirekli Gelir
Hipotezi'ne gore, olgiilmily titketim ve olgiilmiis gelir verileri baz alinarak hesaplanan
MPC degeri, siirekli gelirden yapilan titkketimin MPC degerinden daha diigiik olacaktir.
Bu tiir bir yatay-kesitsel tiiketim fonksiyonu ogjinden baglamayan ve cy=kyp, ile verilen
siirekli tiiketim fonksiyonuna gore daha diigiik egimli olan bir tikketim dogrusu ile
temsil edilebilir. Bu durum agagida yer alan Sekil 14'de gosterilmektedir.

SEKIL 14: Siirekli Gelir Hipotezi'nin Grafiksel Olarak Anlatim1

Cc/N\
k (c =k
( p yp)
L A/ c=a+tby
Ci=c ] T i i
P ; i
| |
i 1
C b
c=c_f| . ‘ '
; | o
1 [
! _
S B"_ ; i | Y, >0
C.= ¢ Y i '64 i
J p. I ! | |
I 1t - <0 { { ;
K‘é’ Yo TV b
i J I | i
] ! | A N
0 — - - — — — 7y
Yj y Y_Yp Yp \A

Kaynak: Branson 1989:262

Normal bir gelir dagilimindan tesadiifi 6rmekleme yontemi ile hanehalklaninin
secildigini ve bunlarin 6lgtilmiig gelirlerine gore gruplara aynldigm disiinelim. k ile
temsil edilen dogru, siirekli tiikketim ile siirekli gelir arasindaki iligkiyi, _; ise bu



Orneklemenin ortalama gelirini gostermektedir. Grup ortalamas: i¢in gegici gelir ile
gecici titketimin sifira esit oldufu varsayimindan dolayi, ortalama gegici gelir sifira
esit olacaktir. Dolayisiyla grup ortalamasinda yer alan gelir sinifi igin ortalama siirekli
gelir, ortalama o6lgiilmiis gelire egit olacaktir (y =y o - Bu durum Sekil 14 iizerindeki
C noktasina kargihk gelmektedir. Aym varsayindan dolayr grubun ortalamasina sahip

gelir smufi igin titketimin gegici unsuru da sifir oldufundan, bu grup igin ortalama
stirekli tikketim, ortalama Slgiilmiig titketime egit olacaktir (Z‘ =—¢;). Bunu bulmak igin
cp =k yp‘den de hareket etmek miimkiindiir, y =}; oldugu igin bunu sirekli
tiiketim esitliginde yerine koyarak ¢ =c,, esitligini bulmak olasidur.

Grup ortalamasmmn iizerinde gelire sahip olan gruba (i) diyelim. Bu grup i¢in
gelirin ortalama gegici unsuru, pozitif deger alacaktir (y 1 > 0). Ciinkii ampirk
calisma yapildig sirada, bu gruba gegici gelirlei umulmadik gekilde yiiksek oldugu
icin dahil olanlann saysi, siirekli olarak bu gelir diliminde olanlarm sayisindan daha
yitksek olacaktir. Dolayistyla (i) grubuna ait ortalama dlgiilmiis gelir, ortalama siirekli
gelirden yiiksek olacaktir (y; > ypi). Diger taraftan bu gruba ait ortalama gegici
tiketim ne ortalama gegici gelir ne de ortalama siirekli titketim ile iligkili degildir,
varsaymm1 yapildig1 igin herbir gelir smifi igin, ashnda zimni olarak ortalama gegici
titketim unsurunun sifir oldugu varsayilmaktadir (Branson 1989:261). Dolayisiyla bu
grup i¢in ortalama siirekli tikketim ortalama 6lgiilmiis tiiketime esit olacaktir (¢; =¢ Px')'
Sekil 14 tizerinde bu durumu yansitan nokta A noktasidir ve A'nin siirekli titketim
dogrusunun iizerinde olmadiZma dikkat edilmelidir. A noktasi, 6rneklemeye dahil
edilen hanehalklarmn, ampirik ¢ahgma esnasindaki dlgtilmiis gelir-6lglilmiis tiketim
iligkisini gdsteren yatay kesitsel tiiketim dogrusu tizerindedir. Gergekte bu ortalamanin
tizerinde gelire sahip (i) grubunun sirekli geliri y P, iken, ampirik bir arastirma
sirasindaki gozlenen gelirleri ;;'dir. Her iki gelire kargihik gelen titketim degerleni
(dlciilmiiy ve siirekli)nin birbirine esit olmasmin nedeni gegici titketim bilegkesinin
ortalama degerinin sifir oldugu varsayimna dayanmaktadir.
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Diger taraftan ortalamanin altinda gelire sahip gruba (j) grubu diyelim. Bu gruba
ait ortalama gegici gelir negatif deger alacaktir (y 1 ~<0). Cinkl verilerin toplandigt
doénemde gegici gelirleri tesadiifi olarak negatif oldugu i¢in diigitk gelir simfina dahil
edilenlerin sayisi, normalde bu grupta olanlann sayisindan yiiksektir. Dolayisiyla (j)

grubu i¢in ortalama olgiilmily gelir, ortalama siirekli gelirden kiigiik olacaktr
(y ;= yp'). Buna kargilik gelen nokta sekil iizerinde B ile gosterilmektedir. A
J

notasinda oldugu gibi B'ye karsilik gelen tiketim degeri icin yine ortalama siirekli
tiiketim ortalama 6l¢Glmiis tiketime esittir (¢; =¢ p ). Ciinkii ortalama gegici tiiketim
7

bileskesinin herbir gelir grubu igin sifir oldugu varsayumu vardir.

Sadece geliri grup ortalamasinin gelirine esit olan grup, gozlem sonucunda
siirekli titketim dogrusu iizerinde yer alirken (C noktasi), ortalamann {istiinde ve
altinda gelire sahip olan gruplar, AB ile gosterilen olgiilmiis titketim-6lgiilmis gelir
dogrusu iizerinde yer almaktadirlar. Bu tiikketim fonksiyonunun egimi, siirekli titketim
fonksiyonunun eZiminden daha diisiiktiir; dolayisiyla MPC<APC olmahdir (Branson
1989:262). Yine siirekli tiketim fonksiyonunun efimi, Olgiilmily tiketim

fonksiyonunun egimine gore daha yitksek olacag igin siirekli gelire gbre marjinal
tiketim egiliminin ( MPC,, ), olgilmiis gelire gore bulunan marjinal tiketim
14

egiliminden (A£PC, ) biiyiik olmasi gerekir. Diger bir ifade ile uzun dénem MPC, kisa
dénem MPC'den kiigiik olmahdir (Mayer 1966:1158).

Uzun dénemde, ekonominin reel geliri artacagi igin ortalama siirekli geliri de
artacaktir. Bu durumda yatay-kesitsel tiiketim fonksiyonu, yukan dogru kaycaktir.
Ancak uzun donem APC hemen hemen sabit kalacakiir. Ciinkii siirekli gelir arttikca,
siirekli tiiketim de artacaktir.

Ozetle Siirekli Gelir Hipotezi'nin oransallik hipotezi, cp==kyp, hem toplam zaman
serisi datalani hem de hanehalk: titketim fonksiyonlarina uygulamir. Bu hipoteze gore
uzun donemde k=APC=MPC=sabit olmalidir. Ancak yatay-kesitsel galigmalar igin



APC>MPC olmali yani olgilmiiy gelir arttikca APC azalmahdir, Siirekli Gelir
Hipotezi'ne gore, stirekli titketim sadece siirekli gelir ile iligkilidir ve ancak Slgiilmiig
gelirde gergeklesecedi 6nceden tahmin edilemeyen ancak gercgeklestiginde de artik bu
degisiklifin siirekli olacaf beklenen gecici gelir degigmeleri siirekli titketimi
etkileyebilirler. Ciinkii bu deZigme siirekli gelirin yeniden tahmin edilerek revize
edilmesini gerektirir. Dolayisiyla yatay kesitsel galiymalar igin olglilmiis gelirden
yapilan tiikketimin marjinal egilimi, siirekli gelirden yapilan tiiketimin marjinal
egiliminden kiigiik olmalidir. Bunun anlami dlgiilmiis gelirin siirekli gelirden daha
fazla dalgalanmastdir (Levacic ve Rebmann 1982:214; Friedman 1957:31-7).

Friedman (1957:115-125), SGH'y1 test etmek amacityla, Raymond Goldsmith
tarafindan 1897-1949 doneminde, A.B.D. igin yapilan zaman serisi ¢alismasini Ciinkii
bu galiyma 1929 $ fiyatlan ile kigi bagina harcanabilir gelir ve tiiketim harcamalan
verilerine gére yapilmugtir ve bu kavramlar SGH'nin kullandig: kavramlara oldukga
benzer bir gekilde tammlanmistr Friedman, bu verilerle k=0.877 oldugunu ve bu

regresyon dogrusunun orjinden gegtigini bulmugtur.

Friedman (1957:40-5), yatay kesitsel tiiketim fonksiyonlanmin Sitrekli Gelir
Hipotez ile uyumlu olup olmadifin test etmek amaciyla, 1888-1952 yillan arasinda
farkh meslek ve farkh yerlesim bolgelerinde olan gruplar igin, AB.D., Ingiltere ve
Isveg'te yapilmug yirmi biitge ¢aligmasim incelemigti. Bu ¢aligmalann hepsinde
APC>MPC oldugu goriilmiistiir. Dolaystyla yatay kesitsel titketim fonksiyonlannin
konumlan igin beklenen durum da gergeklesmistir. Sonug olarak Friedman tarafindan
yapilan bu ¢aligmalardan Siirekli Gelir Hipotezi'nin Sekil 14'de hipotetik olarak ¢izilen
varsayimlanm dogrular buigular elde edilmigtir. Bu bulgular Mutlak Gelir Hipotezi ile
ilgili ampirik ¢aligmalann ortaya ¢ikardigi paradoksu ¢ozmiis goriinmektedir.

Tiiketim fonksiyonu paradoksunu agiklamak amactyla geligtirilen bir diger
titkketim teorisinin, Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin, bu konu ile ilgili agiklamalars, takip
eden boliimde ele alinacaktir.
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3.4 YASAM BOYU GELIR HIPOTEZININ TUKETIM FONKSIYONU
PARADOKSUNU ACIKLAMASI

Burada Yasam Boyu Gelir Hipotezinin tiiketim fonksiyonu paradoksunu
agtklamak amaciyla geligtirdigi yaklagim incelenecektir. Bu amagla 6nce Yagam Boyu
Gelir Hipotezi'nin, yatay-kesitsel verilerle tahmin edilen tiikketim fonksiyonlarinin sekli
sonra kisa donem tiiketim fonksiyonlarinin zamanla yukan dogru kaymast durumlarm
nasil agikladigina bakilacaktir,

Yasam Boyu Gelir Hipotezi, yatay kesit MPC<APC sonucunu sdyle
aciklamaktadir: Birinci Boéliimde, Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin timsekli servet
tammindan bahsedilmisti. Buna gore, yiiksek gelirli aileler, kazanma arah@mnin
sonlanindadirlar ve aktif birikimleri en yiiksek degere yakin bir noktada yer almaktadir.
Diugiik gelirli aileler ise kazanma aralifina yéni giren aileler ile emeklileri
kapsamaktadir. Bu ailelerin aktif birikimleri digiiktir. ve tiketimlerini finanse
edebilmek igin gok diisiik ya da negatif tasarruf yapmak zorundadirlar. Dolayisiyla bu
tip bir yatay-kesit galismada gelir diizeyi arttikga, APS artmakta, APC ise azalmaktadir
(Froyen 1983:343). Boylece cari tiiketim ve cari gelire gére gizilen yatay-kesitsel
tilketim regresyonlan, dogrusal ancak oransal olmayan yani orjinden baglamayan
regresyonlar olacaktir (Levacic ve Rebmann 1982:220). Modigliani ve Brumberg
(1954:411) bu durumu asafidaki Sekil 15 ile gostermislerdir. Sekil 15, gelirde kisa
donemli dalgalanmalarin olduBu duragan olmayan bir durumda, yatay kesitsel tasarruf

ve titkketim fonksiyonlanm gostermektedir. Bu sekildeki semboller, ;yatay kesit igin

beklenen cari ortalama gelir, y-jl yatay kesite dahil edilen tim hanehalklanmmn, bir

onceki yilda olusturduklarnt gelecekteki ortalama gelir beklentileri, ; yatay kesitin
olciilmiig ortalama cari gelir, p = p( ¥, ye,t,a) bir hanehalkinin durafan durumda

tiketimini belirleyen degiskenlerin tiimiiniin sembolik gosterimi, }3( y) herhangi bir
gelir dilimine ait ortalama tiketim deferidir. Duragan durum igin y° =y ve
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a =a(ye ,t) yani a —a(ye ,t) =0 olacad igin p=y olur ve bu dogru orjinden gikan,

egimi 1'e esit olan, durafan durum yatay kesit igin tiiketim ile gelir arasindaki iligkiyi

gostertr.

SEKIL 15: Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin Yatay-Kesitsel Analizinin Grafiksel

Olarak Anlatim
oy B).F 0., O S e
AN 7 Q.Y &)=y )

Kaynak: Modigliani ve Brumberg 1954:411.

Diger taraftan gelirde kisa donemli dalgalanmalar oldugunda, bazi

hanehalklannin cari gelirleri y_:l 'den kiigiik, bazilarimin ise yitksek olacaktir. Bu

nedenle en yiiksek gelir diliminde yer alan hanehalklarmin, cari geliri y_:l'den biiytik
olacaktir. Diger bir ifade ile bu gruba ait ortalama gegici bileske pozitif olacaktir. Bu
durumda olan hanehalklart Sekil 15'de p=y dogrusunun altinda kalan AQ dogrusu
lizerinde yer alacaklardir. DiZer taraftan en kiigiik gelir diliminde olanlar igin ise gegici
gelir negatiftir yani cari gelirleri, gelecekte beklenen gelirlerinden daha disik
gergeklesmistir. Bu nedenle bu hanchalklani p=y dogrusunun istiinde kalan AQ’
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dogrusu iizerinde yer alacaklardir. Dolaystyla QQ', yatay-kesit bir gahgmada gozlenen
tilketim fonksiyonuna karsilik gelmektedir. Modigliani ve Brumberg (1954), bu
dogrunun dogrusal olmas: gerekmedifini, ancak dogrusallik varsayimmn da yanhs
olmayacagim kabul etmiglerdir. Béylece Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin, yatay-kesitsel
titketim fonksiyonlaninin seklini agiklayabildigini soyleyebiliriz.

A noktasinda ise gegici geliri yani cari gelir ile beklenen gelir arasindaki farks
sifir olan hanehalklan bulunmaktadir ve sadece uzun dénem tiketim fonksiyonu
iizerinde bu tiir hanehalklann yer almaktadir. Bu nedenle Yasam Boyu Gelir
Hipotezine goére, uzun donem APC sabit kalirken, cari gelire gore belirlenen kisa
dénem APC dalgalanma egiliminde olacaktir.

Kisa donem zaman serisi verileri ile tahmin edilen tiiketim fonksiyonlarnm
seklini ve zamanla yukar dogru kaymasim agiklamak amaciyla Ando ve Modigliani
(1963), 1929-59 donemine ait A.B.D. yillik zaman serisi verilerini kullandilar. Bu
caligmada 1941-46 savag yillanni hari¢ tuttular. Kisa dénem igin tahmin edilmek
istenen titketim fonksiyonu,

C: =oz'1 Y, +a'2Yf +a'3A;—4

seklinde idi. Burada C, toplam titketim, ¥, toplam emek geliri, ¥{ yilhik beklenen
emek geliri ve 4,.; net kiymeti ) gostermektedir (Ando ve Modigliani 1963:58).
Ando ve Modigliani (1963:60), uzun dénem tiiketim fonksiyonunu elde etmek
amaciyla, yillik beklenen emek gelirinin, cari emek gelirinin §' ile Slgillen bir katt

M Haurlanacégl tizere Yagam Boyu Gelir Hipotezi, toplam serveti bir stok degisken
olarak almakta ve bu amagla t déneminin baslangicindaki de@eri kullanmaktadir.
Ampirik bir ¢alisma igin bir énceki doneme ait net servet degerinin kullamilma nedeni
de budur.
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oldugunu B’ ‘'ninde 1'e ok yakm bir deger oldugunu kabul etmislerdir. (1) Bu

durumda

¥ =By, 8=l 3.8)
degerini uzun donem titketim fonksiyonunda yerine koyarak,

Ct =a1Y: tazdra > o 6 a'z =@ , 03 =03 (3.9)

ile belirlenen kisa dénem titketim fonksiyonuna ulagilabilecegi varsayimini yaptilar. Bu
hipotezin testi sonucunda, o =0.7 ve 3 =0.06 oldugunu buldular (Ando ve

Modigliani 1963:77). Kisa dénem tiiketim fonksiyonunda ise o'y igin yaklagik 0.6
civarinda bir deger buldular (Ando ve Modigliani 1964:113). (2}

Ando ve Modigliani (1963:65), yaptiklan bu ¢ahigmada o) ve a3 degerlerinin,
kisa donem cari gelirin MPC (¢, ) degerinden gok daha istikrarli oldugunu; bu nedenle

kisa donemde tiketim fonksiyonunun MPC degerinin, APC degerinden kiigiik
olabilecegini ve uzun dénemde MPC=APC olabilecei yorumunu yaptilar. Fakat

(1) Ando ve Modigliani (1963:60-1); beklenen emek gelirini tahmin etmek igin, bu
yontemin haricinde, gegmis donem emek gelirlerinin Gssel olarak azalan bir agirhkh
ortalamasinin almabilecegini ve burada agirhklar toplammin, birime esit ya da gelirin
bityiime oram dahil edildifinde birimden biraz bayiik bir sabit sayiya esit olmasi
gerektifini kabul etmekte; ancak bu uyarlayict beklentiler modelini kuilanan
Friedman'm da kabul ettidi gibi, kullamlabilir verilerden bu agirhklann sayisal deferini
tahmin etmenin oldukga gii¢ olacagmu belirtmektedirler. Bu nedenle beklenen emek
gelirini tahmin etmek igin, 'denenmemis (naive) bir hipotez' olarak adlandirdiklan, bu
varsayimi kullanmay tercih ettiklerini ifade etmektedirler.

(2) Bu galiyma Yagam Boyu Gelir Hipotezi'ni dogruluyordu, giinkii a7, cari gelirin
MPC degeri olup 1'den kiigitk bulunmugtu. o3 ise servetin MPC degeri idi ve bu
degerin, Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin oénerdiZi tizere yillik faiz oranindan biraz
daha bityilk olmasi laztmdi. Ciinkii Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi, bireylerin
miras birakmayaca@: varsayimu altinda ve faiz oraninin sifir olmadig1 kabul edildiginde,
yillikk servetlerinden saBlayacaklan faiz gelirlerinden biraz daha fazlasim tiiketmeleri
lazzmdir ki I doneminin sonunda sahip olduklan tiim birikimlerini tiiketebilsinler
(Sachs ve Larrain 1993:101).
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burada énemli olan konu, Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin uzun dénem APC ya da
APS'nin sabitligini nasil agikladifidir. Ando ve Modigliani (1963:76-80), uzun
donemde APS'nin sabit kalmasmi biiyityen bir ekonomide servette artiyorsa,
servet/gelir oraninin hemen hemen sabit kalmast ile agiklarlar. Bu durum Sekil 16'da
gosterilmektedir.

SEKIL 16: Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde Kisa ve Uzun Dénem Tiiketim

Fonksiyonlar
N
C (C=(b- p/b-DY)
“1 (C=aY+ ayA)
(Y'I’C' ) ’] (YI»C 1)
; | G (CmaYragh g )

Wl |
. | (Yo:C ) |
%1 b 'x

| i ! b

Y
b o Y

Kaynak: Ando ve Modigliani (1963:79).

Diger taraftan (3.9) ile verilen kisa donem tiiketim fonksiyonunda net servet, bir
onceki doneme ait oldugundan, bu terim fonksiyonun kesigme katsayist halini alacaktir
ve biiyiiyen bir ekonomide servet arttikga, kisa dénem titketim fonksiyonu yukan
kayarken, uzun dénem APC hemen hemen sabit kalacaktir (Ando ve Modigliani
1963:79-80). Gelirin p gibi sabit bir oranda aritif ve aktiflerin getiri oram r'nin de

zamanla istikrarlt kaldi1 varsayim altinda Yagsam Boyu Gelir Hipotezi'nin uzun
donem titketim fonksiyonu, Cy =y ¥; +on ¥ +as 44 de gelirin net servete oram

¥'/A;4 =h=sabit olarak alnabilir. Burada Y} =¥, +P; ve P, =r A, yeklindedir.
Dolayistyla Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde tasarrufun,

St =Y: — Cr =Y +P, — C; =(1 _a)Y: — (@3 —ar) 414 Ve @ =(aq ta2)
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olacagimt ve uzun donemde, tiikketimin gelire oramimin ise h-p/h-r gibi bir sabitle
gosterilebilecegini kabul etmiglerdir (Ando ve Modigliani 1963:77).

Bu agiklamalarin 1131 altinda Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin de farkh bir
yaklagimla da olsa Nisbi Gelir hipotezi ve Siirekli Gelir Hipotezi gibi tiiketim
fonksiyonu paradoksunu agikladiB: ifade edilebilir.

Takip eden boliimde, ¢aligmamn bu agamasmma kadar yaptiklan varsayimlar
agisindan incelenen tiiketim teorilerine yoneltilen elegtiriler ve bu elegtiriler sonucunda

titketim davranigt ile ilgili olarak ileri stiriilen yeni geliymelere yer verilecektir.

IV. TUKETIM TEORILERINE YONELTILEN ELESTIRILER VE BU
ALANDAKI YENI GELISMELER

Bu calisma kapsamina dahil edilen tiiketim teorilerinden Siirekli Gelir Hipotezi
ve ozellikle Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin yéntem ve varsaymnlan ile ilgili olarak,
19707 yillardan itibaren gok sayida teorik ve ampirik ¢aligma yapilmaktadir. Bu
caliymalarda Stirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezi, tiketim
davranigim agiklama yéntemlerinin birbirlerine benzerligi dolayistyla, genellikle Siirekli
Gelir Hipotezi/Yasam Boyu Gelir Hipotezi (SGH/LCH) versiyonu tamimlamas: altinda
ortak bir sekilde ele almmaktadir. Bu boliimde bu galiymalarm, tUzerinde en ¢ok
tartigtiklant konular ele alinacaktir. Bunun @i amact vardrr. Ilki, Birinci Bolimde
tiketimi tayin etttifi ve belirledigi kabul edilen faktorler diginda, son gahgmalarda
baska hangi faktorlerin tikketimi etkilediginin kabul edildigini aragtrmaktir. Burada
titketimin belirleyicileri hakkinda ufkumuzu genigletme amact dogrultusunda hareket
edilmistir. Ikincisi, inceleme kapsamina dahil edilen tiiketim teorilerinin, hangi ydntem
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ve varsayimlarmin tartigmali oldugu ve bu tartigmalar sonucunda teorilerin ne 6lgiide
desteklendiklerini aragtirmaktir. Uglinciisti, bu elestiriler sonucunda, titketim teorileri
ile ilgili literariire katilan yeni geligmelerin, neler oldugunu aragtrmaktir,

4.1, UYARLAYICI BEKLENTILER MODELININ KULLANILMASINA
YONELIK ELESTIRILER VE RASTGELE YURUYUS HIPOTEZI

Hem SGH hem de LCH'da siirekli gelir ve yasam boyu gelirin tahmin
edilmesinde "uyarlayic1 beklentiler modeli” kullanilmigtir. Ancak uyarlayic: beklentiler,
gelirin zamanla arttifi bir ekonomi i¢in rasyonel defildir (Thomas 1993), 1970i
yillarin sonlanindan itibaren, Muth, Lucas, Hall ve Sargent'in 6nderligini yaptiklan
Rasyonel Beklentiler Okulu tarafindan, uyarlayict beklentilere dayanan modellerin
kullanilmasma ciddi elegtiriler y6neltilmis ve sadece beklenmedik olaylara duyark
ekonomik ajanlarm bulundugu modeller gelistirilmeye baglanmistir (Bean 1986:497).
Lucas, ekonometrik politika gelistirmede, uyarlayic: beklentilerin kullamlmasina su
tinlii kritigini yéneltmigtir. Makroekonometrik modeller beklentileri igerir, ancak
uyarlayici beklentiler kullanildiginda ya beklentiler diglanmugstir ya da rasyonel olmayan
beklentiler bazinda 6ngorii yapilmaktadir. Ciinkii bu modelde, tahmin edilmek istenen
degiskenin cari ve gegmis donemlere ait deferlerine bakilmakta, hiikiimet
politikalarinda gelecekteki olaylan etkilmesi beklenen degisiklikler bu 6ngoriiye dahil
edilmemektedir (Hoover 1988). Oysa rasyonel bir tiiketici gelecege baktifi igin,
gelecekte ekonomide meydana gelebilecegini- diigiindiigii degisikliklere, beklentileri
igerisinde yer vermelidir. Lucas ayrica rasyonel ekonomik ajanlarin, gelecekteki
degiskenler hakkinda, bu degiskenlerin gegmis degerlerine bakarak karar vermelerini
gerektirecek mantikhi bir ekonomik neden olmadigim da ilave etmektedir (Hayashi
1982:895). Lucas'in kritigine katilan Hall (1978:970), SGH/LCH gibi gelecege bakan
titketicilerin bulundugu titketim teorilerinde, uyarlayic1 beklentiler benzeri bir modelin
kullanilmasini, bu teorilerin ruhuna aykin bulmaktadiwr. Bu nedenle Hayashi




140

(1982:895), Lucas'in elegtirilerinin dikkate alinmas: ve siirekli gelir ya da yagsam boyu
geliri tahmin ederken uyarlayic1 beklentiler degil rasyonel beklentiler hipotezinin
kullanilmas: gerektigini ifade etmektedir. Rasyonel beklentiler hipotezi, Muth'un
'gelecekteki gelir hakkindaki beklentiler "rasyonel"dir." goriigsiine dayamr (Sargent
1978:674).

Hall (1978) ve Sargent (1978), SGH/LCH'y1 rasyonel beklentiler hipotezi'ne
gore inceleyerek, bunlara alternatif olacak yeni titketim teorileri gelistirmeye
caligmuglardir (Daly ve Hadjimatheou 1981:596). Ozellikle Lucas (1976) ve Hall
(1978)'un ¢ahgmalan geleneksel siirekli gelir - gegici gelir ikilemi yerine, gelirdeki
beklenen ve beklenmedik degismeleri dikkate alan, yeni bir ikilem ikame etmistir
(Blinder ve Deaton 1985:466). Bu yeni ikilemin rasyonel beklentiler agisindan biyiik
bir énemi vardwr. Ciinkii bu hipoteze goére ekonomik ajanlar, bir modeli model
yapicinin kendisi kadar iyi bilmektedirler ve bu bilgilerin iifinda cari olarak sahip
olduklan tiim enformasyonlarim1 kullanarak, gerekli degiskenler hakkinda en iyi
Ongoriiyli yapmaktadirlar, Yani rasyonel beklentiler, mitkemmel bir 6ngéri ile
Szdeslegmigtir (Benassy 1992:49). Dolayisiyla rasyonel beklentiler hipotezine gore
hareket eden bir ekonomik ajan, cari tiiketim karari alirken, kullanabilece§i tiim
bilgilerini kullanmaktadir (Cabellero 1990:727). Buna ilaveten ekonomik ajanlar,
ckonomi politikalarinda yapilacak bir degisikligi de énceden bilmektedirler (Hoover
1988). Bununla beraber bazen 6ngériilemeyen, beklenmedik degigmeler de olabilir.
Iste bu durumda tiiketici, cari olarak sahip oldugu tiim bilgilerini, cari titketim karan
alirken kullansa bile yine de gergeklesenle beklenen defer arasinda fark ortaya
¢ikabilir (Levacic ve Rebmann 1982:217). Bu nedenle rasyonel beklentiler varsayimi
gelirdeki beklenen ve beklenmedik degisimleri dikkate almaktadir. Ayrica bu modelde
bilgi edinmenin maliyeti sifirdir (James 1991:83).

Robert Hall {1978), SGH/LCH'y1 rasyonel beklentiler varsayim altinda ele
alarak tiketim fonksiyonuna rasyonel beklentiler yaklagimim getiren yeni bir dénem
acmustir. Burada Hallun hareket noktasi goyledir SGH/LCH g¢atist altinda
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zamanlararasi tercih teorisine gére davranan tiiketiciler, siirekli ya da yagam boyu
tiketimlerinden saglayacaklan toplam faydalarint maksimize etmek amaciyla, her bir
doneme ait titketimlerinin marjinal faydalarin birbirine egitlemek zorundadirlar. Diger
taraftan rasyonel beklentilere sahip tiiketiciler, cari tiikketim kararini, cari olarak sahip
olduklan tiim enformasyonlanm kullanarak alirlar. Bu iki gériisiin kesisme noktast
bulundugunda, cari titketimin tek basina gelecek donem titketiminin tahmin edicisi
olabilecegi sonucu ortaya ¢ikar. Bu, dayaniksiz tilketim mallan i¢in iinlii Rastgele
Yiiriiyiis Hipotezi (Random Walk Hipotezi)'dir.

Hall (1978), Rastgele Yiirityiiy Hipotezi'ni kurmak igin su varsayimlardan
hareket etmigtir:

1. Tuketicinin gelecek donem tiiketiminden elde etmeyi beklediBi marjinal fayda
sadece cari tiiketimin marjinal faydasinn, dolayisiyla cari tiikketimin bir fonksiyonudur.
Bu durumda marjinal fayda bir trendle birlikte rastlantisal bir hareket olugturur.

2. Tuketicinin amaci gelecekteki titketiminden elde etmeyi bekledigi faydasim
maksimize etmektir.

3. Marjinal fayda ile tiiketim arasinda dogrusal bir iligki varsa tiiketim de bir
trendle birlikte rastlantisal bir hareket olusturur.

4. Regresyon teknikleri daima gegmis doneme ait tiikketim dahil tiim degiskenler
veri iken, cari titketim ile beklenen marjinal fayda arasindaki iligkileri agiklayabilirler.

5. Bu gibi bir regresyonda sadece bir dénem gecikmeli tiiketime ait regresyon
katsayis sifirdan farkbidir. Tiketimin bir donemden fazla gecikmeli degerleri ile gelir,
servet veya bagka degiskenlerin cari ve gecikmeli degerlerinin regresyon katsayilar: ise
sifirdir yani bu degiskenlerin can tiiketimi agiklama ~tahmin etme- giigleri yoktur,
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6. Tiiketiciler bilinen ve zamanla sabit olan bir reel faiz oram ile karsi
karstyadirlar. (1)

Hall (1978)un ¢aligmasinda kullandih metod, Fisherin zamanlararasi
optimizasyon modelinin birinci mertebeden kosullarina, ) rasyonel beklentiler
varsaymmm igeren bir 'euler esitligi’ (3) uygulamaktir. Bu amagla Rastgele Yiiriyiig
Hipotezi'nde,

U =u(c,) +"(1° :;1) + ';(1‘:;)22) + o (4.1)

seklindeki 6zel bir zamanlararast fayda fonksiyonu kullanilmig ve bu Yasam Boyu
Gelir Hipotez tarafindan, faiz oranmin sifirdan farkli oldugu durumda kullanilan biitge
kisitt (2.40) altinda maksimize edilmigtir (Hall 1978:974). Burada é zaman tercih

orany, ¢4 (i=0,1,...) ise t+i. doneme ait reel titketimi gostermektedir.
Rastgele Yiiriiyiis Hipotezi'nin titketim fonksiyonu,
e =Nga1cate, » ANa>1 (4.2)
seklindedir (Hall 1978:975). Burada ¢, cari tiiketim, ¢,y bir donem gecikmeli
tiiketim, )\ ,y titketimin biiyiime orani, g, tiketicinin t-1 déneminde &ngdremeyip

c ;4'¢ vansitamadifi ancak t déneminde sahip oldugu yeni bilgilerden kaynaklanan

hata terimidir.

(1) Bu Rastgele Yiirityiis Hipotezinin en kritik varsayimlarindan biridir. Cinkii
SGH/LCH'da oldugu gibi, tiiketicilerin cari ve gelecek dénem tiketimleri arasinda
ikame yapmalanmn, bu teoride ele alinmadigim ifade etmektedir.

(2) Ayrintih bilgi igin bkz. Branson 1985:249.

(3) Euler esitli3i yaklasim tiiketimin biiyiime oranmu, faiz oram ve subjektif iskonto
oraninin bir fonksiyonu olarak modeller ve zamanlararast ikame esnekligini tahmin
etmek i¢in tilketimin gdzlenmis bilyiime oranimi kullamr (Blinder ve Deaton 198S:
467).
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Hall (1978), X\ ;3 'l soyle tammlamaktadir:

llz (Cz-—]) / Cr4 Ilu (C:—l)
a1 43)

14

Burada 6 subjektif tercih orani (titketicinin zaman iskontolama orant), r reel faiz
orany, 3 (c, _1) t-1 dénemine ait tiiketimin marjinal faydasi, a*{c,4) t-1 doneminde

tilketimin marjinal faydasinin tiirevini gostemektedir. Hall (1978:975)'a gore fayda
fonksiyonu azalan oldugu igin 4"(¢,-;) negatif, dolayisiyla tiketimin bitylime orani
A ¢4, l'den biyiik olmalidir. Ancak 10-20 wilhk bir uzun dénem igin ) ,'in sabit
yani birime gok yakin olabilecegi kabul edilebilir ki bu durumda (4.2)deki A, 4
katsayis1 kaldinlabilir. Buna ilaveten Rastgele Yiiriiyiis Hipotezi'nde, tiketimin
marjinal faydasinda, bir dénemden dierine gozlenen degismenin kiigiik olmasi
gerektigi varsayilmig ve bunun nedeni olarak hem reel faiz oraninmn, zaman tercih
oranina gok yakin hem de tesadiifi degismenin kiigiik olmast gosterilmistir (Hall
1978:975).

Hall (1978:975)'un, yukanda verilen tiiketim fonksiyonu rastlantisal bir
yapidadir. Ciinkii (t-1) aninda bilinmeyen bilgiler, t anindaki tiiketimi tahmin ederken
tesadiifi bir hata terimi ortaya gikarabilmektedir. Hall (1978)'un bu formda bir tikketim
fonksiyonu olusturmasinin nedeni gdyle agiklanabilir;, tiiketici, t-1 donemindeki
tiiketim kararim alirken, tiiketimini etkileyebilecek tiim degigkenleri, gelir ve servet
dahil olmak iizere kullanmugtir. Tiiketici rasyonel oldugundan ve sabit bir reel faiz
orani ile kars1 kargtya bulundugundan t déneminde ¢, ;'e bakarak karar alabilir. Buna
ilaveten ),; tiketici tarafindan bilinmektedir. Dolayisiyla geriye sadece tiiketicinin
onceden 6ngdremedigi bilgiler kalmaktadir ki bu da hata teriminde yer almaktadur.
Tiiketicinin beklentileri de rasyonel olacagindan ortaya ¢ikan hata sistematik degil,
tesadiifi olacaktir (Levacic ve Rebmann 1982:217). Diger taraftan Rastgele Yiirtiylis
Hipotezi'nde, bir donemden daha fazla gecikmeli tiiketim degerlerinin kullanilmasinin,
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tahmin edilen tiikketim fonksiyonunu geligtirici niteligi yoktur. Cinkii ¢, ; karan
alinirken ¢, , n=2,... degerleri zaten kullanilms olacaktrr.

Rastgele Yiiriiyiis Hipotezinin en énemli 6zelligi dayamkh titketim mallarm,
yatinm mallar1 sinufina dahil edip modelden dislayarak titketimi, sadece dayaniksiz
tilketim mallan ile hizmetlere yapilan harcamalarin toplami olarak almasidir (Hall
1978:979). Bu tanimdan hareketle Rastgele Yiiriiyiis Hipotezi'ni test etmek amaciyla
Hall (1978), AB.D. igin 1948(1)-1977(1) donemine ait kigi bagina derlenen ig aylik
verileri kullanmig ve bu verileri 1972 yili dolar fiyatlarinda dayaniksiz tiiketim matlan
ve hizmetler igin hesaplanan zimni fiyat deflatériinii kullanarak deflate etmigtir. Bu
caligmada Hall (1978:982-5) ii¢ farkh regresyon tahmin etmistir:

¢ = 8.2 4+ 1.130¢,_; — 0.040¢,_5 + 0.030¢; _3 — 0.113¢; 4
(8.3) (0.092) (0.142) (0.142) (0.093) 4.4
R =.9988, s=145, DW =196.

¢ =23+ 1.076¢,_y + 0.049y, | —0.051y,_, — 0.023y, - 0.024y, ,
(11) (0.047) (0.043) (0.052) (0.051) (0.037) (4.5)
R*=9989, s=l4.4, DW=2.02.

o =22+ 1.012¢,_; + 0.2235,_; — 0.2585,_ + 0.1675,_3 - 0.1205,_4
(8) (0.004) (0.051) (0.083) (0.083) (0.051) (4.6)
RE=9990, s=144, DW =205

Eger Rastgele Yiirityiiy Hipotezi dogru ise (4.4), (4.5) ve (4.6)da yer alan tiketimin,
gelirin ve ii¢ aylk tahvil fiyatlan (s) mn gecikmeli degerlerinin anlamsiz olmasi ve
sadece tiiketimin bir dénem gegikmeli degiskenin hem anlamh hem de 6ngorildigi
gibi birimden biiyiik olmasi gerekmektedir. Gergekten de Hall, (4.4) ve (4.5)'de yer
alan ¢;1 digindaki tiim degiskenler igin F istatifinin anlamsiz olduunu bulmustur.
Buna ilaveten A_j degeri her iki regresyonda da birimden bityiiktiir. Bu durumda cari
tilketimin, sadece bir dénem gecikmeli tiiketim tarafindan tahmin edildigi fikri
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dogrulanmig olmaktadir. Ancak Rastgele Yiirityiig Hipotezi, 6zellikle (4.5)'de yer alan
gelir degiskenlerinin, cari tiiketimi tahmin etme giigleri olmadif1 sonucunu ortaya
koyduBu igin, Yasam Boyu Gelir Hipotezi ve Siirekli Gelir Hipotezi'nden farkli bir
sonuca ulagmig olmaktadir,

Diger taraftan Hall (1978:973), bu caligmay: yaparken bir donem gecikmeli
tilketim degeri diginda, "acaba cari tilketim, ii¢ aylik gecikmeli tahvil fiyatlan yardmi
ile de dngoriilebilir mi?" sorusunu sormustur. Bu degiskeni ele almasina neden olarak
da tahvil fiyatlarnin da titkketim gibi tesadiifi bir yap1 arzetmesini gostermistir. Bu amag
dogrultusunda yapilan testin sonucu (4.6) ile verilmigtir. Burada s;; (i=l,..4)
degerlerine ait F istatistiklerinin anlamhi oldufu bulunmugstur. Yani cari titketim, bir
donem gecikmeli tikketim yamnda gecikmeli tahvil fiyatlan ile de &ngoriilebilirdir.
Bunun bir nedeni tahvil piyasasinda bulunan tiketicilerin, diger tiiketicilere gére
ekonomik olaylara daha duyarh olmalan olabilir (Bean 1986:502).

Hall (1978:985), gelistirmiy oldugu Rastgele Yiiriyiiy Hipotezinin en zayif
yoniinin, SGH/LCH ¢atis1 altinda kullamiabilecek sekilde rasyonel beklentilere
dayanan bir stirekli gelir formiiliiniin olusturulamamas: oldugunu kabul etmektedir.

Rastgele Yuriiyti Hipotezi, ¢ok fazla elestiriye hedef olmustur. Bu elestirilerden
en Onemlileri dayanikli-dayaniksiz tiiketim mallan igin yapilan ampirik galigmalar ve
gelirin gecikmeli deferi ile tiiketimdeki degismeler arasindaki iliskiyi arastiran
gahigmalardan gelmistir. Sargent (1978), Rastgele Yiirityiis Hipotezi'ni test ederken
stirekli geliri, cari ve gelecekteki harcanabilir gelirlerin bugiine iskonto edilmig degeri
olarak tamimlamugtir. Hall (1978) ise siirekli gelirin agtk bir tanmmim vermemistir
(Hayashi 1982:896). Sargent (1978), Rastgele Yiirityiis Hipotezi'ni test etmek
amaciyla AB.D. i¢in 1947 (1) - 1972 (4) dénemine ait iki veri tiirii kullanmigtir.
Bunlardan biri mevsimsel degigsmelere uyumlanmamig ve cari dolar fiyatlan ile
derlenmiy veriler; digeri ise mevsimsel degismelere uyumlanmis ve cari ya da 1972
dolar fiyatlan baz almarak GSMH zimni fiyat deflatorii ile deflate edilerek hazirlanmig
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verilerdir. Sargent (1978:691-2), bu ampink ¢ahsmada titketim tanimina Hall'da farkh
olarak dayanikli titketim mallarina yapilan harcamalarn: da dahil etmistir. Her iki veri
kaynag: ile bulunan sonuglar birbirinden ¢ok farkh ¢ikrmgtir. Sargent (1978:695), bu
testin sonucunda, mevsimsel degismelere uyumlanmus verilerin Hall'un hipotezini
dogrulamadifini, mevsimsel degismelere uyumlanmamis veriler kullamldiginda
Rastgele Yiiriiyiis Hipotezi'nin reddedilemeyecegini, ancak yine de bu son veri gekli
kullanildiginda bir dénemden daha fazla gecikmeli tiiketim degerlerine ait regresyon
katsayilar1 anlamli bulundugu igin bu durumun Hall'un hipotez ile buyik bir geligki
yarathZim da kaydetmigtir. Buradan Sargent, Hall'un yaptigindan farkh bir titketim
tantmu yapildifinda, Rastgele Yiiriiyiis Hipotezi'nin kabul edilemeyecegi sonucuna
ulagmugtur.

Hall (1978) ve Sargent (1978) arasindaki bu uyusmazhigs ortadan kaldirma
¢abalarindan biri Flavin (1981) tarafindan yapilmigtir. Flavin, bu makalesinde iki amag

ileri stirmiigtir:

1. Cari gelirin gelecekteki gelir, dolayisiyla siirekli gelir hakkinda yeni bilgi
saglayici roliinii analiz etmek,
2. Hall (1978) ve Sargent (1978)'in tiikketim modellerini uyumlastirmak.

Flavin (1981), makalesinin ilk amacim ger¢eklestirmek amaciyla su diisiinceden
hareket etmigtir: gelecekteki gelir belirsizdir. Dolaystyla bireylerin stirekli gelirleri ve
tilketim planlari, gelecekteki gelir hakkinda yeni enformasyonlara sahip olundukca
donemden doneme revize edilecektir. Flavin (1981:975), Sarrgent (1978)in yaptif
siirekli gelir tammunimn yanls oldugunu diigiinmektedir. Ciinkii Sargent (1978), siirekli
geliri, gelecekteki gelirlerin bir ortalamasi olarak almistir. Oysa siirekli gelir, begeri ve
beseri olmayan servetin bugiinkii degerleri olarak tammlandifinda ve her iki
modeldeki tiiketim tammlan ve kullanilan veri tiirleri uyumlaghnldiginda Hall (1978)
ve Sargent (1978)'in makaleleri arasindaki geliski ortadan kaldmilabilir (Flavin
1981:986). Ancak Flavin (1981) yaptizx ampirik ¢aliyma sonucunda Rastgele Yiiriyis
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Hipotezi'nin reddedilmesinin hem istatistiksel olarak hem de niteliksel olarak anlamh
oldugunu bulmugtur. Ciinkii Flavin, dayaniksiz titkketim mallan titketiminin, cari gelire
Hall'un distindiigiinden daha duyarl oldugunu bulmugtur. Oysa hem Siirekli Gelir
Hipotezi hem Hall (1978) hem de Sargent (1978), bu tiir bir agin duyarhlik ortaya
koymamugtir. Flavin ise dayaniksiz tiiketim mallarma yapilan harcamalarn, cari gelire
olan duyarhligimin 0.355 oldufunu bulmustur ve bu tir mallar toplam titketimin
yaklagtk %45'ini olusturduuna gore cari tikketim ile cari gelir arasinda bir asin
duyarlilk oldugu sonucuna ulagmigtir. Bu durumda Flavin'in galigmasi, hem cari
tilketim ile cari gelir arasindaki duyarhihim sifir olduguou kabul eden Siirekli Gelir
Hipotezi hem de cari titketimi cari gelir ile dogrudan iliskilendirmeyen Rastgele
Yiiriiyiis Hipotezi'nin reddedilmesi gerektigint ifade etmektedir.

Rastgele Yiirityils Hipotezine yoneltilen difer bir elestii ise Daly ve
Hadjimatheou (1981) tarafindan yapilmugtir. Bu yazarlar Rastgele Yiiriyiis Hipotezi'nit
Ingiltere’de Ikinci Diinya Savagi sonras: yillara ait {i¢ aylik verilerle test etmislerdir. Bu
verileri Hall (1978)un yaptigi gibi dayamksiz tilketim mallanna ait zimni fiyat
deflatoriinti kullanarak deflate etmigler ve tiiketimi, harcanabilir gelir ya da likit
aktiflerin gecikmeli deerleri ile bir déonem ve bir dénemden daha fazla gecikmeli
tiketim deZerlerine baglayan regresyonlar olusturmuglardir. Testin sonucunda
titketimin bir dénem gecikmeli degerine ait regresyon katsayisimn, diger degiskenlerin
katsayilarindan daha yiiksek oldugu, ancak diger degigkenlerin agiklayici giiglerinin de
ihmal edilemeyecegini bulmuglardir.

Sonug olarak gelecege bakan tiiketicilerin uyarlayic1 degil rasyonel beklentilere
gore titketim karan almalan gerektifini kabul eden Rastgele Yiirtiylis Hipotezi, Hall
(1978), tarafindan yapilan ampirik ¢ahgmada desteklenmig olmakla birlikte, bu
hipotezi test eden aragtirmalar, gogunltukla Rastgele Yiiriiyiiy Hipotezini reddeden
bulgular ortaya koymuglardir. Bu aragtirmalar arasinda da biiyiik farkhibklar vardir.
Bunun nedeni olarak tikketimin tamimlanmasi hakkinda farklh yaklagimlarin
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uygulanmast yaninda bir de daha 6nemli olarak, rasyonel beklentiler modeline
dayanan bir siirekli ya da yagam boyu gelir tahmini yapilamamas: gosterilebilir.

4.2. YASAM BOYU GELIR HIPOTEZININ TUKETIM - SERVET - YAS

ILISKISINE YONELIK ELESTIRILER

Temel Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde, tiiketim-servet ve hanehalkinin yag
arasinda, yagam uzunluunun beliri oldugu ve mirasin bulunmadift varsayimlan
altnda, servetin hanehalkinin yagamm boyunca, emeklilik yay1 olan N'de bir tepe
noktasna ulasan ve emeklilik doneminde hizla azalan tiimsek-gekilli bir yol
olusturacag kabul edilmigtir. Yagam Boyu Gelir Hipotezi ile ilgili olarak yapilan son
ampirik ¢ahiymalarda, kurulan bu iligkiye karst goriigler ileri strtilmistir. Burada
yapilan elegtiriler baghca iki kisimda incelenebilir:

1. Servet yolu Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde ileri siiriildiigii gibi emeklilik
yaginda bir tiimsek olusturmaz ve bu yas sonrasinda da artmaya devam eder yani
servet yag ile birlikte artar. Bu ¢ahgmalara 6rnek olarak Lydall (1955), Mirer (1979)
ve Atkinson (1971) tarafindan yapilanlar verilebilir. Bu makalelerde iglenen ortak tema
servetin emeklilik sonrasinda azaldigin1 gosteren belirgin bir egilimin bulunmadig; bu
nedenle emekli hanehalklanmin servet biriktirmeye devam ettikleridir. Mirer (1979),
bu caligmasinda ABD'de 2713 evli ve 65 yagin iizerinde giftler igin diizenledifi yatay
kesitsel verilerle servetin yagla birlikte azalmadigim ve emeklilik sonrasinda da tasarruf
yapiimaya devam edildigini bulmugtur. Lydall (1955), 1953 Oxford Institute of
Statistics Survey verilerini kullanarak, servetin yas ile azaldigina dair anlamh bir kanit
bulunmadift sonucuna ulagmugtir. Atkinson (1971) ve Shorrocks (1975) da Ingiltere
icin yaptiklan yatay kesitsel bir ¢aligmada servetin yagm artan bir fonksiyonu oldugu

sonucuna ulagmislardir.
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2. Yasam uzunlufunun belirsizlifi nedeniyle hanehalklan emeklilik
doénemlerinde, Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin varsaydigi kadar hizhi tiiketim
yapmazlar. Bu sonucu ortaya ¢ikaran ¢ahigmalara 6rnek olarak Menchik ve David
(1983), Davies (1981), Soderstrom (1982) tarafindan yapilanlar gosterilebilir. Ornegin
Séderstrom (1982:590)'e gore, insanlar yasam siireleri belirsiz oldugu igin
yagliliklarinda da tasarruf yaparlar. Ciinkii yaglandikga "daha fazla yasayacaklarim
diigiinerek” gelecek igin tedarikli olmayr isterler. Davies (1981:562) ise yash
hanehalklarn arasinda az sayida da olsa miras birakmak amaciyla gok fazla tiketim
yapmadiklarini séyleyenler bulundufunu, ancak bunun, ampirik ¢aligmada gézlenen
yavag titketimi agiklamak i¢in gok gegerli bir neden olmamasi gerektigini vurguladig
calismasinda, bu gézlemin tek agiklayicisiin, yagam uzunluu hakkindaki belirsizlik
olmas: gerektigini ileri siirmiigtiir. Yaari (1965) ile Levhari ve Mirman (1977)
tarafindan yapilan gahgmalarda, yasam uzuntugu hakkindaki belirsizlik arttikga, daha
uzun yagama olasiifina karsi daha fazla tasarruf yapma karan ile cari dénemde
titketim yapma arzusu arasmdaki ihtilafta o kadar artar, sonucuna ulagiimgtir.

Shorrocks (1975), King ve Dicks-Mireaux (1982) ve Hubbard (1986) tarafindan
yapilan galigmalar ise servet-yag yolu 60-65 yas civarinda zirveye ulagtp bir tiimsek
sekli aldiktan sonra azalmaya baghyor, gériiniimiinde olduBu igin Yasam Boyu Gelir
Hipotezi'ni dogrular bir nitelik tagtmaktadir. Bunlardan King ve Dicks-Mireaux (1982)
tarafindan yapilan ¢aliymada 12.734 Kanadah aile i¢in 1977 yilina ait yatay-kesitsel
veriler kullanilarak servet/gelir oram ile yag arasinda Temel Yasam Boyu Gelir
Hipotezi'nde iddia edilen iligkinin gegerliligi ispatlanmigtir.

Acaba ampirik galigmalarda Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin tiimsek
sekilli servet-yas yolunu reddeden bulgular ya da bu kabul edilse bile, yaslilarin negatif
tasarrufunun varsayrldidi kadar hizli olmadifim ortaya koyan bulgular, Yasam Boyu
Gelir Hipotezi'nin reddedilmesini mi gerekli kilmaktadir? Hurd (1990.609)'a gére,
emeklilik déneminde servetin varsayildigindan daha yavag bir bigimde tiiketilmesi bu
teorinin reddedilmesini gerektirmez. Ciinkii bunun nedeni miras giidiisii olabilir ve bu
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giidii de Gelistirilmig Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde ele ainmigtir. Bunun bir nedeni
de servetin yaghikta hala artmaya devam ettifini gosteren yatay-kesitsel ¢aliymalarda
ele aliman yag gruplannin ¢ok fazla toplulastrilmug olmasi olabilir. Ciinkii bu tiir
calismalar genellikle 60 yas ve iistiinii tek bir grupta toplamuslardir. Oysa King ve
Dicks-Mireaux (1982:258) tarafindan yapilan ve Yagam Boyu Gelir Hipotezinin
tiimsek-gekilli servet/gelir ile yag arasindaki iligkisini dogrulayan sonuca ulagtiklan
¢alismalarinda 60 yas iistii dort ayn grubu aynlmugtir: 60-64, 65-69, 70-75 ve 75 yas
ve Ustii. Efer yasam uzunlugunun belirsizliginden dolayr servet emeklilik yasindan
daha sonraki bir yagta azalmaya bagliyorsa, bu egilim ancak yas gruplarmin g¢ok fazla
toplulagtirilmadig bir ¢alismadan gozlenebilir. Aksi halde servetin yag ile birlikte artti
sonucu ortaya ¢ikabilir (Hurd 1990:610). Ciinkii yagam uzunlugu belirsizken insanlar,
miras birakmay: planlamiyorlarsa bile, maksimum ne kadar siire yasayabileceklerini
ditgiiniirler ve tiikketim planlarin1 buna gore yaparlar. Bu durumda servet, emeklilik
doneminden de sonra ve insanlanin maksimum yasayabilecekleri zaman uzunlugu
beklentilerine uygun olacak sekilde, bilinmeyen bir yasta azalmahdir. Bu yag emeklilik
yasindan daha bilyiik oldugu i¢in emeklilik sonrasinda da servetin artmaya devam
etmesinin Yasam Boyu Gelir Hipotezi ile uyumsuz olmas: gerekmez (Hurd 1990:609).
Bu diigiince Davies (1981)'in galigmasi tarafindan da desteklenmektedir. Sonug olarak
yapilan bu ¢aligmalar ilk bakigta Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ni dogrulamiyor nitelik
tagimalarina ragmen, ashnda Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin analitik yapisi bu
goriigleni agiklayabilmektedir.

4.3. CARI TUKETIM-CARI GELIR ILISKISINE YONELIK ELESTIRILER

VE ASIRI DUYARLILIK BULGUSU

Titketimin cari gelirdeki degismelere, bu deSismeler siirekli olmadik¢a gok fazla
duyarli olmayacagim kabul eden Sirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir
Hipotezi'nin implikasyonlan titketim ile ilgili pek ¢ok aragtirmaya konu olmugtur. Eger
titketim cari gelire agin duyarlysa yani Stirekli Gelir Hipotezi ve Yagam Boyu Gelir
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Hipotezinin kabul ettiklerinin aksine kisa dénemde tanimlamyorsa, Mutlak Gelir
Hipotezi'nin toplam tiiketim fonksiyonu igin hala gegerli olacagim ileri siirmek yanlis
olmayacaktrr.

Hall ve Mishkin (1982), Flavin (1981), Hayashi (1982), Cox ve Jappelli (1993)
ve Zeldes (1989) tarafindan yapilan ampirik ¢aligmalarda tiiketimin cad gelirdeki
degismelere asin duyarh oldugu bulunmustur. Acaba bu agin duyarllidin nedeni ne
olabilir? Yukanidaki makalelerde bunun iki nedeni oldugu ileri siiriilmiigtiir. Bunlardan
ilki, hanehalklarnin Sirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde
varsayildif: gibi mitkemmel sermaye piyasalarn ile karst karstya olmamalan1 nedeniyle
ortaya gikan likidite kisitlamalan, digeri ise hanehalkinin, gelecegi goremeyecek kadar
miyop (myopia) olmasidir. Bu ikincisini, ilkinden ayirmak oldukga giictiir. Ciinkii bu
makalelerde kabul edilen ortak gériig, her ikisinin de diigiik gelirli aileler i¢in gecerli
oldugudur. Fakat miyopluk ile likidite kisitlamalar arasinda gok 6nemli bir fark vardir;
ilkinde hanehalklan gelecekte gélirinin nasil davranacag hakkinda en iyi olasilig
segemezler. Bu durumda hem rasyonel beklentilere gore gelistirilen tiiketim davranist
hakkindaki diglince gegersiz olur; hem de Siirekli Gelir Hipotezi ve Yagam Boyu
Gelir Hipotezi, titketicinin kendisine optimum yasam boyu tiiketim akimim segecegini
varsaydiklan i¢in gegersiz olur. Omnegin Fisher (1930:72)'e gore:

"Genelde ceteris paribus gelir ne kadar diisitkse gelecekteki gelire nazaran
cari gelir beklentisinin o kadar yiiksek olacagi soylenebilir ...tabii ki siirekli
olarak dugiik olan bir gelirin, cari dénem istekleri kadar gelecekteki istekler
igin de siddetli bir arzu doguracag: agiktir....Bu sonug yasamin siirekliligini
saglamak amaciyla, cari donem ihtiyaglannin kargilanmasi gerektigi icin
kismen rasyoneldir, ancak bugiinkii ihtiyaglann varligh bireyin gelecekteki
ihtiyaglanim kargilamak i¢in tedarik yapma arzusunu azaltacagindan dolay: da
kismen irrasyoneldir.”

Bu durumda gelir diizeyi ¢ok diisiik olan bireyler, gelecegi goremeyecek kadar miyop
olacaklan i¢in cari titketimleri, cari gelirlerine aginn duyarl olacaktir. Ancak Modigliani
(1986:305)'ye gore; "Bu gibi bir miyopluk, ampirik olarak desteklenmemigtir.”



Diger taraftan likidite kisttlamalari durumunda hanehalk: igin cari gelirindeki
degismelerin siirekli mi yoksa gegici mi oldugu ve hanehalkinin kendini bu yeni gelir
diizeyine uyumlamast 6nem tagimaz. Ciinkii hanehalki gelecekte daha yiksek bir
gelire sahip olacag: disiincesine gore planladig: cari dénem titketim diizeyini korumak
igin gerekli borglanmay: yapamaz. Omegin geligmig iilkelerde yagayan ¢ogu 6grenci
gelecekte, cari dénem kazammlanndan gok daha yiiksek bir gelire sahip olmayi
beklerler. Yagsam Boyu Gelir Hipotezi'ne gére bu égrenciler, titketimlerini gelecekteki
daha yiiksek gelir beklentilerine bagh olarak olugturduklari, yasam boyu gelirlerine
gore tayin ederler. Bu plani uygulamak icin ise &grenciler, kredi kullanarak
borglanmalhidirlar. Oysa onlann siirekli tikketim diizeylerini siirdiirebilecekleri kadar
borglanabilme olastiklan tam degildir (Dombusch ve Fischer 1994:314). Bunun
nedeni sermaye piyasalaninin, Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir
Hipotezi'nde varsayildig1 gibi miikemmel iglememesi nedeniyle ortaya ¢tkan likidite
kisitlamalanidir (Dornbusch ve Fischer 1984:186). Likidite kisitlamalani teorisine gére
bazi insanlarm, aligiloug titketim diizeylerini korumak igin ne kullanabilecekleri
tasarrufian ne de borglanabilmeye uygun kosullari bulunmayabilir. Dolayistyla bu
insanlar gereksinimleri olan likiti bulamazlar. Bu durumda olan hanehalklan igin cari
tiketim, cari gelirdeki degismelere Siirekli Gelir Hipotezi ve Yagsam Boyu Gelir
Hipotezi'nin énerdiginden ¢ok fazla duyarh olabilir.

Hayashi (1982), rasyonel beklentiler varsayimm altinda siirekli gelir hipotezini
test ettifi makalesinde titketimin harcanabilir gelire bagh oldugu sonucuna ulagmis ve
bunun sermaye piyasalarimin miikemmel olmamasi nedeniyle gelecege doéniik karar
alma durumunda olan tiiketicilerin, dayanikh tiikketim mallan satin alimmm zamana
yayamamalarindan kaynaklandigini belirtmigtir. Hayashi'nin bu makalede olugturdugu
tiiketim fonksiyonu,

e =(1+p)eq +01[At -1 +P)(At—1 +y1—1)] +7\[ny ~{1 +ﬂ)yD:-l] +vy
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seklindedir. Burada ¢, cari dénem titketimini, ¢, (t-1) dénemine ait tiketimi, A, t
dénemine ait beseri olmayan serveti, A;.; (t-1) donemine ait begeri olmayan serveti,
;-1 (t-1) donemine ait emek gelirini (beseri serveti), yD, t dénemindeki harcanabilir
geliri, yD;_; (t-1) dénemindeki harcanabilir geliri, p iskonto oramni, e toplam servetin
marjinal titkketim egilimini, N likidite kisitlamast durumunda olan bir hanehalkinin
harcanabilir gelirinin ne kadarimi cari tiikketimi igin kullanacagint gosteren katsayi, v
ise hata terimini gdstermektedir. Eger Siirekli Gelir Hipotezi dogru ise A'nin sifira egit
olmast gerekmektedir. Oysa Hayashi, 1948-78 dénemine ait A.B.D. yillik verilerini
kullanarak N'min ¢ok yiiksek oldugunu bulmustur. Omegin 1978'de 6zel tiketim
harcamalan 1,351 Milyar dolar, harcanabilir gelir de 1,458 Milyar dolar iken, 6zel
tilketim harcamalarnm yaklagik %96's1 (1,301 Milyar dolar), likidite kisitlamalarnina
maruz kalan hanehalklan tarafindan yapilmistir. Ciinkii A=0.892 olarak bulunmustur;
yani harcanabilir gelirin %89.2'sinin cari tiiketim amactyla kullanildift hesaplanmustir.
Bu durumda Siirekli Gelir Hipotezi, gecerliligini kaybedecektir.

Campbell ve Mankiw (1990), 1948(1)-1985(4) donemine ait ii¢ aylk AB.D.
verilerini kullanarak Nnm 0.5 oldugunu buldular. Bu, Hayashi tarafindan bulunan
degerden daha kiigiik olmakla beraber, toplam tiiketimin %50'sinin harcanabilir
gelirden yapildiBini, yani agin duyarhbk nedeniyle Sirekli Gelir Hipotezi'nin
reddedilecegini ifade etmektedir.

Ote yandan Cox ve Jappelli (1993:197), Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu
Gelir Hipotezi'ni test ettikleri makalelerinde, bu durumu §oyle agiklamaktadiriar. Eger
titketiciler, ihtiyaclart olan kredi miktarimi almaya muktedir degil iseler, fiili borg
miktan arzulanan bor¢ miktanndan daha kiigiik olacak ve likidite kisitlamalan
hanehalkinin bilango kompozisyonunu etkileyecektir. Burada toplam servet/gelir
oramimin Hayashi (1982)den farkli olarak likidite kisitlamalanndan daha az
etkilendigini; buna kargthk 25 yagindan kiigik hanehalklanmmn tiiketimlerinin
%44'Uniin, 25-34 arast yag grubunda yer alan hanehalklanimin ise titketimlerinin
%24'iniin harcanabilir gelir tarafindan belirlendigini bulmuglardir. Bunun anlami
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genglerin arzulanan ve fiili borg miktarlan arasindaki farkin orta yagh ve yaghlara
nazaran daha yliksek olmasi nedeniyle, likidite kisitlamalarina ddaha fazla maruz
kaldiklanidir. Bu Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin gegerlilifini zedelemektedir. Ciinki
Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ne gore hanehalki, yasam boyu diizgiin bir titketim
akimm siirdiirmek igin kazanma arah@mn ilk yillaninda negatif tasarruf yaparak,
bor¢lanmahidir. Oysa Cox ve Jappelli'nin, genglerin borglanmalarmnin gok zor oldugu
hakkindaki bulgular, hanehalkimin, en azindan genglik doneminde, bu diizgiin titketim

akimini stirdiiremeyecedi anlamindadir.

Zeldes (1989), yine agin duyarliik durumunu test ettifi makalesinde niifusu,
diisitk ve yitksek aktif birikimine sahip hanehalklan olmak tizere iki gruba ayrmustir
ve diigiik servetli ailelerin cari tiiketimlerinin cari gelirlerine ¢ok fazla duyarh oldugu,
buna kargilik yitksek servetli grup igin boyle bir durumun gegerli olmadifi sonucuna
ulagmustyr.

Diger taraftan King ve Dicks-Mireaux (1982), 1977 yili igin 12734 Kanadal aile
i¢in yaptiklan bir yatay kesitsel arastrmada, grubun ¢ok biyik bir kismmin Yagam
Boyu Gelir Hipotezi'ne uymayan sekilde negatif net kiymete sahip olduklanm yani bu
ailelerin likidite kisitlamalari altinda titketim yaptiklarini buldular.

Burada ele alinan biitiin galigmalarda, miikkemmel sermaye piyasalan varsayimi
altinda gegerli olan Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin, likidite
kisitlamalarina maruz kalan hanehalklart igin gegerli olmadi1 sonucu bulunmustur.
Ciinkii bu hanehalklari, cari donemde yagam boyu bekledikleri gelir akiminin bugiinkii
degerine sahip olamayacaklan igin cari tiiketimlerini, cari gelirlerine gore
belirleyeceklerdir. Acaba likidite kisitlamalari durumunda, Mutlak Gelir Hipotezi mi
gegerli olacaktir? Ampirik olarak toplam tiiketim, biri Stirekli Gelir Hipotezi ve Yagam
Boyu Gelir Hipotezine gore hareket edip gelecege bakan, diferi Mutlak Gelir
Hipotezi'nea gore hareket edip, sadece cari dénem gelirini dikkate alan iki bireyli bir
model yardimuyla iyi bir gekilde agiklanabilir (Daniel 1993). Fakat teorik diizeyde
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borglanma kisit Zeldes (1989)'e gore: " ... genelde bir Keynesyen davramgt ima etmez.
" Ciinkii bu tiir bir borglanma kisiti altinda olan Mutlak Gelir Hipotezinin temsili
titketicisi igin Cy=a+bY; formu degil, bunun 6zel bir durumu olan C=Y; gegerli
olacaktir. Burada bireyin, borglanma kisitina maruz kaldig1 donemin baglangicinda ve
sonunda herhangi bir servete sahip olmadif1 varsayimi yapilmigtir. Buna gére Siirekli
Gelir Hipotezi ve Yagam Boyu Gelir Hipotezi, titketicilerin diizgiin bir titketim akimini
siirdiirebilmek icin, bor¢andiklarm ve tasarruf yaptiklarim varsayarken, Mutlak Gelir
Hipotezi'nde tiiketici, C;=Yy'ye gore hareket edecegi icin asla tasarruf yapmayacaktir.
Oysa Siirekli Gelir Hipotezi ve Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nde tiiketiciler, gelirleri
yiikseldigi ve likidite kisitlamalanndan kurtulduklan zaman, optimum tiiketim planma
gore hareket edeceklerdir. Bu nedenle likidite kisitlamalan, Sirekli Gelir Hipotezi ve
Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nin reddedilmesini gerekli kilmaz, sadece titketimin, bu
teorilerin ele aldiklarindan baska faktérlere de bagl oldugunu gosterir (Dornbusch ve
Fischer 1984:186). Zaten Modigliani (1986:305)'nin kendisi de likidite kisitlamalannn
varhgm kabul etmekte, ancak Yagam Boyu Gelir Hipotezinin implikasyonlarmi
degistirmeyecegini ileri sirmektedir. Ciinkii gelecekte beklenen gelirin belirsiz olmast
kadar mitkemmel olmayan kredi piyasalari da hanehalklarnm tiiketimlerini ertelemeye
ve tasarruf/gelir oram kadar servet/gelir oranlarimi da arttirmaya zorlayacaktir. Ancak
ok yiiksek likidite kisitlamalari, bazt 6zel sonuglann miktar olarak bilyiikligund
etkileyebilir. Omegin tiiketicilerin, gegici gelirlerinden yaptiklan tiiketimin marjinal
egilimi, daha yiiksek olabilir.

Burada Shefrin ve Thaler (1988) tarafindan ileri siiriilen "Davranigsal Yasam
Boyu Gelir Hipotezi (Behavioral Life Cycle Hypothesis)” Modeli'ni ele almakta fayda
gorityoruz. Ciinki bu model her ne kadar formal olarak bir temele oturtulmamigsa da,
gergek yasamda tiiketicilerin psikolojisini gok iyi irdelemektedir. Sheftin ve Thaler
(1988:610)'a gore, gergekte gok az sayida tiiketici, bugiinki defer hesaplanm yapma
yetenegine sahiptir. Oysa hem Sirekli Gelir Hipotezi hem de Yagam Boyu Gelir
Hipotezi'nin temelinde, maksimizasyon ve fayda fonksiyonlan vardir. Dolaystyla bu
varsayimlardan hareket ederek daha iyi ve gergek yasami daha yakmdan takip eden bir
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teori kurma olasiign ¢ok zayiftir. Daha iyi bir teorinin kurulabilmesi igin Shefrin ve
Thaler (1988:611) su diigiinceden hareket etmektedirler. Siirekli Gelir Hipotezi ve
Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde bireyler, kendilerini tam anlamyla kontrol
etmektedirler. Bu kontrol bireyi gelecek igin planlama yapmaya ve cari titketimini
ertelemeye zorlar. Oysa bir bireyin kendini bu sekilde kontrole zorlamas: bireyin '¢aba’

harcamasim gerektirir. Bu ¢aba kavram:

1. Kisinin kendisi ile miicadelesi, yani bugiin titketmeli miyim yoksa gelecek igin
tasarruf mu yapmaliyim, kararint almast,

2. Bu karar asamasinda, cari donemde harcama yapma istegine engel olamayip,

gelecek igin yaptift plantarint bozmast,

3. Kiginin kendine hakim olarak, cari tiiketimini erteleyip tasarruf yaptiginda, bu
ertelemenin getirdigi manevi actya kargt kendini ikna edecek irade giiciine sahip

olmast igin yaptig1 miicadeleleri igerir.

Shefrin ve Thaler (1988:611-22), 6zellikle ikinci maddenin gergek hayatta gok
stk kargilagtlan bir durumu yansithini, dolayisiyla bu olguyu diglayan bir tasarruf
teorisinin yanlig olacagm ifade etmektedirler. Ayrica gelir azaldikga irade gliciiniin
daha fazla zayiflayacaBini, bu nedenle titketimin, 6zellikle digiik gelir gruplarn igin cari
gelire daha duyarli olacagim da ifade etmektedirler.
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SONUC

Dort titketim teorisinin amacimiz gergevesinde ele alindigi bu calismada su
bulgulara ulagtlmigtir:

— Mutlak Gelir Hipotez, diger ii¢ tiikketim teorisi i¢in bir referans teorisi olma
ozellifini tagimaktadir. Ciinki Nisbi Gelir Hipotezi, Siirekli Gelir Hipotezi ve Yagam
Boyu Gelir Hipotezi, Mutlak Gelir Hipotezi'nin, ampirik ¢aliymalarda ortaya ctkan
bazt temel bogluklarini kapatmak amaciyla geligtirilmiglerdir. Bu nedenle Mutlak Gelir
Hipotezi'nin varsaymmlanm ve ampirik ¢aliymalarinda ulagtlan sonuglan toplu ve
sistematik bir bigimde ortaya koymakta fayda vardir. Bunlani esas itibariyle on
maddede toplamak miimkiindiir. Mutlak Gelir Hipotezi:

® Bir kisa dénem analizi yapmaktadir.

® Bu kisa dénem iginde titketim harcamalanni incelemektedir. Burada tiketim
harcamalan dayaniksiz ve dayanikh tiiketim mallar ile hizmetlere yapilan harcamalarm
toplami olarak tammlanmaktadir.

®Tiijketim harcamalarimi belirleyen temel faktoriin, aym doéneme ait reel

harcanabilir gelir oldugunu kabul etmektedir.

®Mikro ekonomik bazda tiiketicinin nasl davranmasi gerektigi hakkinda, bir
analiz yapmamaktadir. Bunun yerine ftiiketicinin "Temel Psikolojik Yasa' olarak
adlandirilan ve veri olarak kabul edilen bir yasaya gére davrandigim varsaymaktadir.,
Burada, tiiketicinin geliri artifn zaman, tiiketim harcamalanim arttiracagi, ancak bu
artigin gelir artigt kadar olmayacagini kabul etmektedir.
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®Tasarruflan saf bir artik olarak kabul etmektedir. Diger bir ifade ile bir kisa
donemde tasarruf, gelirin titketilmeyen kismi olarak tammlanmaktadir. Bu kabul
nedeniyle tiiketicinin, hangi giidiiniin etkisi ile tasarruf yaptifini analize dahil
etmemekte ve tiikketim ile tasarruf arasinda fonksiyonel bir iligki kurmamaktadir.

®Tiiketim fonksiyonunda, gelir diizeyi sifir bile olsa daima belli bir miktarda
tiketim harcamasimin yapilacagimi ifade eden, pozitif sabit bir kesigme katsayisiin
bulundugunu kabul etmektedir. Bu katsayist nedeniyle, tikketim ile gelir arasinda
oransal bir iliski bulunmamaktadir.

®Reel harcanabilir gelir seviyesi arttift zaman, hem ortalama titketim egilimi
hem de marjinal tiikketim egiliminin azaldifini, ancak kesigme katsayisinin varligs
nedeniyle ortalama titketim egiliminin daima, marjinal titketim egiliminden biyik
oldugunu kabul etmektedir.

®Reel harcanabilir gelir seviyesi arttik¢a, gelirin tasarrufa aynlan paymin, yani
ortalama tasarruf egiliminin arttifini ve daima ortalama tasarruf egiliminin, marjinal
tasarruf egiliminden kiigiik oldugunu kabul etmektedir.

®Tiiketim fonksiyonunun simetrik bir yapida oldugunu kabul etmektedir. Bu
tiiketicilerin, titketim harcamalarm ahgtiklan bir yasam standardina uyumlama
egiliminde olmadiklarinin kabul edildifi anlamindadr.

® Ampirik galigmalar nieticesinde Mutlak gelir Hipotezi'nin, sadece kisa donem
tilketim davranistm agiklayabildigi, ancak hem uzun doénem titketim davramgini hem
de kisa donem titketim fonksiyonlanmin zamanla yukart kaymasinn nedenini
actkiayamadifi sonucuna ulagiimaktadir. Bu durumda kisa dénem tiiketim davranus ile
uzun doénem titkketim davranist arasinda bir geliski ortaya ¢ikmaktadir. Literattirde bu
durum 'titketim fonksiyonu paradoksu’ olarak adlandinimaktadir.
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— Tiketim fonksiyonu paradoksunu agiklamak amaciyla geligtirilen Nisbi Gelir
Hipotezi, Starekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezi'ni, Mutlak Gelir
Hipotezi'nden farklt kilan ortak ozelliklerini, esas itibariyle bes maddede toplamak
mimkindir:

® Bir uzun donem analizi yapmaktadirlar.

® Tiketim harcamalan ile degil, tiketim ile ilgilenmektedirler. Nisbi Gelir
Hipotezi'nde, titketiminin agik bir tanim1 verilmemigtir. Buna kargihik bu tanim, Stirekli
Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde agikca verilmektedir: tiketim, belli
bir dénemde dayaniksiz tiiketim mallan ve hizmetlere yapilan harcamalar ile dayanikh
tilketim mallarinin bu siire igerisinde sagladiklari hizmetlerin amortisman degeri ile

Olgiilen kullanim degerlerinin toplamudir.

® Tiketimi tayin eden temel faktor, dogrudan cari gelir degil, daha uzun
dénemde tamimlanan bir gelirdir.

® Tiiketim ile tasarruf arasinda fonksiyonel bir iligki olmas: gerektigini kabul
etmektedirfer,

eMikro ekonomik bazda tiikketicinin nasil davranmast gerektigi ile ilgili bir analiz
yapmaktadirlar.

— Nisbi Gelir Hipotezi'nin, Siirekli Gelir Hipotezi ve Yagam Boyu Gelir
Hipotez ile yukarida verilen ortak 6zelliklerine ragmen, bu teoriler ile benzesmeyen
diger varsayimlan nedeniyle, titkketim teorileri arasinda spesifik ve kendine 6zgii bir
yeri vardir. Bu nedenle bu 6zelliklerin agik bir sekilde belirtilmesi gerekmektedir.
Bunlar esas itibariyle dokuz maddede toplanabilir. Nisbi Gelir Hipotezi:
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® Tiiketim fonksiyonunun asimetrik bir yapida olmas: gerektigini vurgulayan ilk
titketim teorisidir.

®Tiiketicilerin tiikketim davramglarinin birbirine bagnh olmast durumunu ele
alan tek tiiketim teorisidir.

®Cari tiiketimi belirleyen iki ayn nishi gelir tamim yapilmaktadir. Bu
tanimlardan ilki 'gosteris etkist', ikincisi, 'digli etkisi' varsayimina dayanmaktadir.

®Disli etkisi'ne gore, cari tiiketimin temel belirleyicisi, reel harcanabilir gelirin
onceden ulagilan en yitksek gelir dilzeyine oramt olarak tammlanan nisbi gelirdir. Bu
tanima gére cari gelir, belli bir dénem iginde, onceki en yiiksek gelir diizeyinin altma
diigerse, ortalama titketim egiliminin, aligrimiy yagsam standardim koruma giidiisii
nedeniyle, artacagt kabul edilir; yani bu durumda olan bireyler, tasarruflan yardimuyla
eski tiiketim aligkanliklanim stirdiirmeye calisirlar. Ote yandan car gelir, bu donem
iginde, énceki en yiiksek gelir diizeyine dogru arttik¢a, bu kez bireyler, eski tasarruf
diizeylerine tekrar ulagmaya galisacaklar igin ortalama tiketim egilimi digiik olacaktir.
Ancak cari gelir énceden ulagilan en yiiksek gelir diizeyinin tstine ¢iktifinda, artik
onceden ulaglan en yitksek gelir diizeyi cari gelire esit olacaktir ve cari titketim cari
gelir tarafindan belirlenecektir. Bu durumda tiiketicilerin gelir diizeyleri arttif1 igin
yagam standartlarim da yiikseltmek isteyeceklerdir.

® Gosteris etkisi varsayimina gore nisbi gelir, bir bireyin gelirinin, gelir dagilm
igindeki nisbi bityiikliigii olarak tammlanmaktadir. Nisbi geliri yiiksek olan bir birey,
sosyal gevresinin tilketim harcamalarindan ¢ok fazla etkilenmeyecegi igin ortalama
titketim egilimi diisiik olacaktir, Tersine nisbi geliri digiik olan bireyler, gevresinin
titketim davramigindan fazlastyla etkileneceklerdir. Ciinkii bu durumda birey, hem litks
mallarin varh® ve bunlan kullanma arzusu hem de sosyal gevresinde bulunan

bireylerin daha yitksek yagam standardina sahip olmalar nedeniyle harcamalanm,
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tasarrufiant pahasina arttirmayi isteyecektir. Bu nedenle ortalama titketim egilimleri
yitksek olacaktir.

®Nisbi Gelir Hipotezi'nde, yapilan iki ayrn nisbi gelir tanim nedeniyle
tasarruflara da iki ayn rol verilmektedir. Gosteriy etkisi varsayimina gore tasarruf,
bireyin cari tilketim arzusu ile gelecekte daha yiiksek tiiketim yapma arzusu arasindaki
iligkiyi yansitmaktadwr. Tasarruf yapan birey, gelecekte daha yiksek bir titketim
yapmay1 segerken, ashinda gésteris etkisi altinda kalmamaktadir. Aksine eger gosteris
etkisi gegerli ise birey cari donemde titketim yapmay: tercih etmektedir. Digh etkist
varsayimina gére tasarrufun rolii, bireylerin depresyon dénemierinde aligtiklari yagam
standartlanimi siirdiirmelerini saglamaktir.

® Nisbi Gelir Hipotezi'ne gore, yatay-kesitsel bir ampirik ¢alismada, nisbi gelir
seviyesi arttikca gosteris etkisi azalacaf igin, ortalama titketim egiliminin de azaldif
gozlenecektir.

®Nisbi Gelir Hipotezine gore, uzun dénemde gelir arth zaman, gelir
dagilimmin degismedigi varsayim altinda ortalama tiikketim egilimi sabit kalacaktir.

®Nisbi Gelir Hipotezi'ne gore, kisa donem titketim fonksiyonlarimn zamanla
yukan dogru kaymasmm nedeni, bireylerin aligtiklan yagam standard: seviyesini
belirleyen reel harcanabilir gelir diizeylerinin artmasidsr.

—Nisbi Gelir Hipotezi, yukanda siralanan ozellikleri nedeniyle, diger tiketim
teorilerinden farkh olmasma ragmen, Mutlak Gelir Hipotez ile beraber ele ahndiginda,
bu iki tiiketim teorisini, Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nden
farkl kilan G¢ belirgin ortak ozellikleri bulunmaktadir. Mutlak Gelir Hipotezi ve Nisbi
Gelir Hipotezi:
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®Piyasa faiz oraninin, tiikketim ve tasarrruf karan tizerindeki muhtemel etkilerini
analizden diglamaktadirlar.

®Servetin titketim {izerindeki muhtemel etkilerini analize dahil etmemektedirler.
Oysa servet defigkeni Siirekli Gelir Hipotezi ve Yagsam Boyu Gelir Hipotezi'nde,
tilketimi belirleyen temel faktorlerden biridir ve bu nedenle bu teoriler, birer servet-
titketim teorisi olarak da tamimlanabilirler.

®Cari gelirin, cari tiiketimi belirlemedeki onemi, Siirekli Gelir Hipotezi ve
Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde varsayildifindan ¢ok daha yiiksektir. Cari gelir,
Mutlak Gelir Hipotezi'nde tek belirleyici faktordiir. Nisbi Gelir Hipotezi'nde ise cari
gelir, her iki nisbi gelirin belirlenmesinde de en biiyiik agirliga sahiptir.

— Nisbi Gelir Hipotezini Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nden ayiran, yukanda
stralanan  biitiin  dzelliklerine ragmen, bu iki teori baz disiinceler agisindan
benzerliklere de sahiptirler. Bunlan dért maddede toplayabiliriz:

® Her iki teoride de emeklilerin, sadece onceden biriktirdikleri aktifleri ile
titkketimlerini finanse ettikleri kabul edilmektedir. Ancak bu diisiince, Nisbi Gelir
Hipotezi'nde tiiketim fonksiyonuna dahil edilmezken, Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde
agik ve net olarak analiz edilmektedir.

®Her iki teoride de miras giidiisii ile tasarruf yapma istegi kabul edilmektedir.
Ancak Nisbi Gelir Hipotezi, bu giidiiniin varligini sadece kabul ederken, Yagam Boyu
Gelir Hipotezi'nde bu giidii titkketim fonksiyonuna dahil edilmektedir.

® Her iki teoride de cari gelir, titkketim fonksiyonuna ayn bir degisken olarak
dahil edilmektedir. Bununla beraber Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde cari gelir, cari
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emek geliri olarak tanimlanirken, Nisbi Gelir Hipotezi'nde, cari gelire hangi gelir
unsuriannin dahil edildigi agik degildir.

®Her iki teoride de, niifus artisi sonucunda toplumun net tasarrufunun pozitif
olacagt kabul edilmektedir.

— Siirekli Gelir Hipotezi'nin, titketim teorileri arasinda kendine ait 6zel bir yeri
bulunmaktadir. Bu nedenle Siirekli Gelir Hipotezi'nin spesifik 6zelliklerini belirtmekte
fayda vardir. Bunlan dokuz maddede toplayabiliriz. Siirekli Gelir Hipotezi'nde:

® Hanehalkinin yasam ufkunun sonsuz uzunlukta oldugu kabul edilmektedir.

®Tiiketim davramgmm agiklamak amaciyla siirekli tiikketim ve siirekli gelir
kavramlart kullaniimaktadir. Siirekli gelir, hanehalkinin begeri ve begeri olmayan
seervetinin toplarmmnmn bugiinkii degerinden, her bir dénemde elde etmeyi bekledigi
faiz getirisi olarak tanimlanmaktadir. Siirekli tilketim ya da cari titketim, hanehalkinin
siirekli gelirine gore her dénemde yapmayt planladigy titketimdir. Strekli gelir ile
siirekli titketim arasinda, stirekli gelir diizeyinin biiyiikliiginden bagimsiz, oransal bir
iligki oldugu kabul edilmektedir.

®Belli bir donemde derlenen gelir ve tiikketim verilerinin, bu degiskenlere ait
dlciilmiiy degerleri verdigi kabul edilmektedir. Ancak gergekte bu Slgiilmiiy deferlere
bakilarak tiiketim davramg: agiklanamaz. Ciinkii tiiketim ve gelirin dlgiilmiis degerleri,
bu degiskenlere ait siirekli ve gegici unsurlann toplamidir. Dolayistyla 6lgtilmils gelir,
siirekli gelir ile gegici gelirin, 6lgiilmiis titketim ise siirekli titketim ile gegici titketimin
toplam olarak alinmaktadir. Burada gegici gelir hanehalkinin Slgtilmily geliri ile
siirekli geliri arasinda pozitif ya da negatif olabilen fark olarak tammlanmaktadir.



164

®Gegici gelirin, hem siirekli gelir hem siirekli tilkketim hem de gegici tiiketimle
iliskisinin olmadif1 kabul edilmektedir. Buna gore, gelirde meydana gelen gegici
degismeler, tiiketime degil gelir getirmeyen tasarrufa gitmektedir. Burada gelir
getirmeyen tammlamasi onemlidir. Ciinkii gelir kazandiran tasarruf araglan, siirekli
gelir tamminda yer alan begeri olmayan serveti etkileyeceklerinden, siirekli gelirin
revize edilmesine neden olacaklardir. Bu durumda ise siirekli titkketim etkilenecektir ki
Siirekli Gelir Hipotezi'nde gegici gelir ile siirekli titketim arasinda ilisgki olmadi$
varsayilmaktadir.

oSiirekli tiiketim ile siirekli gelir arasindaki oranti katsayisimt belirleyen
faktorlerden biri, begeri olmayan servetin toplam servet igindeki payidir. Eer begeri
olmayan servetin siirekli gelir igindeki payr yeterince yiiksekse, bireylerin ortalama
tasarruf egilimleri diigiik olacaktir. Tersine efer bu pay diigiikse, ortalama tasarruf
egilimi yiiksek olacaktir. Siirekli Gelir Hipotezi'nde agik bir gekilde belirtilmiyor olsa
da bu kabul, tasarruflarin ihtiyat giidiisii ile yapildigmn kabul edildigini ortaya
¢ikarmaktadir.

®Yatay kesitsel verilerle tahmin edilen titketim fonksiyonlanmm sergiledigi,
olciilmiis gelir arttikga ortalama tiikketim egiliminin azalmas: 6zelligini agiklamak igin
gegici gelir kavrami kullaniimaktadr.

®Kisa donem tilketim fonksiyonlarimin, siirekli gelir dizeyi arttikga yukan
kayaca@ kabul edilmektedir.

®Uzun donemde ortalama titkketim egiliminin, siirekli gelir diizeyi arttikga sabit
kalacag: kabul edilmektedir. Ctinkii siirekli gelir arttikga, srekli tiiketim de artacaft
i¢in orantt katsayist degismeyecektir.
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®Teknolojik gelisme, Siirekli Gelir Hipotezi'ne gore toplumun net tasarrufunun
negatif olmasina neden olmaktadir.

— Siirekli Gelir Hipotez ile Yagam Boyu Gelir Hipotezi, titketim davramigim
agiklamada oldukgca benzer 6zelliklere sahiptirler. Fakat bunlan tanimlamada ve teorik
yaprya adapte etmede farklilagmaktadirlar. Bu g¢ergevede ulagilan bulgulari, esas
itibariyle yedi maddede toplamak miimkiindiir:

®Her iki teori, mikro bazda tiketici davramgimn ¢éziimlenmesinde
Zamanlararas: Tercih Teorisi'ni kullanmaktadir. Buna gore hanehalki, yasarmnin her
bir déneminde sahip oldufu toplam servetinin, nispeten istikrarlh bir oramm
tilketmekte ve kendisine bu amagla yasgam boyu optimum bir tiketim kalibi
segmektedir. Siirekli Gelir Hipotezi'nde titketici igin bu optimum titketim plani, her bir
déneme ait siirekli titketimi belirierken, Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nde belli bir
doneme ait planlanan titketimi tayin etmektedir.

®Her iki teoride de cari titkketim, siirekli gelir ya da yagam boyu gelir diizeyinden
bagimsizdir. Ancak oranti katsayisina baghdir. Siirekli Gelir Hipotezi'nde orant
katsayisi, piyasa faiz oramina, hanehalkimn zevk ve terciblerini belirleyen fayda
fonksiyonuna ve begeri olmayan servetin toplam servet igindeki payna, Yasam Boyu
Gelir Hipotezi'nde hanehalkinin yagina ve piyasa faiz oranina baghdr.

®Her iki teoride de gegici gelir tanmm yapilmustr. Ancak Surekli Gelir
Hipotezi'nde gegici gelir, 6lgiilmilg gelir ile siirekli gelir arasindaki fark, Yasam Boyu
Gelir Hipotezi'nde ise cari emek geliri ile beklenen emek geliri arasindaki fark olarak
tanimlanmaktadir. Bu nedenle teorilerin gegici gelir tammmlan farkhdar.

e Siirekli Gelir Hipotezi, gegici gelir ile siirekli tiiketim arasinda iligki olmadifint
varsayarken, Yasam Boyu Gelir Hipotezinde gegici gelirin, cari tiikketim {izerinde
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etkisi olabilecegi kabul edilmektedir. Ancak bu etki, cari emek gelirinde meydana
gelen bir sirekli defiymenin etkisinden daha disiiktiir. Dolaysiyla Siirekli Gelir
Hipotezi'ne gore, gegici gelirin marjinal tikketim eBilimi sifirdir. Yagam Boyu Gelir
Hipotezi'ne gore ise gegici gelirin marginal titkketim egilimi sifir degildir, ancak

®Yasam Boyu Gelir Hipotezinde titkketimin belirleyicileri cari emek gelir,
gelecekte beklenen emek gelirlerinin bugiinkii degeri ve hanehalkinin cari dénemde
sahip oldugu aktif birikimidir. Her ii¢ degisken, tilketim fonksiyonunda ayn ayn yer
almaktadir. Buna karsilik Siirekli Gelir Hipotezi'nde bu degigkenlerin hepsi tek bir
stirekli gelir faktorii iginde toplulagtinlmgtir. Siirekli gelirin tahmin edilmesi ve bu
teori ile ilgili ampirik ¢aligma yapilmasi, beseri servetin Slgiilememesi nedeniyle ¢ok
zordur. Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nde bu giighik ortadan kaldinlarak, beseri servet
yerine emek geliri kullamimaktadir.

®Sirekli Gelir Hipotezinde, siirekli gelii tahmin etmek i¢in Uyarlayica
Beklentiler Modeli kullanilmaktadir, Yagam Boyu Gelir Hipotezinde de beklenen
emek gelirlerinin bugiinkii degerini tahmin etmek igin, bu modelin kullanilabilecegi
kabul edilmekte, ancak hem cari ve gecikmeli emek gelirleri degerlerine verilen
agirliklar hem de modelin kag yila kadar geri gotiiriilmesi gerektigi hakkinda,
literatiirde ortak bir kan1 bulunmadigindan daha basit bir formilasyonunun kullamm
tercih edilmektedir. Buna gore beklenen emek geliri, cari emek gelirinin bire yakn bir
kati alinarak bulunmaktadir. Gerek stirekli gelir gerekse gelecekte beklenen emek
gelirini tahmin etmede Uyarlayict Beklentiler Modeli'nin kullamlabileceginin kabul
edilmesine, Rasyonel Beklentiler Okulu taraftarlanindan elegtiri yoneltilmektedir. Bu
elestiriler 6zellikle, Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezi gibi ileriye
doniik karar alarak, optimum tiiketim kalibini belirleyen ve buna gore cari tiikeetim
karan alan tiiketicilerin bulundugunun kabul edildigi bir teorik yapida, siirekli gelir ve
gelecekte beklenen emek gelirini tahmin ederken gegmis  donem gelirlere
bakilacaginin varsayilmasmna yonelik olmaktadir. Bu disiinceye gore bu gelirlerin
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tahmin edilmesinde, Rasyonel Beklentiler Modeli kullaniimalidir. Bu amagla R. Hall
tarafindan olugturulan Rastgele Yiiriiyiiy Hipotezine gore, cari tiketimin temel
beelirleyici, bir donem gecikmeli titketim olmahdir. Ciinkii gegmiy donem titketim
karart alimirken tiketiciler gelir ve servet dahil olmak iizere, titketimlerini
etkileyebilecek tiim faktérleri tam olarak bilmektedirler.

®Hem Siirekli Gelir Hipotezi hem de Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde, bireylerin
yagsam boyu optimum titketim kahbma ulagmalarinda temel belirleyicinin, faiz oram
oldugu kabul edilmektedir. Tasarruf bireyin, cari ve gelecek donem tiiketim tercihleri
arasinda yaptig1 miibadele sonucunda ortaya ¢tkmaktadir. Piyasa faiz oramt yiiksekse,
birey cari titketimini azaltip gelecek dénem tiiketimini arttiracak sekilde, cari dénemde
toplam gelirinin bugiinkii degerinin bir kismimi tasarruf eder. Béylece birey, faiz
oramnin sagladif piyasa firsatlanindan yararlanmig olur.

— Surekli Gelir Hipotez ile Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin, yukanda verilen
benzer yonleri, Yasam Boyu Gelir Hipotezi ile ilgili onemli bulgularin bazilarim ortaya
koymaktadir. Bununla beraber Yagam Boyu Gelir Hipotezi'ni, Sirekli Gelir
Hipotezinden farklhilagtiran varsayimlan bulunmaktadir. Bunlari esas olarak yedi
maddede toplayabiliriz. Yagam Boyu Gelir Hipotezi:

® Hanehalkinin yaginin, tilkketim ve tasarruf karan izerinde etkisi oldugunu
kabul etmektedir.

® Hanehalkinin temel tasarruf giidiisii, emeklilik donemi tiiketimini finanse
etmektir. Buna gore bireyler, kazanma araliklan boyunca her bir dénemde, gelirlerinin
yaglarma bagh bir oranini tasarruf etmekte ve emeklilik donemlerinde bu tasarruflan
ile biriktirdikleri aktiflerini kullanmaktadirlar.



168

®Tasarruf yapma giidiisiine gok fazla 6nem vermektedir. Kazanma aralifinda
olan bireylerin yaptiklars aktif birikimi, emeklilik doneminin baglangicinda maksimum
bir degere ulagmakta, emeklilik dénemi boyunca da azalmaktadir. Bu nedenle
hanehalkinin servet yolunun tiimsek gekilli oldugu kabul edilmektedir.

®Tiiketim fonksiyonuna serveti (aktif birikimini) agtk¢a ayn bir degisken olarak
dahil eden ve bu nedenle, servetin neden titkketimi tayin eden degiskenlerden biri
olmas: gerektii hakkinda analiz yapan tek tiiketim teorisidir.

®Yatay-kesitsel verilerle tahmin edilen tiketim fonksiyonlanmn seklini
agiklamak amactyla gegici gelir kullanilmaktadir.

®Kisa donem zaman serisi verileri ile tahmin edilen tiiketim fonksiyonlarnnin
yukart dogru kaymasina neden olarak, servetin artmasi gosterilmektedir.

®Uzun dénemde, biiyiiyen bir ekonomide servet arttikga servetin gelire oram
sabit kalacagindan, ortalama tiiketim egiliminin degismeyecegi kabul edilmektedir.

Tﬁketim teorilerinin kargilagtmlmasi ile ulagtlan bu bulgulann gifinda her bir
teorinin, para ve maliye politikas: uygulamalan hakkindaki onerileri igin bazi ipuglan
ortaya ¢ikmaktadir. Mutlak Gelir Hipotezi, Keynesyen Makroekonomi Teorisi'nin
onemli ogelerinden biri olup, marjinal tiketim efilimine bagh gogaltan katsayisi
nedeniyle de teorinin merkezinde yer almaktadir. Ciinkii Keynesyen Teori'ye gore disa
kapahi bir ekonomide toplam talebin belirleyicileri, harcanabilir gelire bagh olan
tikketim harcamalari ile yatmm harcamalan ve devlet harcamalandir. Ekonomide
beklentiler nedeniyle 6zel sektériin otonom yatim harcamalannda ortaya gikan
istikrarsizliklarin, milli gelirde dalgalanmalar meydana getirecegi, dolaysiyla toplam
talep fonksiyonunun da istikrarsiz olacag: kabul edilmektedir. Ekonomide milli gelirde
ortaya ¢ikan dalgalanmalan stabilize etmenin en etkin yolu olarak para ve maliye
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politikalarmin  uygulanmas:  Snerilmektedir. Keynesyen Teori'ye gore para
politikasinda ortaya ¢ikan degigmeler, milli geliri faiz oram aracihigs ile etkilemektedir.
Oysa Mutlak Gelir Hipotezi'ne goére tiikketim harcamalan ile faiz oram arasinda bir
iligki yoktur. O halde para politikasmin titketim harcamalan iizerinde dogrudan
etkisinin olmayacagi kabul edilmektedir. Para politikasi ile tilketim harcamalan
arasinda harcanabilir gelir aracth@ ile kurulan dolayh bir iligki bulunmaktadir.
Genisletici bir para politikast uygulamast Keynesyen Teor'ye gore likidite fazlasma
neden olacag igin tahvil talebini ve tahvil fiyatlarint arttiir, Tahvil fiyat ile tahvillerin
getirisi arasinda ters yonlii bir iligki bulundugu i¢in piyasa faiz oram azahr. Yatnm
talebi ile piyasa faiz orami arasinda da ters yonli bir iligki kuruldugundan yatinm
harcamalan artar. Toplam talebin bir unsuru olan yatinm harcamalanmin artmasi
nominal milli gelirin, artmasina neden olur. Gelir arttift zaman vergi oranlarinda bir
degisme olmadi1 varsaymm: altinda harcanabilir gelir de artar ve Mutlak Gelir Hipotezi
nedeniyle tiiketim harcamalanmin artmasi gerekir. Tiketim harcamalarmin toplam
talebin unsurlarindan biri oldugu kabul edilldiginden, tikketim harcamalarinin da
toplam geliri arttirmas: beklenir. Dolayistyla gelir, otonom yatirim harcamalanindaki
bir artigtan daha fazla artmaktadir. Ciinkii bu noktada otonom yatinm
harcamalarindaki bir artigm toplam gelii ne kadar degistirecefini belirleyen ve
marjinal tikketim egilimine bagh oldugu kabul edilen g¢oaltan katsayisi devreye
girmektedir. Ekonomide ortalama marjinal tiketim egilimi ne kadar yiksekse
cogaltanin da o kadar yiiksek olacag1 ve toplam gelirin de buna bagh olarak daha fazla
artacags kabul edilir. Diger taraftan artan milli gelirin toplumun ortalama marjinal
tasarruf egiliminin biyiikliZine bagl olarak tasarruffan da arttiracagi kabul
edilmektedir. Clinkii Temel Psikolojik Yasa'ya gore gelir artify zaman ortalama
titketim egilimi azalip, ortalama tasarruf egilimi artacaktir. Eger hitkiimet daraltict bir
para politikasi uygularsa yukanida verilen aktarma mekanizmas ters yonde isleyerek,
yatinm harcamalari, tiiketim harcamalan ve milli gelirin azalmasma neden olacaktir.
Dolayisiyla Keynesyen Teori'de para politikas: araglan ile toplam tiiketim harcamalari
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ve toplam tasarrufu, Mutlak Gelir Hipotezi'ne bagh olarak degistirmek miimkiin
olmaktadir.

Keynesyen Teoride hiikiimet, devlet harcamalan ve vergi gelirleri olarak
belirlenen maliye politikas: araglarim kullanarak da tiiketim harcamalannt degistirme
imkanina sahiptir. Devlet harcamalan eger yeni para bastmi yoluyla finanse ediliyorsa,
bunun titketim harcamalan tizerindeki etkisi genisletici para politikastmn titketim
harcamalarim belirleme mekanizmasi ile ayni olacaktir. Eger devlet harcamalan halka
tahvil arzi yoluyla finanse ediliyorsa, bu genisletici maliye politikas1 uygulamas:
toplumun portfdyiinde daha fazla tahvil daha az para bulunmasina neden olacaktir. Bu
tahvil arz1 fazlasi, tahvil fiyatlannin diigmesine, piyasa faiz oraninin ise yiikselmesine
neden olacaktir. Difer taraftan devlet harcamalarmin artmasi yatinm ve titketim
mallar talebinin artmasina ve toplam talep artti1 igin milli gelirin arttmasina neden
olacaktir. Eger vergi gelirleri sabitse harcanabilir gelir artacak ve sonug olarak tiiketim
harcamalan Mutlak Gelir Hipotezi nedeniyle artacaktir. O halde genisletici maliye
politikas1 uygulamas: titkketim harcamalarimn artmasma, daraltict maliye politikasi
uygulamas: tilketim harcamalarinin azalmasina neden olacaktir.

Keynesyen Teori'ye gore hiikiimet, maliye politikasinin diger araci olan vergi
gelirlerini kullanarak tiiketim harcamalarini, para politikasi ve devlet harcamalarindaki
degismeden farkh olarak dogrudan etkileme imkanina sahiptir. Ciinkii Mutlak Gelir
Hipotezi, titketim harcamalarnin, harcanabilir gelire yani vergi sonrast net gelire bagh
oldugunu kabul etmektedir. Bu durumda vergi gelirlerinde bir artiy dogrudan
harcanabilir gelirin, dolayisiyla titketim harcamalaninin azalmasina, vergi gelirlerinde
bir azalma ise harcanabilir gelir ve tiiketim harcamalarninin artmasina neden olacaktir.
Boylece Keynesyen Teori, tiiketim harcamalarim diizenlemek amaciyla uyygulanmasi
gereken ve bu anlamda etkinlii daha yiitksek olan politika uygulamasmin vergi
gelirlerinin degistirilmesi oldugunu ima etmektedir. Ciinkii para politikas: faiz orani
araciligiyla, devlet harcamalar ise yatirim mallari ve tiiketim mallan talebini degigtirme
yoluyla tiiketim harcamalarim etkilemektedirler. Bu politika uygulamalan gelirin ve bu
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nedenle titketim harcamalanmin degistirilmesinde bir uyumlama gegikmesi
igermektedirler. Buna karsihk vergi gelirlerinin degistirilmesi dogrudan harcanabilir
gelini degistirecegi igin tilketim harcamalan da bir uyumlama gegikmesi igermeden
degistirilebilecektir.

Bir Keynesyen Iktisatci olan Duesenberry tarafindan gelistirilen Nisbi Gelir
Hipotezi konjonktiirel dénemlerde tiiketim harcamalan ile gelir arasinda nasil bir iligki
olmas1 gerektigini aragtirdif1 igin esas itibariyle bir konjonktiir teorisidir. Keynesyen
dugiince sisteminin geleneginde oldugu igin Nisbi Gelir Hipotezi'ne gére tiiketim
harcamalarmin, para ve maliye politikast uygulamalarn sonucunda degismesi
beklenebilir. Fakat aktarma mekanizmasinda Mutlak Gelir Hipotezi yerine Nisbi Gelir
Hipotezi'nin tiiketim fonksiyonu bulunmalidir. Buna gére ekonomi bu gelir artigindan
once bir konjonktirel doneme girmisse, genigletici para politikast ve deviet
harcamalannin arttinilmasi, gelir dagilimimin degismedigi varsayimi altinda kigi bagina
digen milli gelirin artmasina neden olacaktir. Bu durumda kisi bagmma car gelirin
dnceden ulagilan en yiiksek gelir diizeyine oram artacaktir. Bu artis bireyler ahgilmmg
yagam standartlanm siirdiirme egiliminde olduklarindan tiiketim harcamalanndan
ziyade tasarruflann artmasma neden olacaktir. Fakat efer kisi bagina diigen gelir
onceden ulagilan en yiiksek gelir diizeyini agacak kadar yiiksekse, bu durumda titketim
harcamalan da artacak ve bireyler daha yiiksek bir yagam standardina ulagacaklardir.
Diger taraftan hikiimet vergi gelirlerini arttirirsa, dogrudan cari gelir diizeyinde bir
azalma olacak, cari gelirin 6nceden ulagilan en yiiksek gelir diizeyine oraninda bir
diigiis olacaktir. Bu durumda bireyler aligilmig yasam standard: diizeylerini korumak
amactyla mevcut tasarruflanmi kullanarak tiikketimlerini finanse edecekler, tliketim
harcamalaninda gok bityitk bir azalma olmayacak, fakat tasarruf diizeyi azalacaktir.
Tersine eger hikiimet vergi gelirlerini azaltirsa, gelir énceden ulagilan en yiiksek
diizeyin altinda kaldi1 siirece tasarruflar artarken, titketim harcamalannda ¢ok
belirgin bir artiy olmayacaktir. Ancak hiikiimet vergi gelirlerini, cari gelir dnceden
ulagilan en yitksek gelir diizeyinin iizerine ¢ikabilecek gekilde azaltirsa, tiketim
harcamalarni artacaktir. Dolayisiyla Nisbi Gelir Hipotezime gore depresyon
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dénemlerinden ¢ikmak hiikiimetin uygulayacafi genigletici para politikas:, devlet
harcamalannin arttiriimasi ya da vergi oranlaninda bir azaltilma yapilmasi ile miimkiin
olabilir ve bu hipotezde de harcanabilir gelir iizerinde dogrudan etki yapilabilecegi
igin, vergi politikasinin etkinlifi daha yiiksek olmahdir.

Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezinin para politikast
uygulamas: hakkindaki implikasyonlan benzerdir. Clinkii bu tiikketim teorilerinde can
tilketimin temel belirleyicilerinden biri servettir. Para politikast uygulamalann hem
dogrudan servetin bir unsuru olan para miktarim hem de faiz oranlan yoluyla para dip
aktiflerin piyasa degerlerini degistirerek serveti etkiler. Burada para disn aktifler
Siirekli Gelir Hipotezi'nde siirekli gelirin bir unsuru olan beseri olmayan serveti,
Yasam Boyu Gelir Hipotezi'nde ise yasam boyu gelirin bir unsuru olan cari serveti
olusturduBu kabul edilen hazine bonosu ve 6zel tahviller ile hisse senetleridir. Bu
nedenle, bu teorilerde makro ekonomik politikalarin titketim tzerindeki etkileri
Monetarizm'e goére incelenmelidir, O halde genisletici bir para politikasi uygulamast
para arzinin, para digi aktiflerin talebinin ve fiyatlarimin artmasina, faiz oranlanmn ise
azalmasmna neden olacaktir. Bu durumda 6zel servet artacaktir ve bu portfoy
uyumlamasi nedeniyle hem tiketim harcamalarn hem de yatinm harcamalan,
dolaysiyla toplam talep ve gelir diizeyi artacaktir. Tersine efer daraltici bir para
politikasi uygulamirsa, para digi aktiflerin talebi ve fiyatlan azalirken faiz oranlart
artacak, dolayistyla titketim azalacaktrr. Burada para arz ile tiketim harcamalar
arasindaki baglanti dogru yonli olup dogrudan servetin artmasi ile kurulmustur. Bu
nedenle Sirekli Gelir Hipotezi ve Yagam Boyu Gelir Hipotezine gore para
politikasimn tiikketim tizerinde, Mutlak Gelir Hipotezi ve Nisbi Gelir Hipotezi'ne
nazaran dogrudan etkisi daha kuvvetlidir.

Diger taraftan hem Siirekli Gelir Hipotezi hem de Yagam Boyu Gelir Hipotezi
icin maliye politikast araglarindan vergi gelirlerinin degistirilmesinin Mutlak Gelir
Hipotezi ve Nisbi Gelir Hipotezi'ne gore gok farkli implikasyonlan meveuttur. Stirekli
Gelir Hipotezi'ne gore bireyler, hitkiimetin vergi politikasinda bir degisiklik yapmast
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durumunda, bu degisikliin siirekli olacagmm tahmin ediyorlarsa siirekli gelirlerini
revize edeceklerdir. Bu durumda vergi politikas: tilketimi oranti katsayisina bagh
olarak etkileyecek, ancak cari tilketimdeki degigme gok biiyitk olmayacaktir. Vergi
degisikliginin gegici oldugu diigiinilityorsa, Siirekli Gelir Hipotezi‘ne gore gegici gelir
ile siirekli tiiketim arasinda bir iligki olmadis varsayildig igin, cari titketimde hig bir
degigme olmayacaktir. Fakat gegici gelirin dayanikli tiiketim mallarini igeren tasarrufa
gittigi kabul edildigi igin, bu durumda titketim harcamalanm olusturan dayamklh
tiiketim mallarina yapilan harcamalar bilegkesi etkilenecektir.

Yasam Boyu Gelir Hipotezinde ise vergi politikasma Siirekli Gelir
Hipotezi'nden biraz daha ilimh bakilmaktadir. Ciinkii bu teoriye gére gegici gelir ile
cari titketim arasmda bir iliski olmas: gerektigi kabul edilmektedir. Fakat gegici gelirin
marjinal tiketim egilimi yasgam boyu gelinn marinal tiketim egiliminden daha
kiigiiktiir. Bu varsayim dolayisiyla hiikiimet vergi oranlaninda gegici bir azaltma
yaparsa, cari tiiketimde kiigitk bir artig olacaktir, fakat bu artiy vergi oranlarindaki
siirekli bir azaltmann cari tiikketim tizerindeki etkisinden daha diigiik olacaktr.

Bu durumda Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam Boyu Gelir Hipotezi igin para
politikas;, Mutlak Gelir Hipotezi ve Nisbi Gelir Hipotez igin vergi politikasi, tiikketim
harcamalanimi stabilize etmek amaciyla daha biiyiik bir etkinlife sahiptirler. Fakat
bununla birlikte ozellikle Siirekli Gelir Hipotezi ve Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin
tiketim fonksiyonu paradoksunu agiklamada kullandiklan yakiagimlar dikkate
alindifinda, bu iki tiikketim teorisinin igleyebilmesi igin hiikiimetin titketimi stabilize
etmek amaciyla miidahalelerde bulunmamasi gerekliligi seklinde bir ima ortaya
¢ikmaktadir. Ciinkii tiikketim fonksiyonu paradoksunun en 6nemli implikasyonu kisa
dénemde gelir degigmelerinin ortalama titketim egilimini etkileyebilecegi, ancak uzun
donemde gelir degigse bile ortalama titkketim egiliminin sabit kalacafidir. Diger bir
ifade ile uzun dénemde gelir artigina tiikketim artig1 da eglik edecek ve gelirin tiiketime
ayrilan pay1 sabit kalma egiliminde olacaktir. Her iki teoride de bu egilimin en 6nemli
nedeni uzun dénemde gelir artarken toplam servetin de artmasidir,. GSMH biyiime
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hiz1 istikrarli oldugu siirece toplam titketim harcamalari da istikrarh olacaktir. Fakat
Keynesyen Politika uygulamalarinin en 6nemli amaglanindan biri 6zel sektér nedeniyle
GSMH'da gozlenen istikrarsizliklan stabilize etmek oldugu icin Nisbi Gelir Hipotezi
miidahalelere izin vererek, uzun déneme gegilebilecegini varsaymaktadir. Mutlak
Gelir Hipotezi ise bir kisa donem analizi yapan Keynesyen Makroekoonomi
Teori'sinde, hiikiimetin talep yonetim politikalar: ile ekonomiye miidahale etmesinin
milli gelii nasil etkileeyecegini ifade eden aktarma mekanizmasmin en Onemh

unsurlarindan birisidir.
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EKLER

Ek. 1

Friedman (1957:143), strekli gelirin tahmin etmek amaciyla olgilmis gelir,
zamanin siirekli bir fonksiyonu olarak kabul etmekte ve bir T zamanindaki sitirekli
gelirin beklenen degerini tahmin etmek igin,

T
yp(T) = [ w (t=T) p(t) dt ()

esitligini kullanmaktadir. Burada y(t) zamanin siirekli bir fonksiyonu olarak ol¢iilmiig
gelir, yp(D) T zamani i¢in tahmin edilecek olan beklenen siirekli gelir, w tiiketicinin

toplam serveti, t iginde bulunulan zaman doénemi, T siirekli gelirin tahmin edilmek
istendifi zaman dénemini gostermektedir.

(1) esitliginin 6nemi, integralin - ©9dan T'ye kadar islemesidir. Bunun anlami,
gozlenmis gelirlerin siirekli gelirin tahmininde zaman iginde geriye dogru gidildikge
azalan etkiye sahip oldugudur. Bu yapi,

T
Yo(T) =B [ P EDywyat )

seklinde iissel bir fonksiyon olarak alinabilir (Friedman 1957:143). Ciinkii (1)'de yer
T
alan w(t-T) degeri sabit bir sayidir; bu nedenle | w (t —T) =1 olmahdir. Strekli gelir

tahmininde gegmis dénem 6lgiilmiis gelirlerinin etkisi zamanla geriye dogru gidildikge
azalacaktir, varsayirmindan dolayr w(t - T )' yi tissel olarak,

w(t-T) =8 ¢P(+T)

almak miimkiin olabilecektir (Friedman 1957:143). Burada f olgiilmiis gelir ile
beklenen siirekli gelir arasindaki uyumlagtirma katsayisti gostermektedir (Evans
1969:22).

Friedman (1957:144)'a gére (2) ile verilen siirekli geliri tahmin etme esitliginde
eksik olan, gelirin bityiime oranmnmn hesaba katilmamig olmasidir. Ciinkii beklenen
siirekli gelir, daha onceki olgiilmiis gelir dizeylerinin Ussel bir agirlikli ortalamasi
olarak tahmin edildigine gore, eger gelirin biiyiime orani dikkate alinmazsa, tahmin
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edilen siirekli gelir, ol¢giilmiis gelir diizeylerinin ortalamasinin altinda kalr. Bu agig
kapatmak igin Friedman (1957:144), gelirin biiyiime oranimu (2)'ye ilave etmektedir:

7
yp(T) =8 ] e B0 D p(¢) dt 3)

« gelirin tahmin edilen biiyiime oranidir.

Friedman (1957:143)1n, (3)'e ulagmak igin yaptig1 temel varsayim, Olgiilmis
geliri, zamamn siirekli bir fonksiyonu olarak almaktir. Oysa gergekte gelirin stirekliligi
soz konusu degildir. Ciinkii gelir ya yillik ya da birkag aylik streglerde ele geger
(Evans 1969:22). Bu nedenle Friedman (1957), her ne kadar siirekli geliri tahmin
etmek i¢in, teorik olarak (3) esitligini kabul etmig olsa da, ampirik ¢aligmalarinda
kullandi®1 metod, gegmis dénemdeki belli bir yil sayist igin (Friedman (1957:145-6)
bunu 17 wil olarak almugtir) olgiilmils gelirlerin, azalan agirhkh ortalamasim
kullanmaktir. Bu gekilde kullanilan siirekhi gelir tahmin etme esitligi,

Vp =8 Lyt +By 1 2EDy e TGy _17J 4

seklindedir (Evans 1969:22).

Ek 2.

Ampirik ¢aligmalarda kullanilan siirekli gelir esitligi su sekilde elde edilmektedir
(Levacic ve Rebmann 1983:215-16). Uyarlayict beklentiler hipotezine gére,

. =A(y, — 1
Yp. Vp,_, N0 yp ) M

olmalidir. Ciinkii bu hipoteze gére beklenen degigkeni (burada siirekli geliri) tahmin

etmek igin, bu degiskene ait beklentiler ile degigkenin aldig: fiili degerler arasindaki
farklar kullanulir, Burada y p beklenen siirekli gelir ya da siirekli gelire ait beklentiler,

Yp geemis donemde tahmin edilen siirekli gelir, y, stirekli gelirin tahmin edileceBi
t—1

doéneme ait olgiilmiis gelir, X bu farklar arasindaki uyumlagtirma katsayisidir ve 0 ile 1
arasinda degerler alir. (1) diizenlendiginde,

Yp, =1N)yp  TAy &)
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esitligine ulagthr. Eger siirekli gelir, Friedman (1957) tarafindan yapilan "gegmis
donemlere ait Olgiilmiiy gelirlerin iissel olarak azalan agurhkl ortalamasidir”,
varsayimina gore zamanda geriye dogru gotiiriiliirse, gegmis donem olgiilmiis gelir
degerlerinin dagitiimis bir fonksiyonu elde edilir. Bu tip bir esitlik, dagitilmi gecikmeli
fonksiyon (distributed lag function) olarak bilinir (Levacic ve Rebmann 1983:216),

S (VN ®
ypt—z =(1 —'A).ypt_3 +xyt—2 (4)
ypt—N =(1 —)\)ypt-—N—i +)\y:—N (5)

(3)i (2)'de yerine koyalim,
¥p, =00 [0V, +hy| 0, ©
(4 (6)da yerine koyalim,
yp, =N [(1 —)\)[(1 —A)y b, M _2] Ay, _1] Ay, @)

Bu yontem 'i yerine koyana kadar sirdiiriildiiginde,
Yp N

N

— NH n
yp: _(1 —)\) ypt—x\?-i +)\n§o(1 _)\) V-n (8)
ifadesine ulagilir .

Burada N- o = (I-A)"—> 0 ve (1—>\)N**yp L, 0

t
gidecegi icin (8)'den dislanabilir ve sonugta
N

Yp, =N EANy,, ()

elde edilir.
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EK 3.

cp, =KX T (N, 1)

Koyck tranformasyonunu uygulamak igin 6nce (1) ifadesi bir donem gegikmeli
hale doniigtiirtiliir;

cpt—l =k nZ:O (1-)\),' yt‘-n-—l (2)
Sonra (2), (1-A) ile ¢arpilir:
. = nH
1 -Nep,, =kX XN 4 ®)
Bulunan bu son denklem, (1)'den ¢tkarilir:

o= nH
cp, (1 Nep,, =k L (1N g (D) Yiora

= p, =1 _)\)cp:—l N kxyt
= cp = kAy, + (1 ")\)CPH (4)

Ek 4.

Bu béliimde ortak olarak kullamilacak notasyonlar (Modigliani ve Brumberg
1979:133):

ng= t yas grubunda bulunan hanehalklarinin sayisi,

N= toplam hanehalki say1si,

N
N1 = Y= kazanma arahfinda buluna hanehalklarmin sayist.
=

Biiyiik harfle gosterilen degiskenler toplam degerleri, kiigiik harfle gosterilen
degiskenler bireysel degerleri gosterecektir. Ornegin YT T yilindaki "toplam™ gelir; o
t yagindaki bir "hanehalknmn” titketimidir. Takvim ythm gosteren bir st indeks ve
grubun yasmm gosteren bir alt indeks, kiigiik harfle yazilan bir degiskenle birlikte ele
almdiginda ise o yag grubunun, o yilda o degigken i¢in ortalama degeri anlagilacaktir.
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Omegin o’ T yilinda t yag grubunda buluna hanehalklarinin "ortalama™ net kiymeti
olarak yorumlanacaktir.

yT =y / NIT ise aktiflerden elde edilen gelir diginda, galiyma aralifinda bulunan
haneehak: bagina digen ortalama geliri gostermektedir.

"Beklenen gelir" degigkeni ise veri bir yagta iken gelecekteki yillardan birinde
elde edilecek gelii gosterecektir. Bu yillar arasinda aynm yapabilmek i¢in su
notasyonlar kullamlacaktir:

¥,, cari dénemde t yaginda olan bir hanehalkinin t yagi i¢in beklenen geliri.

yg T yilinda t yag grubunda olan hanehalklarinin t yast igin bekledikleri
ortalama geliri gostermektedir.

Duragan bir ekonomide, Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi, toplam titketim
fonksiyonunu elde edebilmek igin bir varsayim yapmaktadir. Bu varsayim (Modigliani
ve Brumberg 1979:134) soyledir,

1. a. Her T yih igin y,T =yT , t =1,...,N 'dir. Yani ¢aligma araliginda olan her
yas grubu veri bir T yilinda ayn1 ortalama gelire sahiptir.

1.b. Her Tyihigin y =y" , 7 =t +1,...,N ve t=1,..,N-1'dir. Yani veri bir T

yilinda t yasinda olan her bir yas grubunun beklenen geliri, kazanma araligs i¢indeki bir
7 yagt igin beklenen ortalama gelire egittir.

1. c. Her hanehalki igin toplam yasam araligs (L) ve kazanma aralil (N)
siireleri aynidir. Bu durumda emeklilik araligi (M) igin, T yilinda t yas grubunun
ortalama beklenen geliri sifirdir. Yani y,T =0,t =N +1,...,L.

Bu varsayima ek olarak, T yih igin beklenen toplam gelir (y°7),
N N
yeT = En,T( )X yf,) (N -7 ()
P | 7=t H

olarak tanimlanmaktadir (Modigliani ve Brumberg 1979:134). Dikkat edilecegi gibi,
ekonomide toplam gelir sadece kazanma araliginda bulunan bireyler tarafindan
saglanmakta, emekli bireylerin ekonomiye gelir kazandirmayacaklan varsayilmaktadir.

1b ve 1c¢ varsayimlarim kullanarak (1),
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N

seklinde yazabiliriz. Ciinkii (1b)'de y,TT = yeT 7=t +1,...,N varsayim vardi. Yani
N

2 Yir —yeT olacaktir. Ayrica notasyonlarm tamitldift kissmda ¥ = Y, olarak
14

r=4

tanmmlanmustt. Bu kazanma araliginda olan hanehatks sayisim gosteriyordu. (2)'de ise
N
EII,T gosterimi bulunmaktadir. Bu durumda T yihnda kazanma arahginda olan t
=

yasmdakl hanehalklanmn toplam saysi ele alinmaktadir. Dolayisiyla (1) ve (2)den
zn, /(N —t) =N, olarak bulunacaktur.

Buna ilaveten (1a) ve (1¢) varsayimlan kullanilidiginda,
r TN or T T
g = En; y: =y 2=:1nt =N1 y (3)
t

elde edilebilir.

Yasam Boyu Gelir Hipotezinde toplulastirma sorununun ¢oziimi igin, iki
asamali yontem kullanilmaktadir. Once her bir yag grubu igin ortalama tiketim
fonksiyonu elde edilmekte, buradan biitin yas gruplarma ait ortalama tuketim
fonksiyonlannin ~ toplanmastyla  ekonominin  toplam  titketim  fonksiyonuna
ulagimaktadir (Modigliani ve Brumberg 1979:134-5). Bu amagla once bireysel
titketim fonksiyonundan harekettle, T yilinda t yaginda olan yas grubunun ortalama
titketimininin, T yihndaki ortalama emek geliri, ortalama beklenen emek gelin ve
mevecut aktiflerinin ortalama degerinin dogrusal bir fonksiyonu olacag: kabul edilerek,

T (N ) L

cf =— 4)
t L Yt L l L2 (
seklinde olacag: varsayilmigtir. (4)'e (1.b.) varsayim uygulandiginda,
1 g (N _t) el 1 T
t L:y L Y Lra ©)

esitlifine ulagihr. (5) duragan durumda olan ve T yilinda t yas grubunda bulunan
hanehalklarnin ortalama tiiketim fonksiyonudur. (5)'den toplam tiketim fonksiyonuna
gegmek icin biitiin yas gruplarmmn ortalama tiiketim fonksiyonlar: toplanir:



Nol 7 Npl(N—t) 4  Lnfal
CT - nTcT = t + ¢ el 4 t Yy
Z £ :EL, 2 L: Y t§ L
N ) Lylag"
CT —_ YT t
!Z:INI L; tzl: NI L: t§ L
ya da
CT =a ¥ +87 7 +A7
r ¥ nt N n, T(N ~t) r _k al
[» 2 T 3 ﬁ E 3 A - E_T—
t=AN1 Lt t Nl L; tAN7 L
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(6)

©®

(6), Temel Yagam Boyu Gelir Hipotezi'nin duragan durumda olan bir ekonomi

i¢in toplam titketim fonksiyonudur.



