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Bazi kavramlar

 Para teorisi: Paranin ekonomi Gzerindeki etkilerini inceler
e Ekonomideki paranin miktarini belirleyen faktorlerin ortaya konmasi
icin
* Para arzi
* Para talebi

* Para teorisinin temel sorunlarindan biri para talebinin faiz oranlarindan
etkilenip etkilenmedigi, ya da ne olclide etkilendigidir.

* Para talebi [ /Faiz ?
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Para Talebi ile ilgili Teoriler

* Klasik Iktisatcilar: Paranin Miktar Teorisi
 Para talebi faizden etkilenmez!

* Keynes: Likidite Tercihi Teorisi
 Para talebi faizden etkilenir

* Friedman: Modern Miktar Teorisi
 Para talebini varlik talebi modeli cercevesinde inceliyor.
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Paranin Miktar Teorisi

* Kalsik yaklasim (Irving Fisher -1911) Paranin Satinalma Glicii (The
Purchasing power of Money)

V=PY/M => MV = PY (mUbadele esitligi)

M: para miktari

V: paranin dolasim hizi

P: Fiyat seviyesi

Y: Toplam Uretim / gelir

Bunun (6zdeslik) nominal gelirin nasil belirlendigine ilisikin bir
teoriye donustirmek icin V(dolasimi hizinin) nasil belirlendiginin
anlasilmasi gerekir.

* Fisher: dolasim hizi ekonomide insanlarin islemleri gerceklestirme
bicimini etkileyen kurumlarca belirlenir.

* Kisa vadede sabit kabul edilebilir.
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Paranin Miktar Teorisi -2

MV = PY
Klasikler Ucret ve fiyatlarda tam esneklik oldugunu kabul ettikleri icin
ekonomideki Uretim normal zamanlarda tam istihdam seviyesinde
olacaktir. Yani Y de kisa vadede sabittir.

M ve Y sabit olunca

=> fiyat dlizeyindeki (P) hareketler sadece para miktarindaki (M)
degisimden kaynaklanir!

INTERNATIONAL
VALUATION

STANDARDS




Paranin Miktar Teorisi -3

Paranin miktar teorisi belli bir gelir dizeyinde elde ne kadar para
tutuldugunu gosterdigi icin aslinda bir PARA TALEBI teorisidir.

* Para piyasasi dengedeyken insanlarin tuttugu para miktari M, talep
edilen para miktarina (M¢Y) esittir.

Md=kxPY  k:1/V
=>Para talebi yalnizca gelirin bir fonksiyonudur.

SORU: Dolasim hizi gercekten sabit mi? —ikinci Diinya savasina kadar
para miktari 6lcumleri yok! Buyluk buhranda dolasim hizinin
degisebilecegi fark edildi.
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Keynes: Likidite Tercihi Teorisi

 Para talebinin ardindaki G¢ gudu:
1. Islem Gudust
2. |htiyat Gudusu
3. Spekulasyon gidusu

* islem ve ihtiyat giiduisi cercevesinde klasiklerle paralel
* Spekilasyon gludusu — Farkhlik getiriyor
 Servet saklama araci olarak para tutulmasinda faizin 6nemi! Tahvil-
Para ayrimi
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Keynes: Likidite Tercihi Teorisi -2

 Para talebinin ardindaki G¢ gudinun birlesmesi:

* Para talebi denkleminde reel ve nominal blyuklikler arasinda ayirim
var.

* Paranin degerlenmesi satin alabilecekleri cinsinden oluyor. — Fiyatlar iki
katina cikarsa ayni para yarisi kadar mal satin alabilecek.

* Reel para balansi ile reel gelir ve faiz oranlari arasinda bir iliski
kuruluyor (Fisher’den temel farkllik)

”ﬂr
= fi, Y
p - Su D)

* Para talebi faizle ters, reel gelirle dogru iliskili.
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Keynes: Likidite Tercihi Teorisi -3

* Dolasim hizi sabit degil!
I 1 Py Y
wofGy) oY)

* Faiz oranindaki artis dolasim hizini artirir.

» Konjonktiirel genislemede (faiz ayni ydonde hareket ettigi icin) dolasim
hizi artar, resesyonlarda duser.
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Friedman: Modern Miktar Teorisi

* Milton Friedman (1956) Paranin Miktar Teorisi Uzerine ¢alismalar
(Sudies in the Quantitiy Theory of Money)

* Fisher’a atiflar cok olsa da modeli Keynes’e daha yakin.
* Varlik Talebi Teorisinin paraya uygulanisi
.”'t." | .
o Y 1y = Ty o = Ty ™ = 1)
_|_ — — —

* Reel para talebi, servetin ve paranin beklenen getirisine kiyasla diger
varliklarin beklenen getirilerinin bir fonksiyonu
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MY / P : reel para balansi talebi

Y, : Servet Olcusi- sirekli gelir (gelecekte beklenen tiim gelirlerin bugtinki
degere indirgenmis hali. Beklenen ortalama uzun dénem gelir.

r.. : paranin beklenen getirisi

r, :tahvilin beklenen getirisi

r. :hisse senedinin beklenen getirisi
¢ : beklenen enflasyon orani
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Friedman: Modern Miktar Teorisi -3

* Bireyler servetini para yaninda baska varliklarda da tutar.
* Hisse senedi
 Tahvil
* Mallar
e Paranin beklenen getirisi iki faktorden etkilenir
* Vadesiz mevduata yapilan faiz 6demeleri (+)
* Bankalarin (para arzinda yer alan) mevduatlara sagladigi hizmetler
(+)
* Diger varliklarin paraya gore nispi beklenen getirisi arttikca para talebi
dusecektir. (denklemdeki (-) isaretler bunu gosteriyor).
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Friedman: Modern Miktar Teorisi -4

* Friedman’in teorisinde Keynes’ten ayrildigi yonler.

* Paranin alternatifi varliklar cesitli

* Para ve mallar birbirinin ikamesi — para miktarindaki artis toplam
harcamalari artiriyor

* Paranin beklenen getirisi sabit degil- tahvil ve kredi faizlerindeki
artislar mevduat faizlerinde de artisa yol actigi icin goreli getiriler
cok degismez

 Faiz oranlarindaki degismeler para talebini cok az etkileyecektir.
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Para Talebi —Ampirik Bulgular

* Para talebi faize duyarl mi
* Ampirik bulgulara gére duyarli
* Likidite tuzagi — Japonya

 Para talebi fonksiyonu istikrarli mi?

» 1973’%e kadar istikrarli gértintiyor. Sonrasinda finansal yenilikler ile
para talebi 6lciimlerinde istikrarsizlik basliyor.

* Para politikasi icin 6nemli- Merkez bankasinin faizleri mi para arzini
mi hedeflemesi gerektigini belirlemek acgisindan

» Toplam harcamayi kontrol etmek igin kati para arzi hedefleri
koymak dolasim hizinin tahmininin zorlastigi durumda, para
politikasi icin etkin bir yol olmaktan cikar.
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