
JOSEPH E. STIGLITZ

Aral›k'ta Columbia Üniversitesi'nden
meslektafl›m Edmund Phelps ekono-
mi dal›nda 2006 Nobel Ödülü'nün sa-
hibi oldu. Ödül asl›nda çok gecikmifl

olarak geldi. Nobel Ödülü Heyeti onun makro-
ekonomiye sa¤lad›¤› katk›lar› de¤erlendirdi¤i
süre boyunca Phelps birçok bölgede büyüme ve
teknolojik de¤iflim, optimal vergilendirme ve
sosyal adalet teorileri ile faydalar sa¤lam›fl du-
rumdayd›.

E¤er bir hükümet iflsizlik oranlar›n› çok afla¤›-
lara çekmeye çal›fl›rsa enflasyon oran› ve elbette
enflasyona ba¤l› beklentiler yükselecektir.
Phelps'in makroekonomi araflt›rmalar›ndaki kilit
nokta, beklentilerle de¤iflen enflasyon-iflsizlik ilifl-
kisiydi, tabii ki beklentilerin sona erdirilmesiyle
birlikte, yine iflsizlik enflasyon iliflkisi var olacakt›.

Bu bak›fl aç›s› iki olas› politika yorumunu gü-
düyor. Baz› siyasetçiler Phelps'in analizlerine

72 EKONOM‹K FORUM k fiubat 2007

bakarak, iflsizlik oran›n› enflasyon oran›n›n yük-
selmesine izin vermeksizin sürekli olarak dü-
flürmenin imkâns›z oldu¤u sonucuna var›yor.
‹flte bu yüzden para otoriteleri enflasyon art›fl›-
na neden olmayan iflsizlik oran›n›, yani “iflsizli-
¤in dura¤an enflasyon oran›”n› (NAIRU) hedef
alarak ücret istikrar›na odaklanmal›lar.

Bununla birlikte NAIRU de¤iflmez de¤ildir.
Yap›lacak en do¤ru yorum, Phelps'in de s›kça
vurgulad›¤› gibi; hükümetler ekonominin çok
düflük iflsizlik oranlar›nda çal›flabilmesine ola-
nak sa¤layacak, yap›sal politikalar baflta olmak
üzere birçok politika oluflturabilirler.

Sadece enflasyon odakl› politikalar birçok
sebepten amac›ndan uzaklaflm›flt›r. Uygulama-
ya yönelik bir sorun olarak, beklentilerin kont-
rolü sa¤lanmaya çal›fl›l›rken bile iflsizlik ve enf-
lasyon aras›ndaki iliflki afl›r› derecede dengesiz-
lik sergiliyor. Birkaç izole periyot d›fl›nda eldeki
verilerle bu iliflkiyi sanal olarak anlamaya çal›fl-
mak da imkans›z.

E¤itim seviyelerinde, sendikal›laflma ve
üretkenlikteki de¤ifliklikler bu karars›zl›klar›n
aç›klamalar›n›n parçalar›. Bununla birlikte so-
nuç ne olursa olsun, politikac›lar, NAIRU'nun
seviyesi hakk›ndaki hat›r› say›l›r tereddütleri
gö¤üslemek zorunda kalanlar oluyor. Böylece,
ekonomik kaynaklar›n gereksiz yere harcanm›fl
olmas›n› sa¤lamayacak kadar iflsizli¤i afla¤›ya
çekmek ve enflasyonu biraz gazlamak aras›nda
bir fedakârl›k savafl›n› da gö¤üslüyorlar.

Bu risklerin temelinde Phelps'in analizinde
yer vermedi¤i enflasyon-iflsizlik iliflkisinin di¤er
baz› özelliklerine ba¤l› olan çözüm hatalar›n›n
getirdi¤i maliyetler yat›yor denilebilir, fakat bu
bak›fl aç›s›na göre de¤iflir. Kan›tlara bak›l›rsa
iflsizli¤i afla¤› çekme girifliminde yap›lan bir ha-
tan›n geri dönüflümünün maliyeti zaten çok dü-
flük, en az›ndan iliflkinin dikkatlice incelendi¤i
ABD gibi ülkelerde bu böyle. Bu bak›flla, Fede-
ral Rezerv y›rt›c› bir flekilde enflasyonda bir ar-
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t›fl görülene kadar iflsizlik oran›n› düflürmeye
gayret etmelidir.

Bunlar›n aksine enflasyon flahinlerine göre
en öncelikli olarak enflasyona sald›r›lmal›. Bir-
çok merkez bankas› enflasyon flahini olmufl, fa-
kat bu dini bir durufltur, ekonomi bilimiyle ala-
kas› yoktur. Ortada, son on y›llar içinde küçük ve
›l›ml› oranlar gören enflasyonun, ürün ç›kt›s›, ifl
bulma, büyüme ya da gelir da¤›l›m›na gerçekten
zararl› etkileri oldu¤unu gösteren hiçbir deney-
sel bulgu yok. Ne enflasyonun yavaflça yüksel-
mesi gerekti¤ine, ne de istihdam ve büyümenin
faydalar›na k›yasla ekonominin fazla geniflleme-
sine katk›da bulunarak enflasyonun yükselme-
sini sa¤lad›¤›, bu yüzden de enflasyonun hiçbir
flekilde geri çevrilerek nispeten daha düflük ma-
liyetlere çekilemeyece¤ine dair bir kan›t yoktur.

1990'lar›n bafllar›nda Fed ve daha birçok kifli
NAIRU'nun yüzde 6-6,2 aras›nda oldu¤unu düflü-
nüyorlard›. Ekonomik de¤iflikliklerle birlikte ben
ve Baflkan Bill Clinton'›n Ekonomik Dan›flmanlar
Kurulu'nda benimle birlikte çal›flan personel
NAIRU'nun daha düflük oranlarda oldu¤unda
hemfikirdik. Ve hakl›yd›k, iflsizlik enflasyonda
hiçbir ani f›rlama olmaks›z›n yüzde 3,8'e indi.

Bu çok önemli, çünkü büyük ekonomist Art-
hur Orkun'un da hemfikir oldu¤u gibi, iflsizli¤i
yüzde iki oran›nda azaltmak Amerika için ürün
ç›kt›s›nda yüzde 2-6'l›k ya da 0,5-1,5 milyar do-
larl›k art›fla denk gelir. Büyük bir ülke için bile
bu büyük parad›r. Bu para Amerika'n›n sosyal
güvenlik sistemini 75-100 y›l boyunca sa¤lam
ayaklar üzerine oturtmak için kullan›labilir. Hat-
ta Irak'taki gibi bir savafl›n maliyetinin önemli
bir k›sm› karfl›lanabilir!

Phelps'in çal›flmalar›, enflasyon ve iflsizlik
iliflkisinin ne kadar esnek olabilece¤ini ve bek-
lentilerin bu iliflki içinde nas›l rol alabilece¤ini

anlamam›z› sa¤lad›. Fakat bu analizlerden ifl-
sizlik için hiçbir fley yap›lamayaca¤› ya da para
otoritelerinin sadece enflasyonla ilgilenmesi
gerekti¤i gibi sonuçlar ç›karmak sadece birer
yanl›fl kullan›md›r.

Bu bak›fl oransal beklentiler ve mükemmel
iflleyen piyasalar varsayan modern bir makro-
ekonomi okuluna ait. Baflka bir deyiflle kifliler
mükemmel bir rekabet ortam›nda, kapital piya-
sa eksikleri olmaks›z›n ve tüm riskleri sigortal›
bir flekilde, gelece¤i tahmin edebilmek için
mümkün olan tüm bilgiyi tam olarak kullanabi-
liyor. Sadece bu varsay›mlar de¤il sonuçlar› da
çok saçma; gayri ihtiyari bir iflsizlik durumu yok,
piyasalar tam verimlilikte çal›fl›yor, nihayet top-
lamda sonuçlar gerçek de¤il. Bununla birlikte
bu okula göre hükümet politikalar›n›n verimsiz
olmas› o kadar da önemli de¤il. Çünkü piyasalar
zaten her zaman verimli, hükümet müdahalesi-
ne ihtiyaç yok. En tehlikelisi de bu görüflün bir-
çok taraftar› iflsizlik gerçe¤i ile karfl› karfl›ya
kald›klar›nda bunun hükümet kaynakl› sertlik-
ler ve ticari birlikler yüzünden oldu¤u konusun-
da karar k›l›yorlar. Onlar›n ideal dünyalar›nda,
iddialar›na göre hiç iflsizlik olmayacakm›fl...

Otuz y›ldan fazla bir süre sonra Phelps bir
alternatif yaklafl›m daha oldu¤unu gösterdi. ‹fl-
sizli¤i azaltmak ve gelir seviyesi düflük insanla-
r›n refah seviyesini yükseltmek için neler yap›-
labilece¤ini bulmaya çal›flt›. Ayr›ca kapitalist
ekonomileri nelerin daha dinamik yapt›¤›n›, gi-
riflimci ruhun arkas›nda yatan gerçekleri ve
bunlar› daha ileri nas›l götürebilece¤imizi arafl-
t›rd›. Phelps'in ortaya koydu¤u ekonomi teorisi
bir tür harekettir, aksine bir geri çekilme ya da
istifa de¤ildir.
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