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OZET

Makalede devresel dalgalanmalarda optimal mali ve parasal
politikalarin Ramseyci yaklasimla belirlenmesi arastirilmaktadir. Ramseyci
yaklasimin dinamik stokastik genel denge modellerine entegre edilmesi Lucas
ve Stokey’in 1983 deki ¢calismasiyla baslamistir. Yaklasima yakin zamanda
devresel dalgalanmalar baglaminda ampirizm kazandirilmis ve eksik
rekabetci cercevelere genisletilmistir. Optimal politika analizinin yapildig:
bir devresel dalgalanmalar modeli, bir Ramsey politika problemi olarak
olusturulan dinamik stokastik genel denge modelinin denge kosullarimin ayni
karar etrafinda yaklastirimi yapilarak tiiretilmektedir. Bu kosullar iizerinde
analitik ve kantitatif yollarla analiz yapiarak optimal politikalar
belirlenmektedir.

ABSTRACT

In the article, optimal fiscal and monetary policies over business
cycles with the Ramseyian approach are studied. The integration of the
dynamic stochastic general equilibrium models with the Ramseyian approach
has been started by Lucas and Stokey’s paper in the 1983. In recent years,
the approach has been provided empiricism and enlarged to imperfectly
competitive economic models. A business cycles model, on which optimal
fiscal and monetary policy analysis are conducted, is derived by
approximating the equilibrium conditions of the Ramsey policy problem
constructed as a dynamic stochastic general equilibrium model, around the
steady state equilibrium. Then, optimal polices are characterized over these
conditions by finding analytical solution and making quantitative analysis.

Devresel dalgalanmalar, Ramseyci yaklagim, optimal mali ve parasal
politikalar, dinamik stokastik genel denge modelleri.

Business cycles, Ramseyian approach, optimal fiscal and monetary policies,
the dynamic stochastic general equilibrium models.
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GIRIS
Mali ve parasal politikalarin devresel dalgalanmalarda nasil olmasi
gerektigi devresel dalgalanma teorilerinin ilgilendigi konulardan birisidir.

Son ¢eyrek asirda iktisat yaziminda optimal mali ve parasal politikalarin
Ramseyci yaklagimla belirlenmesi temel bir egilim olarak ortaya ¢ikmustir.

1980°den sonra Ramseyci yaklagim gerek teknik gerekse uygulama
alanlar1 yoniinden onemli bir gelisme gostermistir. Bu donemde yaklagim
dinamik ve stokastik ortamlara tasinmis ve borg¢lanma gibi diger kamu
politikalarim icerecek bi¢imde kapsamu genisletilmistir. Son ceyrek asirda
gelisen reel devresel dalgalamalar teorisi (dinamik stokastik genel denge
modelleri) yontemi Ramseyci yaklagimla biitiinlestirilerek optimal mali ve
parasal politikalarin 6zellikleri sayisal olarak g¢ikarilmistir. Reel devresel
dalgalanma modelinin iicret ve fiyat yapiskanliklarini iceren yeni tiirlerinin
gelistirilmesiyle yapiskan iicret ve fiyatli cergevelerde de Ramseyci yaklagim
izlenmeye baslanmistir. Ramseyci yaklasim piir teorik bir caba olmanin
oOtesine gecerek uygulama alanina girmeye baslamustir.

Ramseyci yaklasimi dinamik cerceveye ilk defa Lucas ve Stokey
(1983) genisletmistir. Istikrar amach optimal politikalarin bu yaklasimla
belirlenmesini yine Lucas ve Stokey baslatmistir. Devresel dalgalanmalarda
optimal mali ve parasal politikalarin temel ilkeleri cikaridmistir. Tam
rekabetci cercevelerde devresel dalgalanmalarda mali ve parasal politikalara
belirli ilkeleri karsilamak iizere kamu biitce dengesini soklara karsi
korunmasi amaciyla istikrar saglama rolii bulunmustur.

Dinamik cercevede Ramseyci yaklasimin izlenmeye baglamasini
takiben kantitatif yontemlerle optimal politikalarin ¢ikarilmasina gecilmistir.
Chari, Chrisriano ve Kehoe’un g¢aligmalar1 buna oOnciiliik etmistir. Reel
devresel dalgalanmalar teorisiyle baslayan ve son yillarda dinamik stokastik
genel denge modelleri (dynamic stochastic general equilibrium, DSGE)
yontemi olarak anilan yeni kantitatif makroekonomik arastirma bicimi altinda
olusturulan kantitatif makroekonomik modeller normatif politika analizini
kantitatif olarak yapmaya imkadn vermistir. Ramseyci yaklasimla politika
problemi olusturulup optimalite kosullar1 bulunduktan sonra bu kosullar
kantitatif hale getirilmekte ve bunlar iizerinde simiilasyonlar yapilarak
optimal politikalarin 6zellikleri ¢ikarilmaktadir.

Ramseyci yaklasim on yili askin siiredir optimal mali ve parasal
politika aragtirmalarinda bir kisim yeni kusak Keynesci iktisatci tarafindan
izlenmektedir. Ancak, bu iktisatcilar eksik rekabet ve diisiik ticret ve fiyat
intibaklart nedeniyle rekabet¢i dengenin etkinliginin  bulunmadig1
ekonomilerde daha ¢cok makroekonomik istikrar politikalar1 baglaminda bu
yaklagimla ilgilenmektedir. Bunu ise temelde paranin icerildigi bir reel
devresel dalgalanmalar modeli olan bir dinamik stokastik genel denge
modeline eksik rekabeti ve ticret ve / veya fiyat yapigkanliklarini getirerek
olusturduklar1 ve yeni neoklasik sentez (new neoclassical synthesis, NNS)
olarak nitelenen modeller iizerinde yapmaktadir. NNS yazininda Ramsey
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yaklasgimla politika analizi ¢ogunlukla NNS modelinin kantitatif formu
tizerinde gerceklestirilmektedir.

Bu makalede, teorik iktisat yazininda yogun olarak izlenen ve
gercek ornekleri yeni yeni ¢cikmaya baglayan Ramseyci yaklasimla normatif
politika belirlemesi devresel dalgalanmalar baglaminda ele alinmakta ve bu
alandaki yeni acilimlar sunulmaktadir. Bu yaklasimla ¢ikarilan optimal
politikalarin ilkeleri ve ozellikleri belirlenmektedir. Calisma ilgili iktisat
yazininin incelenmesine dayanmaktadir. Konunun heniiz eksik kalan yonleri
belirlenmekte ve muhtemel gelisme alanlari ¢ikarilmaktadir.

Makale, devresel dalgalanmalarda optimal mali ve parasal
politikalar yoniinden Ramseyci yaklagimin tanitilmasi, izledigi seyir ve
sonuglart iizerine kuruludur. Birinci boliimde devresel dalgalanmalarda
Ramsey yaklagimin gelismesinde ve yayginlasmasinda merhale tegkil etmis
calismalar ele alinarak optimal mali ve parasal politikalarin ilkeleri ve
ozellikleri ¢ikarilmaktadir. Tkinci ve iiciinci boliimlerde Ramseyci
yaklagimin devresel dalgalanmalar baglaminda yayginlasmasini saglayan
yeni ampirik ve teorik acilimlar kisaca 6zetlenmektedir. Bu dogrultuda ikinci
boliimde hesaplamali normatif yaklasim ve {iigiincii bolimde Ramseyci
yaklagimin disiik {icret ve fiyat intibakli eksik rekabet¢i modellere
genisletilmesi iizerinde durulmaktadir.' Sonu¢ boliimiinde genel bir
degerlendirme yapilmaktadir.

1.RAMSEYCiI  YAKLASIM ALTINDA DEVRESEL
DALGALANMALARDA OPTIMAL POLITiKALAR

Ramseyci yaklasimla dinamik cercevede optimal politikalar ilk
olarak tam rekabetci bir cercevede Lucas ve Stokey (1983) arastirmuistir.
Lucas ve Stokey, sermayeyi disladiklar1 dinamik ve stokastik bir gercevede
optimal mali ve parasal politika ilkelerini entegre bigcimde analiz etmistir
(Lucas, 1986: 117). Lucas ve Stokey Ramseyci yaklagimi dinamik ortama
tagirken bunu miimkiin kilan Oncti gelismeler olmustur. Barro (1979)
Ramseyci yaklasimi izlemeden bir indirgenmis form modeli iizerinde
optimizasyon islemiyle vergi diizlestirme sonucunu gelistirmistir. Vergi
diizlestirme hipotezi tek donemli bir cercevede ortaya konan iiniform mal
vergileme ilkesinin dinamik karsilifidir. Vergilerin diizlestirilmesi vergi
oranlart arasinda belirlenen yapinin korunmasidir. Bu sonuglar elde edilirken
statik cergevede gelistirilen iiniform vergileme i¢in gereken kosullara benzer
kosullar varsayilmigtir. Vergi diizlestirmesi, gegici biitce dengesizliklerine
karst bor¢lanmay1 ve bunlarin getirisinin yonetimini ilave bir politika araci
yapmistir. Borglar kamu kesimi biitgesini etkileyen soklara karsi bir sok
emici olacak bicimde yonetilerek saptirict vergiler sabit tutulabilmektedir.
Sonraki yillarda yapilan calismalarda konu kamu borclarinin nominal

Bu caligmada Ramseyci yaklagimla hesaplamaya dayanarak optimal politikalarin
belirlenmesi hesaplamali (kantitatif) normatif yaklasim olarak hesaplamaya dayanmadan
analitik olarak optimal politikalarin belirlenmesi ise piir normatif yaklasim olarak
isimlendirilecektir.
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getirisinin duruma bagl olup olmadigina gore degerlendirilmis ve tartigsmalar
optimal enflasyon oynaklik derecesine kaymustir.

Lucas ve Stokey optimal politika ilkelerini sonsuz zaman ufkunda
temsili karar birimli bir modelde arastirmustir.” Modelde sermaye
bulunmamakta ve sabit bir teknoloji altinda isgiicii kullanilarak dayaniksiz
bir mal iiretilmektedir. Uriinii 6zel kesim ile kamu kesimi tiiketmektedir.
Kamunun tiiketimi zorunludur ve fayda saglamamaktadir. Kamunun tiiketim
harcamalar1 digsaldir ve modeldeki tek belirsizlik kaynagidir. Kamu harcama
soklarinin dagilimint karar birimleri bilmektedir. Temsili hanehalki anlik
fayda fonksiyonunun toplamlarindan olusan zamanlararas1 fayda
fonksiyonuna sahiptir. Hanehalkinin donemlik fayda fonksiyonunun
aciklayicilart mal ve bog zaman tiiketimidir. Bir kisim mallarin para yoluyla
digerlerinin kredi yoluyla gerceklestigi bir miibadele tarz1 ve parasal ekonomi
varsayllmaktadir.  Paranin  nakit avans  (cash-in-advance, CIA)
modellemesinin bu nakit ve kredi mallari tiiriinde karar birimleri her doneme
varlik (tahvil) piyasasinda islem yaparak baglamakta ve sonra reel iktisadi
faaliyetlere ge¢mektedir. Miibadelede, saticinin miisteriyi bildigi durumda
kredili islem yapilirken diger durumda ise nakitle islem yapilmaktadir. Ayni
mal birinci durumda kredi mali iken ikinci durumda nakit malidir. Kamunun
tilketimi kredi mallar1 simifindadir. Satici her iki miibadele biciminde elde
ettigi parayr gelecek donemde harcayabilmektedir. Ucret gelirleri izleyen
donemde harcanabilmektedir. Karar birimi gelecek donemin basinda gelirini
tasarruf ile nakit mal tiiketimi arasinda dagitmaktadir.

Lucas ile Stokey dinamik ve stokastik bir cercevede Ramseyci
yaklagimla optimal mali ve parasal politika ilkelerini biitiinlesik bicimde
ortaya koyarken, problemin dinamikligi dolayisiyla her t donemindeki toplam
tilketimi (geliri) vergilendirilecek mallar olarak ve stokastikligi nedeniyle
farkli durumlardaki tiiketimleri ayr1 mallar olarak alarak tek malli-cok
donemli ve ¢ok durumlu bir problemi ¢ok malli esanli benzeri bir probleme
indirgemistir.

Lucas ve Stokey’in optimal mali ve parasal politikalar1 dinamik bir
cercevede ele almasinin bir sonucu olarak borclanma politikasinin bir
optimizasyon konusu haline gelmesi ve diger politikalarla birlikte analiz
edilmesi 6nemli bir yeni boyuttur. Optimal vergileme teorisi ayni zamanda
kamunun optimal bor¢lanma teorisi kimligine biiriinmiistiir. Ancak, bu
sonuglart yeni bir tartigmay1 beraberinde getirmis ve yeni gelismelere yol
acmustir. Lucas ve Stokey iicret vergileri yoniinden vergi diizlestirmesini ve
enflasyon vergisi yoniinden Friedman kuralini (Friedman rule, FR) ve sifir
enflasyon oynakligini optimal politikalar olarak bulurken soklar karsisinda
kamu kesimi biitce dengesinde zamanlar ve durumlar arasinda istikrar
saglama islevi gormesi icin kamu borglarinin (devlet tahvillerinin) nominal
getirisinin duruma bagli olmasini gerektirmistir. Kamu biitce dengesini
etkileyen soklara karst kamu bor¢larinin duruma bagli nominal getirileri

2 Lucas ve Stokey (1983) oldukea teknik bir makale olup buradaki fikirleri Lucas (1986) basit
diizeyde Ozetlemistir. Bu calismada Lucas ve Stokey’in fikirleri Lucas (1986)’dan
izlenmektedir.

30



C.13,8.3 Devresel Dalgalanmalarda Optimal Mali ve Parasal Politikalara

degistirilerek tepki verilmelidir.’ Lucas ve Stokey’in bu varsayimi optimal
enflasyon oynaklifi iizerine son donemde gelisen yazinin ¢ikis noktasini
olusturmustur.* Chari vd. (1991) ise nominal getirisi durama bagli olmayan
kamu borglariyla parasal bir ekonomide enflasyonun kamu biitce dengesini
etkileyen soklara karst kullanilmasini, dolayisiyla, ortalama olarak FR
seviyesinde pozitif enflasyon oynakligmni optimal bulmustur.’

Angeletos (2000), Lucas ve Stokey’in ele aldig1 tarzda sermayeye
yer vermedigi stokastik bir ekonomide kamu borg¢larinin nominal getirisinin
durumu bagh olmadigi ve transferlerin saptirict oldugu kosullarda bor¢larin
vade yapisinin yonetimiyle Lucas ve Stokey’in c¢ikardigi Ramsey optimal
politikalarin gegerli olabilecegini gostermistir. Angeletos (2000: 3) tahvil
fiyatlarinin vade yapisinin duruma kosullu olmasi nedeniyle herhangi bir
uzun vadenin bor¢ yiikiinii duruma bagimli yaptigini ve nominal getirisi
duruma bagli olmayan borclar altinda enflasyon oynakligi yoluyla
stirdiiriilebilir bir politikanin borglarin vade yapisinin yonetimi yoluyla
sirdiiriilebilecegini  gostermistir. Bu mekanizmada kisa donem faiz
oranlarinin vade yapisinin devresel 6zelliklerinden yararlanilarak borg yiikii
arzulanan yonde ekonominin durumuna kosullandirilmaktadir.® Olas
durumlarin sayist kadar zengin bir vade yapisinin mevcut olmasi halinde
nominal getirisi duruma bagli olmayan bor¢larin varligi (piyasalarin
eksikligi) sorun olmaktan cikmaktadir. Dolayisiyla, Lucas ve Stokey’in
nominal getirisi duruma kosullu borglar1 gerektirmesinin 6nemli bir sorun

*  Bu optimal istikrar politikast bor¢larin getiri oraninin soklarin serisel korelasyon ozelliklerini

tagimasini ongoérmektedir.

Burada sorun gergekte gozlenen kamu borglarinin nominal getirisinin duruma bagh
olmamasidir. Bu durum, bulunan optimal politikalarin uygunlugunu tartigmali yapmaktadir.
Ancak, ilerleyen yillarda borg¢larin nominal getirisi duruma bagli olmasa dahi cesitli
mekanizmalarla borglarin reel getirisinin duruma bagl olabilecegi gosterilmistir.

Borglarin nominal getirisi durumdan bagimsiz iken enflasyon yoluyla kamu borglarinin reel
getirisini degistirerek kamu biitge dengesini saglama ve siirdiirme imkani bulunmaktadir.
Enflasyon nominal getirisi durumdan bagimsiz varliklar i¢in bir vergi anlamma gelmekte
olup asil mesele bunlarin vergilendirilmesinin optimal olup olmadigidir. Vergilerdeki
degisme yoluyla varliklarin reel getirisi duruma bagli yapilabilmektedir. Lucas ve Stokey
dahil bazi iktisatcilar sabit reel getirili (endeksli) borclart politika yapimcilarin agin
bor¢lanma diirtiilerini 6nlemenin bir araci olarak gormelerine karsin basta Chari, Cristiano ve
Kehoe olmak iizere bazi iktisatcilar bu tiir bor¢lanma yapisinin soklara karsi istikrarsizlik
yaratabilecegi ve nominal getirisi duruma bagli olmayan sabit nominal getirili bor¢lanmanin
soklara kars1 koruma olusturabilecegini diigiinmiistiir.

Ramsey politika, devresel hareketler sirasinda kamunun donemlik biitge dengesinin
konjonktiiriin aksi yonde hareket ettirilmesini gerektirmektedir. Bu ise konjonktiirle ters
yonde borg yiikii ve konjonktiirle ayn1 yonde bugiine indirgenmis biitge fazlasi yaratilarak
miimkiindiir. Borglarin getirisinin duruma bagh oldugu durumda bu plan canlanma
donemlerinde yiiksek, durgunluk donemlerinde diisik 6deme taahhiidii iceren tahvillerle
borglanarak gergeklestirilebilmektedir. Getirinin duruma bagl olmadigi durumda ise politika
yapimcinin t déneminde uzun vadeli bor¢glanma yapabildigi ve kisa donem tahvil fiyatlarinimn
konjonktiire ayn1 yonde hareket ettigi bir durumda bir ekonomik dalgalanma gerceklestiginde
politika yapimci gegmiste ¢ikardigi uzun vadeli tahvilleri cari kisa donem fiyattan satin
almaktadir. Cari kisa donem tahvil fiyatlar1 konjonktiiriin yoniinii izlediginden mevcut borg
stokunun piyasa degeri yapilan islemden dolay1 konjonktiiriin yoniinii izlemektedir.
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olusturmadigi ve Ramsey optimal politika ilkelerinin islerligini korudugu
gosterilmektedir.”

Lucas ve Stokey (1983)’i izleyerek Ramseyci yaklasimla optimal
mali ve parasal politikalar1 birlikte arastiran genis bir yazin dogmustur. Bu
yondeki ilk calismalarda, tam rekabetg¢i cercevelerde digsal kamu harcama
akimlarinin enflasyon ile diger saptirict vergilerin en az bozucu bilesimini
bularak finansmani tizerinde durulmustur. Lucas ve Stokey stokastik ortamda
kamu bor¢lanma aracinin nominal getirisini duruma bagli alirken izleyen
caligmalarda ¢ogunlukla nominal getirinin duruma baglh olmadig:
varsayilmistir. Bu varsayim degisikliginin 6nemli sonuglar1 olmustur. Bunlar
arasinda enflasyonun beklenmeyen biitce dengesizliklerini giderme rolii,
dolayisiyla, pozitif bir enflasyon oynaklig1 dikkat ¢ekicidir.

Devresel dalgalanmalarda kamu biitce dengesizliklerinin vergi
diizlestirmesi baglaminda yeni bor¢lanma (tahvil c¢ikarma) yoluyla
giderilmesi o tarihlerde bilinmektedir. Lucas ve Stokey bu fikre mevcut kamu
bor¢larinin getirisinin degistirilmesi diistincesini ilave etmistir. Diisiindiikleri
mekanizma ise borclarin ex-post nominal getirisinin bastan duruma bagh
diizenlenmesidir. Ancak, sonraki yillarda nominal getirinin duruma bagh
olmas: fikri gercekci bulunmayarak nominal getirinin duruma bagli olmadigi
varsayimi yapilmustir. Nominal getiriler duruma bagh iken enflasyonda sifir
oynaklik optimal bulunurken aksi durumda ise pozitif bir oynaklik optimal
bulunmustur. Bu politika c¢esitli soklar karsisinda olusan kamu biitce
dengesizliklerini vergi diizlestirme ilkesini ortalama olarak karsilayacak
bicimde vergilerde oynaklik yaratarak gidermeyi icermektedir.

Lucas ve Stokey (1983)’den sonra dinamik cergevede Ramseyci
yaklagimin gelismesine ve yayginlagmasina ikinci biiyiik katkiyr 6nemli
olciide Lucas ve Stokey’e dayanarak Chari vd. (1991, 1993) ve Chari ve
Kehoe (1999) yapmustir. Devresel dalgalanmalarda Ramseyci yaklasimla
optimal politika aragtirmasini tam rekabetci cergevede Chari vd. (1991,1993)
biiyiik olgiide gerceklestirmistir. Chari vd. belirsizlik, sermaye, borglar ve
paray1 cesitli kombinasyonlar iginde ele alarak devresel dalgalanmalarda
optimal mali ve parasal politikalarin temel ilkelerini ve 6zelliklerini ortaya
koymuslardir. Parayr cesitli sekilde modelleyerek Ramseyci yaklasimla
normatif politika analizi yapmaislar.

Kisa donemlerden olugan dinamik ¢ercevede 6zel kesim dengesi her
donem icin ekonominin kaynak kisit1 ile donemlerarasi uygulanabilirlik kisitt
ikilisi ile temsil edilmistir. Ramsey problemi bu rekabet¢i denge kisit altinda
temsili hanehalkinin bugiine indirgenmis fayda akimlar1 toplamini maksimize
eden dagitimlar1 bulmaktir. Lagrange fonksiyonu olusturulup hanehalkinin
karar degiskenleri yoniinden birinci sira kosullar1 bulunarak optimal politika

Casimano ve Gapen (2004) temsili karar birimleriyle, sabit sermaye stokuyla ve logaritmik
tercihlerle bir CIA parasal modelinde nominal getirisi duruma bagli olan ve bagl olmayan
optimal kamu bor¢ kompozisyonunun ne olmasi gerektigini ABD ekonomisi i¢in hesaplamig
ve toplam borglar i¢cinde nominal getirisi duruma bagli olanlarin %5 ve olmayanlarin %95
paya sahip olmasimi optimal bulmus ve bor¢ kompozisyonunun FR’ye iliskin sonucu
etkilemedigini gostermistir.
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ilkeleri c¢ikarilmaktadir. Dinamik g¢er¢evede Ramsey problemi genellikle
primal yontemle ¢oziilmektedir. Primal yontemde 6nce optimal dagitimlar ve
sonra bu dagitimlar1 gerceklestirecek politikalar belirlenmektedir. Devresel
dalgalanmalar optimal politika aragtirmasinda refah kistast olarak temsili
hanehalkinin kisa donemde bugiine indirgenmis refahinin maksimizasyonu
secilmektedir.

[zleyen kistmda dinamik cercevede birbirine entegre olan optimal
mali ve parasal politika ilkeleri sunum kolaylig1 saglamasi diistincesiyle alt
basliklar igcinde gosterilmektedir. Alt bolimleme mali ve parasal politikalar
ayrimi dikkate alinarak yapilmistir. Temel olarak bu boliimde Chari,
Christiano ve Kehoe’nun piir normatif Ramseyci yaklasimda optimal politika
analizlerine dayanilmaktadir.

Optimal vergilemede temel ilke veri kamu gelir gereksinimini
belirtilen en az saptiric1 etkiyi yapacak bicimde karsilamaktir. Boyle bir
vergileme icin iki temel ilke ¢ikarilmis olup bunlar vergi tiirlerine gore ortaya
konan optimal vergileme ilkelerinin de altinda yatmaktadir (Chari ve Kehoe,
2006). Bunlar (i) benzer mallar ayn1 oranda vergilendirilmeli ve (ii)
tercihlerin tiiketim mallart yoniinden homotetik ve bos zaman yoniinden
boliinebilir oldugu durumda tim mallarimin iiniform vergilendirilmedir.
Dinamik ortamda bu temel ilkeler, tim zamanlardaki tiiketim mallarini
kapsayacak bi¢imde genisletilmis mallar setine islemektedir. Dinamik ve
stokastik ortamda birinci ilke tiim zaman noktalarinda tiiketim ile bos zaman
(isgiicii arz1) arasinda ayn1 oranda sapma gerektirmektedir. kinci temel ilke
ise fayda fonksiyonu her zaman noktasinda belirtilen homotetiklik ve
boliinebilirlik 6zelliginde oldugu varsayimi altinda gerek tiiketim gerekse bos
zaman yoniinden zamanlar arasinda sapma yaratilmamasini gerektirmektedir.
Bu ilkeler optimal mali politikalar yoniinden iiniform vergilemeyi ifade
etmektedir. Belirtilen iki temel ilkenin ve kamunun bugiine indirgenmis
zamanlararas1 biitge dengesinin karsilanmasinin gerektigi veri iken spesifik
vergi ilkeleri ve ozellikleri Ramseyci yaklasimla politika analiziyle
cikarilmisgtir. Bu dogrultuda mali politikalar baglaminda iicret ve tiiketime
pozitif ve sabit oranda vergi, sermaye gelirlerine sifir oraninda vergi optimal
bulunmustur. Benzer sekilde para politikalar1 baglaminda sifir enflasyon
vergisi orani (sifir nominal faiz orani) optimal bulunmustur.

Chari, Christiano ve Kehoe Ramsey problemini ¢ok sayida benzer,
sonsuz yasayan hanehalklarinin bulundugu; mal tiiketiminin ve ¢alismanin
(bos zamanin) fayda agiklayicilarim olusturdugu, fayda fonksiyonun mal
tilketimi yoniinden tam artan ve calisma yoniinden tam azalan, konkav ve
Inada kosullarim1 karsiladigi; iiretimin sermaye ve isgiicii kullanilarak
gereklestirildigi, tiretim fonksiyonunun olgege gore sabit getirili oldugu ve
Inada kosullarint karsiladigi; ¢iktinin ozel tikketim, kamu harcamasi ve
sermaye olarak kullamildigi; mallarin zaman ve durumlara gore ayristigi,
ticret ve sermaye gelir vergilerinin dogrusal oldugu; kamu borclarinin tek
donemli ve nominal getirisinin durumdan bagimsiz oldugu; temsili
hanehalkinin varlik olarak tahvil ve sermaye bulundurdugu; iiriin ve faktor
piyasalarimin tam rekabetci oldugu; kamu harcama akiminin digsal olup
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kamunun bunlar iicret ve sermaye gelirini vergilendirerek ve bor¢lanarak
finanse ettigi; baslangicta hanehalklarinin belirli bir tahvil ve sermaye
stokunun bulundugu; politika yapimcinin politikalara baglanabildigi; ve
politika yapimci politikalar1 belirledikten sonra 6zel kesim karar birimlerinin
kararlarini verdikleri varsayimlari altinda olusturduklari genel bir cerceve ele
almistir. Devresel dalgalanmalar digindaki donemlerde ve cesitli ortamlarda
mali ve parasal politikalar1 analiz ederken bu genel yapida uygun
degisiklikleri yapmislar ve asagidaki optimal politika sonuglarina
ulagmiglardir.

-Her bir durumdaki ve donemdeki tiiketimler olarak mal ve bos
zaman tiikketimi alindiginda fayda (u) fonksiyonu mal tiiketimleri (c=(c;, c,,
C3,..,Cy)) ile bog zaman (/) tiiketimlerinin u(c, )=w(g(c), /) seklinde bir
fonksiyon ve g(c) homotetik iken tiniform nihai mal vergilemesi optimaldir.
Ancak, tek bir mal igin dahi vergi uygulamasina kisitlama getirilmesi ya da
vergi toplanamamas: fayda fonksiyonu belirtilen ozelliklerde olsa dahi
tiniform vergilemeyi bozmaktadir. Mal tiiketimleri yoniinden homotetik bos
zaman yoniinden boliinebilir tercihler altinda ticret ve tiiketim vergileri
isgiicti arzin1 aym sekilde saptirdigindan ve bu tiiketimler yoniinden talep
esneklikleri aynm1 olup zaman icinde degismeyen vergileri optimal
gosterdiginden iicret gelirleri de zaman iginde iiniform oranlarda
vergilendirilmelidir.

-Pozitif ve sabit oranda bir sermaye gelir vergisi giderek artan
tiketim vergisi oranlarina esdeger olarak gelecekteki tiiketimi bugiinkii
tilkketime gore pahalandirdigindan zamanlar arasi tiikketim dengesini bugiinkii
tiketim lehine bozmaktadir. Uzun donemde (aym kararda) sermaye
gelirlerinin sifir oraninda vergilendirilmesi optimaldir. Tiiketiciler yoniinden
heterojenligin getirilmesi bu sonuglar1 etkilememistir. Fayda fonksiyonunun
belirtilen tercih yapisi altinda aym1 karar disinda kisa donemde problemin
¢cOziimii sermaye gelir vergileri i¢in ayni karar dengede oldugu gibi sifir vergi
oranini optimal gostermistir. I¢sel biiyiime halinde tiim faktor gelirinin sifir
oraninda vergilendirilmesi optimal bulunmustur.

-Ramsey yaklasim altinda dinamik ortamda ve paranin alternatif
modelleme bigimlerine gore optimal politikalar arastirilirken yukarida
bahsedilen nihai mallara ve ara mallara iliskin temel ilkeler ve diger mali
politika ilkeleri veri alinmigtir. Sifir nominal faiz oraninin ve zaman tercih
oraninda bir deflasyonun (FR) optimal politikayr olusturup aymi karar
dengede ve aym karar denge disinda kisa donemde FR secilen tercih
fonksiyonu altinda paranin alternatif modellemelerinde optimaldir. Ayni
karar dengede parasal politika paranin her modellemesi altinda ve vergilerin
yapisinin 6nem olmaksizin FR optimaldir.

-Chari, Christiano ve Kehoe (1991,1993) ve Chari ve Kehoe (1999)
paranin ii¢ farkli modellemesine dinamik stokastik modelde yer vererek
FR’nin optimal olmasini saglayan 6zel kosullar bulundugunu gostermistir.
Paranin CIA kisit1 icinde modele getirildigi ve politika yapimcinin nominal
getirisi duruma bagli olmayan bor¢ (tahvil) cikarabildigi bos zaman
yoniinden ayrilabilir ve titketim (nakit ve kredi) mallar1 yoniinden homotetik
bir fayda fonksiyonu varsayarak analitik olarak her iki malin aymi oranda
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vergilendirilmesini, dolayistyla, sifir nominal faiz oraninin ve zaman tercih
oraninda bir deflasyonu optimal bulmuslardir. Reel para balanslarinin fayda
fonksiyonu iginde (money-in-utility function, MIU) modellemesini iceren
modelde FR yine ayni ozelliklerdeki tercih fonksiyonu altinda optimal
cikmistir. MIU’lu bir modelde reel para balanslart sunmanin maliyetinin
olmamasi hanehalkinin reel para balanslarina doyurulmalarini gerektirerek
FR’yi optimal gostermistir. Paranin aligveris siiresi (shopping-time, ST)
modellemesini igeren bir modelde, teknoloji birinci dereceden az olmamak
tizere homojen iken FR optimal ¢ikmugtir.

1.1. Devresel Dalgalanmalarda Mali Politika ilkeleri

Chari, Christiano ve Kehoe (1991), Chari ve Kehoe (1999)
sermayeyi ve paray1 icermeyen ve kamu harcama ve verimlilik soklarina tabi
stokastik bir gercevede devresel dalgalanmalarda optimal mali politikalarin
ozelliklerini cikarmugtir.® Daha sonra goriilecegi iizere iicret gelir vergilerinin
devresel dalgalanmalarda degistirilmemesi optimal politika ilkesi oldugundan
politika yapimcinin tek politika enstrimani kamu borglanma araglarina
(devlet tahvillerine) vergi uygulamak, dolayisiyla bunlarin getirilerini duruma
bagli yapmaktir. Soklara karsi kamu biitce dengesinin saptirici vergilere
basvurmaksizin korunmasi temel meseleyi olusturmaktadir.

Stokastik oldugu varsayilan ekonominin durumlar arasinda Markov
siire¢ izledigi varsayilmigtir. Bu varsayim zaman iginde degismeyen O6zel
kesim dagitim kurallar1 bulunmasini saglamaktadir. Modelin stokastik yapisi
geregi Ramsey probleminin amag¢ fonksiyonu ile uygulanabilirlik kisiti
zamanlar arasi ve durumlar arasi niteliktedir. Zamanlar aras1 olmayan kisitlar
ise sadece durumlar arasinda tanimlanmaktadir. Paranin yer almadigi bu
cercevede tek donemli kamu bor¢lanma araclarmin getirisine vergi
uygulayarak ve borglarin geri 6demesi eksik yapilarak bu getiriler duruma
bagli yapilabilmektedir.

Chari ve Kehoe (1999: 1699-1705) Lucas ve Stokey (1983) ve Chari
vd. (1991)’den hareketle borclarin nominal getirisi durumdan bagimsiz
olarak diizenlenmis iken soklara kargt bor¢larin getirisinin duruma bagl
yapilmasimin optimal bir istikrar politikas1 olusturdugunu basit bir ornek
tizerinde gostermistir. Bu sonuca ulasirken duruma gore vergi uygulayarak
politika yapimcinin durumdan bagimsiz bigimde olusturulmus tahvil
getirilerini duruma bagli yapabildigi varsayilmistir. Kamunun zamanlararasi
biitce kisitinda kamunun borg yiikiimliiliikleri vergi sonrasi degerleriyle yer
almaktadir. Kamunun zamanlararasi biitce kisiti vergi sonrasi getiriyi
belirlemekle birlikte bu vergi sonrasi getiri cok sayida vergi oncesi getiri ve
vergi orani ikilisinde karsilanabilmektedir.” Bu durumun yarattig1 belirsizligi

8 Yazarlar bu konuyu piir normatif ve kantitatif normatif olarak iki bicimde ele almustir.

Burada sadece piir normatif agiklamalar1 tizerinde durulmaktadir. Kantitatif normatif
aciklamalar 2. boliimde yer almaktadir.

Stokastik goklara karsi kamu bor¢lanma araglar getirilerine uygulanacak vergi oranlarinin
“her t doneminde her bir durumun bir 6nceki donemde ¢ikan duruma kosullu gerceklesme
(Markov gecis) olasiliklariyla, her bir durumda bu durumdaki tiiketimin cari marjinal fayda
birimleriyle ifade edilen bor¢ getirisi vergi oranlarmin carpimlari toplami sifir olmali”
kisitlamas1 empoze edilmistir.
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gidermek icin vergi Oncesi getirinin bir degere normalizasyonu bir kisit
araciligiyla yapilmis ve bu kisit Ramsey problemine ilave edilmistir.

Modelde simdilik sadece kamu harcama soklar1 (g, belirsizlik
kaynag1 varsayilmaktadir. Spesifik olarak belirsizlik savas ve baris
durumlarinda yiiksek (G) ve diisiik (0) kamu harcamalar1 olarak iki durumlu
(G, 0) bir Markov siiregle gosterilmistir.  Bu durumlar, dolayisiyla,
harcamalar arasinda m=Prob{g.,,;=G | g=G}= Prob{g,,;=0 | g=0} seklinde
simetrik ve pozitif kalicilik (m>Y2) igeren siire¢ varsayilmistir. Baslangic
doneminde kamu borg yiikiimliiliikleri pozitif (gy=G) varsayilmistir.

Chari ve Kehoe durumlar arasinda borg getirisi vergi oranlarinin
degiskenliginin optimal oldugunu gostermek ic¢in cari marjinal fayda
birimleriyle temel (primary) kamu biitge fazlasinin baris durumunda savag
durumuna gore nispeten biiyiik ve pozitif ((H(0) >H(G)>0) olduklarin1 kamu
bor¢larinin daima pozitif (b(G), b(0)>0) oldugunu ve tiiketimin marjinal
faydasinin savas durumunda barig durumundan daha biiyik (u.(G)>u.(0))
oldugunu varsaymaktadir. V(G) ve V(0) sirasiyla cari durumun savas ve baris
olmasina gore beklenen kamu biitce fazlalarinin bugiine indirgenmis
degeridir. H(G) <H(0) varsayimmdan dolayr V(G)<V(0)’dir. m>1/2 ve
u.(G)>u.(0) varsayimlarindan dolayr kamunun borg¢ getirilerini vergilemeden
onceki yiikiimliiliikleri R(G)b(G)<R(0)b(0)’dur.

Yukaridaki tamimlamalar altinda kamunun vergi sonrasi
yiikiimliiliiklerinin belirtilen biitge fazlalarinin beklenen bugiine indirgenmis
degerine esitligini gosteren zamanlararasi biitge kisitr [1-v(g.; g)]R(g.1)b(g.
=V(g)/u(g)’dir. Kisitin sag tarafinda sadece cari donem gergeklesmeleri
goziikiirken sol tarafinda onceki donem gerceklesmeleri de bulunmaktadir.
Burada v(g.;,g) terimi bor¢ getirisi iizerindeki verginin cari ve ge¢cmis
harcamalarin fonksiyonu oldugunu gostermektedir. R(G)b(G)<R(0)b(0)’den
dolay1 bu biit¢e kisitinda v(0,G)>v(G,G) ve v(0,0)>v(G,0)’dir. V(G)<V(0) ve
u.(G)>u.(0) ozellikleri bu kamu biit¢e kisitinda ve yukarida borg getirilerine
uygulanacak vergilere iliskin kisitta degerlendirildiginde v(G,G)>0>v(0,0)
cikmaktadir. Ozetle, v(0,G)>v(G,G)>0>v(0,0)> v(G,0)’dir.

Ramsey politika, durumlar arasinda iicret vergisi oranlarinin
diizlestirilmesini gerektirdiginden savas donemi kamu biit¢e fazlasi baris
donemi fazlasindan daha kiigiiktiir: H(G)<H(0). Soklarin kalict oldugu
(m>1/2) varsayimi altinda cari donemin savas donemi olmasi halinde bugiine
indirgenmis degerle beklenen biitce fazlalari toplami barig donemi olmasi
halinde bugiine indirgenmis degerle beklenen biit¢e fazlalari toplamindan
kiigiiktiir. Cari donem sonu bor¢ miktar: ise bugiine indirgenmis beklenen
biitge fazlalar1 toplamina esittir. Dolayisiyla kamunun dénem sonu borcu
savas durumunda barig durumundan kiiciiktiir: b(G)<b(0).

Borg getirisine vergi konmadan 6nce kamunun borglart pozitif
olmasina karsin onceki donem (t-1) savas durumu ise bu borclar baris
durumuna gore daha kiiciiktiir (R(G)b(G)<R(0)b(0)). Diger taraftan cari
donemde (t) savag durumu oldugu diistiniiliir ise t donemi biit¢ce agig1 ve
donem sonu borcu gegmise bakilmaksizin birbirine esittir. Dolayisiyla onceki
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donemde barig olmasit halinde oOnceki donemden devralinan borg
yiikiimliiliigti fazla oldugundan kamu kesiminin biitge kisiti bor¢ getirisine
daha yiiksek oranda vergi uygulanarak karsilanmaktadir. Sonug olarak, Chari
ve Kehoe, tiiketim ve iggiicii i¢in dagitimlar1 ve iicret vergisi oranini sadece
cari donem kamu harcama soklariyla iliskilendiren bir ¢oziime ulagmistir.
Kamunun dénem sonu borcu ile borclarin getirisi (faiz orani) cari donem
kamu harcamasina dayanirken t donemi biit¢e kisitinda kamunun bor¢larinin
getirisi lizerindeki vergiler (v(g.;,g)) cari ve oOnceki donem kamu
harcamalarina ve dolayisiyla soklara dayanmaktadir.

Ramsey probleminin getirisi duruma bagl borglar altinda ¢oziimii
tiketim ve isgiicii icin dagitimlarin ve iicret vergisi oraninin sadece cari
donem soklarindan etkilendigini ve dolayisiyla rasgele yliiriiyls
sergilemeyeceklerini gostermistir (Chari ve Kehoe, 1999: 1705-07). Ucret
vergilerinin sadece cari soklardan etkilenmesi Barro (1979)’nun “optimal
vergileme (vergi diizlestirme) {icret vergisi oraminin rasgele yiirilyiis
sergilemesini 6ngormektedir” sonucuna aykiridir.'” Ucret vergilerinin sadece
cari goklardan etkilendigi bu durumda ise iicret vergisi oranlari tiimiiyle
soklarin istatistiksel ~o©zelliklerini  yansitmaktadir. Chari ve Kehoe
(1999:1706) Barro (1979)’nun deterministik bir indirgenmis form modelinde
optimizasyon yoluyla buldugu vergi diizlestirme sonucundan uslama yaparak
stokastik ortamda optimal vergi oranlarinin rasgele yiiriiylis sergileyecegi
onermesinin, varlik piyasalart miikemmel iken gecerli oldugunu kendi
cerceveleri iizerinde gosterir. Getirisi duruma bagh varliklar icin piyasalarin
mevcut olmasi anlaminda varlik piyasalar1 tam ise soklar karsisinda vergi
oranlart zamanlar arasinda ve durumlar arasinda diizgiin tutulabilecektir.
Diger bir ifadeyle, donemler arasindaki vergi oranlar1 arasindaki iligki
bozulmadan vergi oranlar1 degisiklikleriyle soklara karsi dengesizlikler
giderilecektir. Boyle bir durumda ise vergi oranlari serisi rasgele yliriiylis
sergileyecektir.

Sermayenin bulunup paranin bulunmadifi bir cergevede halkin
tahvilleri ve fiziki sermayesi varliklarin1 olusturmaktadir. Bunlarin getirisini
duruma baglh yapmak icin gegici olarak vergilendirilmektedir. Bu modelde
ayn1 kararda optimal sermaye gelir vergisi oranit sifirdir. Stokastik durumda
ise sermaye gelirleri tizerindeki vergiler durumlar arasinda degismekle
birlikte durumlar aras: ortalamasi sifirdir. Tek tek durumlar ele alindiginda
zamanlar arasinda vergi diizlestirmesini  siirdirerek kamu  biitce
dengesizliklerini giderecek bicimde sermaye gelirleri sifirdan farkli oranda
vergilendirilmektedir. Durumlar arasi ortalama sifir iken zamanlararasi vergi
oranlari sifirdir.

1% Buradaki 6rnekte rasgele yiiriiyiis ozelligi, iicret gelirleri vergi oran1 zaman serisinin birbirini
izleyen degerleri arasindaki farkin ortalamasinin sifir olmasini ve gelecekteki vergi oraninin
sadece cari vergi oraniyla tahmin edilebilmesini gostermektedir. Barro’nun vergi diizlestirme
hipotezinin testi vergi orant serilerinin rasgele yiirilyiis izleyip izlemediginin, dolayisiyla,
serilerde birim kok olup olmadiginin belirlenmesini gerektirmektedir.
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1.2. Devresel Dalgalanmalarda Parasal Politika ilkeleri

Ciktida ve istihdamda dalgalanmalara kamu harcama soklari ile
toplam faktor verimlilik (kisaca verimlilik) soklarinin neden oldugu standart
bir reel devresel dalgalanma modeline paray1 getirerek ve bu cerceveyle
Ramsey’in  kamu  finansman  yaklasimmi  birlestirerek  devresel
dalgalanmalarda optimal mali ve parasal politikalarin 6zelliklerini Chari vd.
(1991,1993) ve Chari ve Kehoe (1999) ¢cikarmistir. Optimal istikrar politikasi
olarak nitelenen bu parasal politika ozellikleri piir normatif ve kantitatif
normatif olarak iki sekilde ¢ikarilmigtir. Ramseyci yaklasimla devresel
dalgalanmalarda optimal politikalarin belirlenmesi vergi oranlarinin soklara
karst nasil tepkide bulunmalari gerektiginin belirlenmesi olusturmaktadir
Yazarlar bu soruyu sermaye ile paraya farkli kombinasyonlar icinde yer
verdikleri alternatif modellerde aragtirmistir. Chari vd. (1991), Lucas ile
Stokey (1983)’den farkli olarak nominal getirisi duruma bagli olmayan kamu
bor¢lar1 varsaymig ve verimlilik goklarini ilave etmislerdir. Piir normatif
analizde genel vergi diizlestirme ilkesi veri iken enflasyon ve/veya varlhik
vergileri uygulanarak halkin elindeki devlet tahvillerinin nominal getirisi reel
olarak duruma bagh yapilarak kamu biit¢e dengesizlikleri giderilmektedir.
Dolayisiyla, optimal istikrar politikas1 enflasyonun ve varlik vergilerinin
oynaklik gostermesini saglamaktadir.

Borglarin nominal getirisinin duruma bagli olmamasi, nominal
varlik piyasalarinin eksik oldugu anlamina gelip kamunun negatif soklara
kars1 ex-post enflasyon oranini uygun bicimde degistirerek dénemsel biitce
dengesini korumasim gerektirmektedir. Ozel kesim karar birimlerinin ex-post
enflasyon oraniyla degil beklenen enflasyon oraniyla ilgilendiklerinin
varsayllmast halinde bu ex-post enflasyon orani degismelerinin refah kaybi
bulunmamaktadir. Ancak, ex-post enflasyon oraniyla ilgilenmeleri halinde bu
sonucun degisecegi ve biitce istikrart amagh pozitif bir enflasyon
oynakliginin optimalitesinin bulunmamasi muhtemeldir (Chari ve Kehoe,
1999: 1742).

Chari, Christiano ve Kehoe’nun optimal mali ve parasal politikalar
konusundaki piir normatif analizi vergi diizlestirmeyi, negatif soklara karsi
kamu biitce dengesi varlik gelirlerine duruma bagh vergiler getirilerek ya da
enflasyon yaratilarak siirdiiriilmesini, para politikasi nominal faiz oranin sifir
yapacak (zaman tercih oraninda deflasyon) bicimde uygulanmalidir. Devresel
dalgalanmalarda Ramseyci yaklasim vergilerin belirtilen seviyelerini
ortalamalar olarak optimal gosterirken bu ortalamalar etrafinda bir oynakliga
izin vermektedir. Ortalama enflasyon zaman tercih oramnda bir deflasyon
iken pozitif bir enflasyon oynakligi optimal ¢ikmaktadir. Optimal nominal
faiz orani ise her kosulda sifirdir.

Ramseyci yaklasim son yillarda yukarida sunulan standart ¢izginin
disina ¢ikmistir. Bunlardan birisi yaklasimin kantitatif boyut kazanmasi iken
digeri ise Ramseyci yaklasimin giderek farklilasan yapidaki modellere
uygulanmasidir. Ramseyci yaklasim eksik rekabet¢i cercevelere dogru
genisletilmisgtir.
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2. RAMSEYCi YAKLASIMIN KANTITATIiF ALANA
ACILIMI

Hesaplamali normatif yaklasim buraya kadar sunulan piir normatif
yaklagimla belirli bir noktaya kadar aym siireci izlerken politikanin
belirlenmesi asamasinda birbirinden ayrilmaktadir.'" Piir normatif yaklagim
Ramsey probleminin olusturulan optimalite kosullarindan hareketle optimal
politika ilkelerini ve optimal politikalarin 6zelliklerini analitik ve nitel olarak
cikarmaktadir. Hesaplamali normatif yaklasim ise Ramsey probleminin
optimalite kosullarinin belirlenmesini takiben once bu kosullar1 kantitatif hale
getirmektedir. Kantitatif hale getirilen kosullar bir DSGE modelini
olusturmaktadir.'> Sonra kantitatif model iizerinde politika simiilasyonlart
yapilarak optimal politikalarin ~ 6zellikleri  ¢ikarilmaktadir.  Politika
degiskenlerinin soklara tepkileri, ortalamalari, standart sapmalari, serisel
korelasyon ozellikleri, soklarla korelasyon ozellikleri gibi istatistikleri
bulunmaktadir. Bir DSGE modeli kantitatif hale getirilirken Kydland ve
Prescott (1982)’un  gelistirdigi kalibrasyon yontemi izlenmektedir.
Hesaplamali normatif yaklasimla politika analizi genellikle piir normatif
yaklagimla analiz yapildiktan sonra onu tamamlayic1 bir caligma olarak
gerceklestirilmektedir. Piir normatif yaklasim problemin optimalite
kosullarina ve cesitli ispatlara dayanarak optimal politikalar1 niteliksel olarak
gosterirken hesaplamali normatif yaklasim bunlart niceliksel olarak
vermektedir.

Hesaplamali normatif yaklasimda politika analizi kantitatif
ekonomik teoriyle ve hesaplamali deneyle gerceklestirilmektedir. Kantitatif
ekonomik teori ekonominin uzun donem davranis1 ve cesitli parametreler
hakkindaki mevcut istatistiksel kayitlarla sayisallastirilmis teorik iktisat
modelleridir. Kantitatif ekonomik teori modelleri son yillarda daha cok
kantitatif dinamik stokastik genel denge modelleri adiyla anilmaktadir.
Bunlarin ilk 6rnegi Kydland ve Prescott (1982)’un kantitatif reel devresel
dalgalanma modelidir. Hesaplamali deney yontemi ya da yeni adiyla DSGE
yontemi ise Kydland ve Prescott’'un gelistirdikleri ve boyle bir
sayisallagtirillmis teorik modeli olusturmada ve gesitli amaglarla kullanmada
izledikleri yontemdir.

Hesaplamali normatif yaklasim c¢esitli politika kurallarinin refah
etkilerini sayisal olarak hesaplamaya imkéan vermektedir. Ornegin Cooley ile
Hansen (1989) ve Lucas (2000, 2003) bu yaklasimi kullanarak enflasyonu
%10’dan %0’a diisiirmenin tiiketimin yaklagik %1’ine tekabiil eden bir refah
kazanci oldugunu bulmustur. Benzer sekilde Lagos ile Wright (2005) ayni
yaklagim izleyerek paranin arama teorili bir modelinde enflasyonu %10’dan
%0’a diistirmenin tiikketimin %3 ile %35 arasinda bir refah kazanci oldugunu

Hesaplamali normatif yaklasimin Kydland ve Prescott’un optimal politikalarin dinamik
tutarsizligr teorik bulgusuna kadar giden bir ge¢cmisi bulunmaktadir. Kydland ve Prescott
(1977) piir normatif yolla bulunan optimal politika kurallarinin ekonomik yapidaki kusurlar
nedeniyle dinamik tutarsizliklarini dikkate alarak ekonominin kendi parametrik kisitlamalart
altinda yine normatif yaklagimla iyi politika kurallar1 aragtirmistir.

“ DSGE ekonometrisi i¢in bakiniz Canova (2007).
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hesaplamistir. Bu yaklasim sayesinde bugiin politikadaki degismelerin
toplumun refahini etkileme potansiyeli kantitatif olarak belirlenebilmekte ve
alternatif politikalar kiyaslanabilmektedir.

Hesaplamali normatif yaklasim devresel dalgalanmalarda optimal
politikalart ~ karakterize etmek igin yaygin olarak kullanilmaktadir.
Makroiktisadin yeni akimi metodolojisi (DSGE yontemi) yeni klasik
iktisatcilar tarafindan gelistirilmis olmasina karsgin bugiin yontemi yeni klasik
iktisada kars1 c¢ikan iktisatcilar dahi kullanmaktadir. DSGE yontemi
giiniimiizde akademik c¢aligmalarda yaygin olarak yeni neoklasik sentez
modelleri {izerinde denenmekle birlikte temelinde genel denge gercevesi
bulunan her makroekonomik modele uygulanma sans: vardir."* Koken olarak
yeni klasik teoriyle birlikte baslamasina karsin bugiin ondan bagimsiz hale
gelerek ortak olarak paylasilan bir kimlige biirinmiistiir (Woodford, 2005).
Yontemin 6nemli bir avantaji mali ve parasal politikalar1 entegre bicimde
analiz etmeye izin vermesidir.

Kantitatif hale getirilerek {iizerinde normatif politika analizi
yapilacak teorik model piir normatif yaklagimla elde edilen ve Ramsey
dagitimlart ve politikalar1 belirleyen denklem sisteminden baska bir sey
degildir. Ozel kesim karar birimlerinin optimizasyon kosullarinin,
ekonominin kaynak kisitlamasinin ve kamunun biitce kisitlamasinin
sinirlamalart  altinda bir sosyal amag¢ fonksiyonunu maksimize eden
dagitimlar o6ziinde bu teorik modeller tarafindan belirlenmektedir. Bu
modeller bir defa sayisallagtirildiktan sonra bu modeller iizerinde optimal
politikalarin 6zellikleri kantitatif olarak cikarilmaktadir. Sayisallastirilmis
modelde optimal mali ve parasal politikalar ekonomideki veriler ile teorinin
ortakliginda belirlenmektedir. Dolayisiyla ortaya c¢ikan optimal politika
onerileri piir normatif olmayip ger¢ek ekonominin parametrik ve istatistiksel
ozelliklerini tasitmaktadir.

Hesaplamali normatif yaklasimin bir araci olarak kantitatif dinamik
stokastik genel denge modellerinin politika analizlerinde kullanimi giderek
yayginlasmaktadir. Bu tiir modellerin pratikte devresel dalgalanmalarda
optimal mali politikalarin belirlenmesindeki yardimi heniiz ortaya ¢ikmamis

'3 Mankiw (2006: 7)’e gore DSGE terimi bir terminoloji degisikliginden ibaret olup 6ziinde
dinamik Arrow-Debreu genel denge teorisinin bir 6rnegi olan reel devresel dalgalanma
teorisinin reel soklarin dalgalanmalara neden oldugu fikrinden vazgeg¢ip nominal katiliklar
kabul etmesiyle bu teorinin 6nemi iizerindeki vurgunun teorinin kendisinden metodolojik
katkisina ¢evrilmesinin bir iriintidiir. Diger bir anlatimda, reel devresel dalgalanmalar
teorisinden geriye bu metodoloji kalmis ve metodolojinin kendisi ise reel devresel
dalgalanmalar metodolojisi yerine bu isimle anilmigtir. DSGE yontemi, Kydland ve Prescott
(1982)’1a baglayan kantitatif ekonomik teori yapim tarzimt ve son yillarda bunun baz
degisikliklere ugramis bigimlerini kapsayan genis bir icerige kavusmustur. Bazi uygulamalar
orijinal DSGE yonteminden 6nemli olciide uzaklagmustir. Ozellikle bir DSGE modelini
kantitatif yaparken orijinal olarak kalibrasyon yontemi izlenmekte iken yeni c¢aligmalarda
tahmin igerikli yontemlere dogru kayillmistir. Ancak, tahmin yontemi orijinal DSGE
yonteminin temel postiilasina aykiridir. DSGE yontemi 6zellikle yeni kusak yeni Keynesci
iktisat i¢in bir kurtarici olmustur.
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olmakla birlikte uzun donemde optimal mali politika analizlerinde bu
modeller kullanilmaya baslanmistir (Chari ve Kehoe, 2006: 25).1

Chari vd. (1991) DSGE yontemini kullanarak elde ettikleri kantitatif
DSGE modelinden devresel dalgalanmalarda optimal politikalarin
ozelliklerini ¢ikarirlar ve bunlart pir normatif yaklasimla bulduklar
sonuglarla karsilagtirirlar. Bir DSGE modelini kantitatif yapmanin orijinal
yontemi olarak kalibrasyon yontemini kullanarak kantitatif DSGE modelini
olustururlar. Chari vd. (1991)’nin hesaplamali normatif analizi piir yolla
bulunan optimal politika sonuglarini destekleyen sonuglar vermistir. Bu
yazarlar pir normatif yaklasimi izleyerek sermaye gelirlerinin
vergilendirilmemesi, iicret gelirlerinin ve tiikketimin zaman icinde sabit
oranlarda vergilendirilmesi, paranin vergilendirilmemesi ve cesitli soklara
kars1 kamu biitge dengesinin siirdiiriilmesi i¢in varlik getirilerinin ve paranin
gecici vergilendirilmesini optimal politika ilkeleri olarak gostermistir.

2.1. Optimal Mali Politika

Chari, Christiano ve Kehoe kantitatif normatif analizi alternatif
cercevelerde gerceklestirmislerdir. Ilk olarak paray: icermeyen ve sermayeyi
dahil ettikleri cercevede ABD ekonomisi verilerini ve parametrelerini
kullanarak kalibre ettikleri bir DSGE modelinde simiilasyonlar yaparak
optimal mali politikalar1 belirlemislerdir. Modelin stokastik unsurlarin1 kamu
harcama ve verimlilik soklar1 olugturmaktadir. Mal tiiketimi ve bos zaman
tilketimi faydanin aciklayicilart olup mal tiiketimi ve bos zaman tiiketimi
yoniinden boliinebilir ve mal tiiketimi yoniinden homotetiktir. Uretim
fonksiyonu oOlcege gore sabit getirili Cobb-Douglas formdadir. Kamu
bor¢larinin nominal getirisi duruma bagl degildir. Sermaye gelirleri igin ex
ante bir vergi oran1 yanindan sermaye gelirleri ile kamu tahvilleri faiz
gelirleri birlikte varlik getirileri olarak ayri bir kategoride ele alinip bunlar
icin ayr1 bir ex post varlik vergisi tanimlanmistir.

Ramsey probleminin birinci sira kosullarinin ayni karar etrafinda
Taylor yaklastirimi yapilarak modelin devresel dalgalanma formu
bulunmustur. Bu form kalibrasyon yoluyla kantitatif hale getirilmistir.
Simiilasyonlar yapilarak mali politika degiskenlerinin ortalamasi, standart
sapmast ve otokorelasyonu gibi istatistiksel oOzellikleri hesaplanmistir.
Riskten kaginma parametresi sifir iken fayda fonksiyonunun yukarida
belirtilen 6zelliginden dolayr ex-ante sermaye gelir vergisi oranlari
beklendigi gibi sifir cikmistir. Ucret vergisi ortalamast pozitif bir deger olup
minimal Olgiilerde oynaklik gostermistir. Yukarida tanimlanan varliklar
izerinde ex post vergi orami ortalamasi ¢ok kiiciik olmasina karsin oldukga
biiyiik oynaklik sergilemistir. Bu sonug varlik gelirleri tizerindeki vergilerin
sok absorbe edicisi olarak kullanilmasinin optimal oldugunu gosterdigi
seklinde degerlendirilmistir. Riskten kacinma parametresi eksi sekiz gibi

!4 Amerikan Hazine Dairesinin 2005°deki vergi reformu tasarisinda ii¢ standart ekonomik
biiyiime modeli olarak neoklasik biiyiime modeli, kesigen nesiller modeli ve Ramsey biiytime
modeline dayanarak olusturulan kantitatif genel denge modeli temel alinarak cesitli reform
seceneklerinin dinamik etkileri hesaplanmistir (Report of the President’s Advisory Panel,
2005: 224).
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yiiksek bir deger alinarak simiilasyonlar tekrarlandiginda iicret gelir
vergisinin ortalamas: ve standart sapmasi ciizi Ol¢iilerde diigerken ex ante
sermaye gelir vergisinin ortalamasi sifir kabul edilebilecek kadar oldukg¢a
kiiciik bir negatif degere inmis ve standart sapmasi nispeten bilytimiistiir.
Yukarida tanimlanan 6zel varlik gelirleri tizerindeki ortalama vergiler kiigiik
bir negatif degere diiserken standart sapmasi ise olduk¢a bilyiik bir degere
ulasmustir. Ozel kesim varlik vergilerinin bu yiiksek oynaklig1 soklara kars:
vergilerin oynakliginin optimal bir istikrar politikas1 olusturdugunu
gostermektedir. Dolayisiyla, kamu borglarinin nominal getirisinin duruma
bagli olamamas1 vergi diizlestirme hipotezini engelleyen bir unsur degildir.

2.2. Optimal Parasal Politika

Chari vd. (1991) Kkantitatif normatif yaklagimla sermayeyi
icermeyen, parayi iceren bir CIA modelinde ve ABD ekonomisi verilerini ve
parametrelerini kullanarak kalibre ettikleri DSGE modelinde sermayeyle
ilgili olan digindaki piir normatif sonuglar1 kantitatif normatif yaklasimla
arastirmistir. Verimlilik soklarinin ve harcama soklarinin ayni simetrik ve iki
durumlu Markov siire¢ izledigini varsaymiglardir. Ramsey probleminin
birinci sira kosullarinin aymi karar etrafinda Taylor yaklastirimi yapilarak
modelin devresel dalgalanma formu olusturulmustur. Devresel modelin
kalibrasyonunda fayda fonksiyonun homotetiklik ve boliinebilirlik 6zelligi
nedeniyle para talebine iliskin optimalite kosulunda para talebinin tiiketim
(gelir) esnekligi “1” alinmistir. Bu esneklik degeri veri iken para talebinin
nominal faiz esnekliginin biiyiikliigii, tercih fonksiyonunun riskten kaginma
parametresinin biiylikliigine dayanmakta olup yiiksek riskten kag¢inma
degerlerine yiiksek nominal faiz esneklik degerleri karsilik gelmektedir ve
genig bir araliktaki nominal faiz esnekligi paranin varsayilan tiiketim
esnekligiyle uyumludur (Chari ve Kehoe, 1999: 1737).

Belirtilen kantitatif DSGE modelinin simiilasyonu optimal enflasyon
orani ve para arzi biiyiime hizi yoniinden Friedman kuralindan ¢ok az sapan
sonuglar vermistir (Chari ve Kehoe, 1999: 1737). Nominal faiz orani
varsayllan fayda fonksiyonu geregi her zaman noktasinda ve her durumda
sifirdir ve kantitatif normatif analizde bununla ilgili bir hesaplama
yapilmamaktadir. Enflasyon orani ve para arzi bityiime hiz1 FR seviyesinden
yukar1 dogru ¢ok az sapmustir ve her ikisi de sifira oldukca yakin kiigiik bir
degerdir. Bunun nedeni olarak belirtilen soklarla stokastik bir ortamda
enflasyon orani ile para arzinin tiiketimle birlikte degismesi gosterilmistir
(Chari ve Kehoe, 1999: 1738).15 Ortalama enflasyon orani, zaman tercih
oram yaninda, enflasyon orani ile zamanlararas1 marjinal ikame haddi
arasindaki kovaryansa bagli olarak tiiketimle birlikte degismektedir.

!5 Zaman tercih orami yaninda, enflasyon orami ile zamanlararast marjinal ikame haddi
arasindaki kovaryansa bagli olarak ortalama enflasyon oran tiikketimle birlikte degismektedir.
Temsili tiiketicinin probleminin birinci sira kosullart kullanilarak ve nominal faiz oraninin
sifir oldugu empoze edilerek enflasyon orani i¢in bir ifade bulunmaktadir. Bu ifadede zaman
tercih orani ve zamanlararast marjinal ikame haddi ile enflasyon arasindaki kovaryans yer
almaktadir. Bu kovaryans sifir iken enflasyon orani zaman tercih orammin negatifidir.
Dolayistyla, zaman tercih oraninda deflasyon optimaldir. Belirtilen kovaryansin isareti bu
deflasyon oranindan yukar1 dogru sapma yaratacak bi¢imdedir.
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Dolayisiyla, bu kovaryansa bagl olarak deflasyon zaman tercih oraninda
sapmaktadir. Riskten kag¢inma parametresinin biiyiikliigiiyle birlikte bu
sapma artmaktadir.

Enflasyon ve para arzi biiylime hizi yoniinden diger bir sonug ise
bunlarin standart sapmasinin (oynakliginin) pozitif olmasidir. Dolayistyla, bu
degiskenlerin optimal oynaklik degerleri pozitiftir. Enflasyon kiiciik ve
negatif bir otokorelasyona sahip olup rasgele yliriiyiis sergilememis ve
soklarla arasinda beklenen yonde korelasyon bulunmustur. Enflasyon
yoniinden kalibre edilen modelden cikan tim bu bilgilerden enflasyonun
nominal getirisi duruma bagli olmayan devlet tahvillerinin reel getirisini
duruma bagl yaptigi, dolayisiyla, pozitif bir enflasyon oynakliginin optimal
oldugu sonucuna ulagilmigtir. Kamu biitce dengesi hedeflerini etkileyen
soklara karst kamu bor¢larinin getirisinin bir istikrar araci olarak kullanilmasi
optimaldir.

Kantitatif caligma, optimal enflasyon orani ve para arzi biiyiime hizi
yoniinden piir normatif yaklasimla bulunan sonuclardan biraz farkli sonuglar
vermistir. Genel olarak optimal politikalarin kantitatif 6zelliklerinin ortama
iligkin bircok detaya dayandig1 gézlenmektedir. Bununla birlikte hesaplamali
normatif yaklasimin izlendigi yukarida bahsedilen tam rekabet¢i kantitatif
genel denge modelleri Ramseyci yaklagimla optimal mali ve parasal
politikalar yoniinden piir normatif yaklagimla belirlenen optimal politika
ilkelerinden c¢ok az farklilik sergilenmistir.

2.RAMSEYCI YAKLASIMIN EKSIK REKABETCI
CERCEVELERE ACILIMI

Eksik rekabetci ¢ercevede Ramseyci yaklasimla optimal politika
analizini yeni kusak yeni Keynesci iktisat olarak yeni neoklasik sentez (new
neoclassical synthesis, NNS) modelleri yapmaktadir. Bu modeller DSGE
modelleri olup yukarida bahsedilen Chari, Christiano ve Kehoe nun
kullandig1 esnek fiyat ve ticret varsayimi altindaki DSGE modellerinden
eksik rekabeti ve nominal iicret ve/veya fiyat yapiskanhiklari igermeleri
yoniinden ayrilmaktadir. NNS modelleri ve bunlarin reel devresel dalgalanma
teorisinden aldiklar1 DSGE yontemi giiniimiizde diinya merkez bankalar1
cevrelerinde oldukga fazla ilgi gormiistiir. NNS modelleri yazininda 6nemli
olgiide optimal parasal politikalar arastirllmakta ve cogunlukla saptiric
olmayan vergi ve transferler varsayilmaktadir.

Eksik rekabetci yapigkan ticret ve fiyatlh modellerde Ramseyci
yaklagimla politika analizi yapilirken problemin taniminda baz1 degisiklikler
ve ilaveler yapilmaktadir. Model eksik rekabet ve fiyat belirleyen karar
birimleri getirilerek degistirilmekte ve modele dinamik fiyat ve/veya licret
belirleme davranmist eklenmektedir. Dolayisiyla, Ramsey problemi fiyat
ve/veya lcret degiskeni yoniinden optimalite kosullar1 -yeni Keynesci
Phillips egrileri- icermektedir. Fiyat ve/veya ilicret yapiskanhiklari altinda
esnek iicret ve fiyatlh modellerdekinden farkli olarak primal yontemin
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uygulanabilirlik kisit1 tek bir zamanlararast kisit olarak olusturma
giicliigiinden dolay1 her donem i¢in ayr1 ayr1 olusturmaktadir.

Optimal mali ve parasal politikalarin birlikte ele alindigi ram
rekabet¢ci modellerde para politikas1 birka¢ nedenle Onemlidir. Birincisi,
alternatif risksiz varliklarin nominal faiz seviyesi, para balanslari iizerinde
ekonomize olma c¢abasindan dogan belirli sapmalarin biiyiikligiini
belirlemektedir. Tkincisi, fiyat seviyesinin reel soklara tepki bicimi nominal
olarak diizenlenmis kamu bor¢larinin duruma baghh reel Odemelerini
belirlemektedir. Bu ikinci 6zellik kamu bor¢larinin duruma bagli olmadigt
durumda vergi diizlestirmesini olanakli kilmaktadir. Eksik rekabetci
cercevelere gecildiginde para politikast baska nedenlerle de Onem
arzetmektedir. Eksik rekabetin ya da diger kusurlarin yol actifi sapmalari
azaltma aracidur.

NNS modellerinde varsayilan eksik rekabet ile iicret ve fiyat
davranist nedeniyle dinamik genel denge sisteminden ¢ikan sonuglar Pareto
etkin degildir. Genellikle pozitif ve diisiik seviyede ancak oynak olmayan bir
enflasyon orani optimal bulunmaktadir. Optimal enflasyon oynakligi NNS
yazininin baglica tartisma konusudur. Temel olarak optimal istikrar
politikalariyla ilgilenen NNS modellerinde ekonomik yapida iicret ve fiyat
yapiskanliklar1 gibi friksiyonlar mevcut iken enflasyon oynakligi ile ¢ikti
istikrar1 arasinda bir trade-off olup olmadigi arastirilmaktadir. Belirli
kosullarda boyle bir catisma oldugu gosterilmistir. Nominal yapiskanliklar
nedeniyle enflasyon bir taraftan denge c¢iktisini artirirken diger taraftan nispi
fiyatlar1 bozarak tiretimi ve istihdami olumsuz yonde etkilemektedir. Ortaya
cikan bu catigma optimal enflasyon oynakliginin goklarin stokastik
ozelliklerine ve nominal katilik derecesine bagli oldugunu gostermektedir
(Albanesi, 2003:3). Duruma gore optimal enflasyon oynaklii sifir, duruma
gore pozitiftir. Nispi fiyatlarin bozucu etkisinin baskin oldugu durumda
optimal enflasyon oynaklig1 sifirdir.

Yapigkan fiyat ve iicretli parasal modellerde bir tradeoff bulundugu
gosterilerek devresel dalgalanmalara karsi istikrar saglama yoniinden
meselenin tam rekabet¢i modellerdeki kadar kolay olmadigi, ortaya
konmustur. Enflasyonun reel kaynak maliyeti veri iken politika yapimci vergi
sapmalarini minimize etme ve maliyetli enflasyon oynakligin1 minimize etme
catisan segenekleri arasinda kalmaktadir. Yapiskan fiyath modellerde
Ramseyci yaklagimla mali ve parasal politikalar1 birlikte ele alan
caligmalarda (Schmitt-Grohe ve Uribe 2004, Siu 2002, Chugh 2006) Ramsey
planlamaci birbirine zit iki gudiiyle karsilasmaktadir. Politika yapimel
kaynak ihtiyacini 6zel kesimin giidiileri izerinde minimum sapma yaratarak
karsilamak icin beklenmeyen enflasyonu hanehalkinin finansal servetini
vergilemenin bir araci olarak kullanmak istemektedir. Bu ise enflasyonda
yiiksek oynakliga neden olmaktadir. Bu etki esnek fiyatli ekonomide bulunan
ayni etkidir. Diger taraftan, fiyat ayarlama maliyetlerinin varlig1 6zel kesimin
kaynak (feasibility) kisit1 yoluyla servetlerini etkilemektedir. Bu ise Ramsey
planlamaciy1 beklenmeyen enflasyonu diger vergiyle degistirmekten caydirict
yonde etkilemektedir ve daha diusik enflasyon oynakligiyla
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sonuglanmaktadir. Bu yazarlar bu ikinci etkinin baskin oldugunu bulmustur.
Diger bir ifadeyle, makul seviyede fiyat yapigskanliginda tradeoff fiyat
istikrar1 ya da diisiik seviyede enflasyon oynakligi lehine ¢oziilmiistiir. Ayni
zamanda diger vergi oranlar1 esnek fiyatli durumda oldugu kadar olmasa dahi
makul bicimde hala diizgiin bulunmustur. Siu (2002) ekonomide fiyat
yapigkanligi derecesi artarken optimal Ramsey politika altinda enflasyonun
oynakliginin diistiigiinii ve diger verginin oynakliginin arttigini gostermistir.

SONUC

Optimal mali ve parasal politikalar yazimnda Ramseyci yaklasim
altinda genel olarak vergi diizlestirme hipotezi paylasiimaktadir. Dinamik bir
cercevede Ramseyci yaklagim altinda bu hipotez iicret ve tiiketim vergilerinin
sabitligi, sermaye gelirlerinin ve paranin sifir oranda vergilendirilmesi
seklinde genellestirilmis bir hal almistir. Devresel dalgalanmalarda optimal
mali ve parasal politikalar arastirilirken vergi diizlestirmesi veri bir ilke
olarak alinarak soklara karsi optimal politikalar arastirilmistir. Soklara karsi
kamu biitce dengesini siirdiirmek icin kamu bor¢lanma araglart getirilerinin
ve varlik getirisi vergilerinin degistirilmesi baslica ilkeler olarak ¢ikarilmistir.

Rekabetci parasal modeller kullanilarak yapilan analizler belirli
kosullarda Friedman kuralinin (FR) optimal oldugunu ve kamu biitce
dengesini etkileyen soklara karsi pozitif bir enflasyon oynakliginin optimal
istikrar politikasini olusturdugunu gostermistir. Vergi diizlestirme ilkesi
dogrultusunda saptirict vergiler diizgiin tutabilmek i¢in kamu borg¢larinin
nominal getirisi duruma bagli degil iken soklara karst hanehalkinin finansal
serveti lizerinde beklenmeyen enflasyon saptirict olmayan vergi gibi
kullamilmaktadir. Genel olarak devresel dalgalanmalarda Ramseyci
yaklagimla bulunan optimal istikrar politikalar1 6zel kesim varliklari
tizerindeki vergilerin oynak yapilmasini kapsamaktadir. Ramseyci yaklagim
altinda hem piir normatif analizler hem de kantitatif normatif analizler bu
sonuglart benzer bicimde vermistir.

Piir normatif analize gore mali araclar mevcut olup paranin
bulunmadigi durumda dénemler arasinda vergi diizlestirmesini uygun olarak
soklara kars1 6zel kesim varliklarinin getirilerine ortalamasi sifir olmak tizere
vergi uygulanmasi optimaldir. Para mevcut iken devresel dalgalanmalarda
ortalama olarak enflasyon vergisi orani sifir olacak bicimde enflasyonun
oynak yapilmasi optimaldir. Kantitatif normatif analize gore yine 6zel kesim
varlik getirilere iizerindeki vergilerin soklara karsi degistirilmesi optimal
istikrar politikasidir. Benzer sekilde paranin varliginda enflasyon vergisi
uygun bir istikrar politikas1 aracidir. Ancak, kantitatif normatif analiz
ortalama seviyeler yoniinden piir normatif analiz sonuglarindan kiiciik bir
sapma gostermistir. Bu makalede ¢ok fazla detaylarina girilmemesine karsin
eksik rekabetci gercevelerde gerek kantitatif gerekse piir normatif politika
analizlerde bulunan sonuglar karisik olmakla birlikte bir egilim olarak
oynaklik gostermeyen sifir ya da diisiik seviyede pozitif bir enflasyon orani
optimal bulunmustur.
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Kalibre edilen dinamik stokastik genel denge modellerinden cikan
sonuglar optimal politikalarin kantitatif 6zelliklerinin tanimlanan ortamin
ozelliklerinden bagimsiz olmadiklarimi gostermistir. Ramseyci yaklasimin
izlendigi caligmalarda oldukga stilize modeller kullanilmistir. Bu stilize
modellerin  disina ¢ikildiginda ise heniiz ¢oziilmemis giicliiklerle
karsilagsmaktadir.

Ramseyci yaklasima yoneltilen baslica elestiriler bireysel tercihler
tizerine kurulu refah analiziyle politikalart belirlemesine odaklanmistir.
Bunlar ozetle, (i) temsili bireyin tercihlerine goére bir siralamanin tim
bireylerin siralamasini dogru bicimde yansitmadigi (Hoover, 2004: 10); (ii)
temsili karar birimi cergevesinin optimal politikalarin yeniden dagitim
etkilerinin ihmal ettigi; (iii) ikinci en iyi teoremi veri iken Pareto etkinlik
kosullarim1 referans alarak politika analizi yapmanin yanlishgy;; (iv)
enflasyonun baslica maliyetleri arasinda goriilen enflasyondaki degiskenligin
gelecekteki iktisadi kararlar iizerinde yarattigi belirsizlikten dogan
maliyetlerinin gozden kacirdigi, ve (v) sigorta ve kredi piyasalari eksik iken
temsili hanehalkinin faydasinin refahtaki degismelerin dogru bir gostergesini
olusturmayacagi icin temsili hanehalkinin fayda fonksiyonunu amag
fonksiyonu olarak almanin yanlis oldugu (Clarida vd., 1999: 1668) seklinde
siralanmaktadir.

Eksik rekabetci cerceveler icin gelistirilen yeni neoklasik sentez
(NNS) modelleri optimal parasal politikalar1 arastirmaya uygun bir yapida
olusturulmus olup bu politikalarin mali politikalarla entegrasyonunu
yeterince saglayamamistir. NNS modellerinde optimal parasal politika
sonuglart iicret ve fiyat yapigkanliklarina ve vergi sistemine iligkin
varsayimlara olduk¢ca duyarhidir. NNS modellerinde dinamik fiyatlama
davraniginin model icinde icsel olarak belirlenmesi yerine belirli bir tiirde
oldugunun varsayilmas: ve iicret ve fiyat yapiskanlik derecelerinin digsal
alinmasi bunlarin optimal politika sonuglarin1 6nemli Olclide belirleyen ve
NNS modellerinin kendi icinde optimal politika sonuclar1 arasinda
farklilagsmalarina neden olan temel unsurlardir.

Normatif politika belirlemesinde Ramseyci yaklasimin bireylerin
karar problemlerinden hareketle makroekonomik politikalara yaklagmasi
temel giiciinii olusturmaktadir. Yaklasim fikir olarak saglam olmasina kargin
devresel dalgalanmalarda optimal politikalarin belirlenmesinde heniiz tatmin
edici bir diizeyde degildir. Ozellikle kamu harcamalarinin digsal alinmasi
onemli bir engeldir. Ayrica, devresel dalgalanma frekanslarinda 6nemli olan
asimetrik bilgi gibi konular yeterince islenmemistir. Yakin gelecekte iktisat
biliminin bu yonlerde gelisme saglayacagi ve yaklasimi daha az tartigilir hale
sokacag1 beklenmektedir.
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