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OZET

Rasyonel Beklentilar kurammn kaynagm Johe M UTH un ga-

Tgmalan olugsrar., Muth” un mikro ekomomiyle Hgili bu fiirlerini
Robert Lucas, Thomas Sargent, Nell Wallage, Robert Barro gibi i

sxigilar makro deonomik alana wyenlamglardr,

Bu teoriye pire, akonomidskl karar brimlerinin polit&alor
karpmnda gelecekle gl bekleniileri we bu beklemiilere plire hemen
harekete gepecaclart varsayim dr plana gikmaktadr,

Rasyoreal balentiler varsayamn benimssyen modellare daya-

rilgrak perpakleptirilen amprik galgmalarda temel olarak 1k Birlepk
hipotez birlikcie test edilmekiedir. Burlar, Dogal Igighk Oram hipotesi
we Rasyonel Beklentiler Hipotegidir,

Somug olarak bu yakiagm, beklertiferin ekoromik defigkenler

lizarindaki atiilarini, tam olmayan bilgirin pivasa demgesinl naml ei-
kileyecefind, trefim we mithdam dizeyindeki dalgalanmalarin neden-
lerinin apklarabiimesint ve rivar poliikalanme  dizerlermesinds

geperli olacak kriterlerin peler olman gerelnding ortaya koymakiadr .

1-GIRlS
Ekonominin sirekli tam istihdam dengesinde olacafnm varsyan Klasik ve
Yeo-Klasik poniglerin revagta oldufiu donemlerde (1750- 1929 aram) yaganan kriz-
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2 DUMLUPFINAR UNIVERSITESI

ker, denge duromundan gecici sapmalar olamk nitelendiriliyordu. Ancak bu ekono-
mik krizlerin giderek kroniklegmesi ve 1929 Biiyik Ekonomik Krizin bagta peligmig
filkeler olmak dzere, tim dimyada yapmug oldufu bk tahribatlar, Klasik ve Neo-
Klmmik ekonomik digincelenin, krizlerin asilmasinda yeterdi olmadifm ortaya ¢i-
karmmigtir,

1934 ylinda J.M Keynes'in , Klasik ve Neo-Klasiklerin gesitli gériglerini qi-
miten "The General Theory of Money, Interest and Employment” adh eseri yayin-
lanmmstir, 20, yiznl ekonomik digincesine damgssim vuran bu eserle *Keynes
Cafr” gindeme gelmigtir,

Keynes'in dnciilik ettifii makroekonomik alom, kogkusuz zamanla gesitli ya-
zafann katkm ile zenginlegmig ve Keynes' in "Genel Teori® adh eserinde eksik
olan bazx komular analize ilave edildifi gibi bamlan da defigtiritmigtir.

197@'li yillara gelindifiinde ekonomide o zamana kadar mstlanmayan bir
krizle kargilagilmugtic, Oyle ki, bem fiyatlar yikselivor, ekonomik durgunluk
devam ediyor hem de igizlik arbiyordu, Keynesyen politika araglan bu krizi
agmada yetersiz kaldi. Bu krize “durgunluk iginde enflsyon” anlammna gelen
"stagflasyon” denildi. Oyza Keynesyen politikalam gore enflasyonn digirmek
igin igsizliffin artmasi ya da issizligin azaltlabilmesi igin fiyatlann ydkselmesini
{enflasyonu) kabullenmek gerekiyordu, Izte bu kriz déneminde Keynesyen poli-
tikalann yetersiz kalmasi, Monetarist Ekonomik gonigiin ortaya gikmasina ne-
den oldu,

Yine bu yillarda Moneterist girig iginde Rasyonel Bekleyigler Teorisi olarak
nitelendirilen yeni bir gonig ortya gkmmghr. Bu gimse gore, ekonomideki karar
birimlerinin politikalar kargemda gelecalde ilgili belentileri ve bu belentilere gire
hemen harekete pegeceklen varsnymm &n plana gkmaktadir,

Yine bu ekonomistler Klasiklerin diizgin igleyen piyasa mekanizmasmimn,
yani devlet miidahalesi olmayan ekonomide tretim ve titketim dengesinin saflana-
caghm ve dolaysiyla toplum refalinin en st dizeye gikacafim ssvunurlar, Bu
calsmada dnce Uyarlayie Bekleyigler, Rayonel Bekleyigler ve Politika Etkinsizligi
konusu ele alnacak, daha sonra Rasgyonel Beklentilerin Modellegtirilmesi ve
Amprik Cahgmalar iizerinde duralacaktir,

UYARLAYICI BEKLEYISLER, RASYONEL BEKLEYISLER YE
POLITIKA ETKINSIZLIGE

Ik defa Amerikah iktisatg P.Cagan tarafindan 195 yihnda geligtirilen u-
yar=yic bekleyigler hipotezine gore, kamr birimleri bir defiiskenin gelecekieki de-
Berine iligkin bekleyiglerini, o defigkenin gegmisteki degerine bakarak ve hatalardan
ders alarak belirlerer. Bunn sssghda belitilen fiyat defigkenine iliskin bekleyiglar
itibarnyla ifade etmek miimkiindiir,

E(P+IFE,.(B)+P [Pr-E,,(B) [0<(<1 {u

Zeynel DINLER, Iktisnda Girig, Fin Kitapevi Yaprian, Bumsa, 2000, 3234
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Bu denkleme gore t+1 dinemi fiyat diweyi (p 1) t dinemi bekleyigleri (E .,
can dinem fiyat dimeyi (P konusundaki Gnceki dinem bekleyigleri (E j1 ile car
didnem fiyat dizeyi ile cari domem beklnen fiyat diizayi arssndaki fadan belidi bir
hasmunim, p [F,—E -uPt) |, toplamm egittir, Bu ayadaye bekleyigler denklaminde yer
alan ve can dinem fiyat diizeyi ile car donem beklenen fiyat diizeyi amsmndaki fardan
Tbelirdi bir kramina tekabiil eden (3 [P ,—E-(Pt) ] terimi, karar birimlerinin gegmig dmnem
fiyat diizeyine iligkin bekleyis hatalanndan aldiklan dersi temsil eder. Difier tamaftan t
dinemi fiyat diizeyi konusundaki t-1 dimemi bekleyiglen de, E , _uP) yukandaki gibi
ohwgturulur, Dolayisyla yukandaki denklem asafidaki gibi de yazilabilin

Eg{P+1}=E‘:a':P :u:' +P [Pg' F_E !']{P!'l:' ]+ P [P|_E l':".-'F|} ]
Beanzer bigimde t1 dinemi fiyat dimeyi komsundaki t-2 dénemi beldeyigleri da,
E.:' :I{ P:I.I::. FEI{ P+ 1}"' EE,. I{ P:}

gibi ologturahr, Dolaysyla yukandaki denbemi bu hususn da kapsayacak
bigimde yeniden yazrmak miimkiindr.

Uhyarlayict bekdeyigler hipotezinin en besit bigimde ifadesi, t+1 ddnemi fivat
dizeyi konusundaki t donemi bekleyiglerinin, E,(P+1), car t ddnemi fiyat diizeyina
egit olmasuchr; B {P+1)=Pt

Yuokandaki bekleyigler, toplam arz ve hemila-fiyat diizeyinin belidenmesi
taghgh altinda yapalan agiklamalarda, t+1 ddnemi beklenen fiyat dizeyinin t donemi
gemgeklegen) fiyat diizeyine egit oldufin zimmen kabul edilmigtir. Bir bagka deyigle,
+ akanda ulsmilan penigletici politikalar hasilamn k= dinemde dofial hasiladan
bifyiik olma=ma umn dinemde ise sadece fiyat dizeyinin yikselmesine yol agar
:ezinin arkasinda, uyarlayic: bekleyigler hipotezi vardar*

Gorildiagi gibi, uyadayo bekleyigler hipotezine gire, karar birimleri fovat
ditzeyinin gelecekteki defierini sadece gegmigteki defierlerine bakarak ve gegmisten
dem alarak tahmin ederler. Bir hagka deyigle, uyarlono bekleyigler hipotezi geriye
oiimik bir yaklagmdir,

Ory=a kdsilerin, sirekli olarak dikiz syremna bakarak degil de camdan ileriye dofina
rakamk araba simmeler gibi, karar binmler de fiyat diizeyinin pelecekiaki deferini, sadece
pegmig degerdenden yararlanarak defiil, hikimetin gelecekte izleyecefini aqkladifh iltisat
politikas da dahil gazetelerdeki, dergilerdeki, kitaplardaki televizyon ve radyolardaki tiim
meveut bilgilerden yararanarak tahmin ederder. Rasyonel Bekdentiler Hipotezi  denilen
1 alternatif yaklagim altinda karar birimlen, ekonomide beklenmeyen bir defiigme olma-
yanca fiyat dizeyini genel olarak dofim tahmin ederer. Bu nedenle b yaklagima wyarday-
.. beklayigler hipotexinin aksine, ileriye ddnik bir yaklagm olarak hakmak miimkindir,
Yani haber slma ve beklnmeyen olaylar nedeniyle pegmiy deperer kullanssedir,! Bu
-rpoteze pire pam armnda meydara gelen arg efer Gnceden agklanan ve dobyela da

' Enfal MUMEAL , Muokro Dt A Ofset Matbacilik, Ankar, 1599, 260,

Ercan Bren, Makro lkdtisat, Kmramlar, Taritsel Yoklngm, Istikmr Politikalan ve Agk Ekonomi,
E" Kiabari Yoymian, Bursa: 19932113
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karar birimleri tamfindan beklenen bir artig &2 de, karar birimleri para armmdaki artgn fivat
dimeyinin yikselmesne yol agacaina dofm bigimde karar verebilider, Onceden agiklaran
penigletici para politikea fivat diizeyinin yiikselmesine yol acacaktir, Buna largihk para
amnda meydana gelen artig efier dnceden agiklanmayan ve dolmsyla da karar binmler
tarafindan beklenmeyen bir amig iss da, lamr birmiler para armndaki amgn fiyat dizeyinin
yilksalmesine yol agacafim tahmin edemezler ve dolansyla da beklenen fiyat diizayine
iligkin fikiderini dafiigtiremezler,

Ancak, arabamn Gn camindan diganya bakan siiniciiniin yoldaki ani bir defi-
giklifi lusa siirede fark etmesi gibi, karar binmleri de pam arzndaki artm kea bir
siire sonra fark ederler, buna bagh olarak da para arrndaki arign fiyat diizeyinin
yitksalmesine yol agacaimi dofiru bigimde tahmin ederler, Biylece ekonomi daha
yiiksek bir fiyat diizeyvinde yeniden dogial gkt diizevinde faslivet ghsterecektir.”

Metice olarak, diyebiliriz ki, Uyarayica Belleyigler Hipotezi alinda daha dn-
ce ulagilan sonug, Rasyonel Bekleyigler Hipotezi altinda sadece dnceden agiklanma-
yan pam politikas itibanyla gegerlidir. Rasyonel bekleyigler yaklagimmm &nceden
agiklanan para defigiklifinin hasilay etkilemeyecefi yolundaki tezine, politika
etkirsizlifi Gnermesi denir.

Yeni Klasik Yaklssuim olammk adlandinlan bu yaklagimn elde ettifii temel so-
nuglardan bir tanesi ekonomik politika degigikliklerinin  etkinsizlifini dnermesidir,
Oneri Robert Lucas’ in 1972 tarihinde yaymlanan bir cahsmasiyla baglayip sonm
Thomas SARGENT ve Neil WALLAGE'nin optimal para politikas: dzerine yaptik-
lan gahgma ile ortaya konmugtur,

Rasyonel Bekleyigler modelinin baglang noktam Fredman ¢ Phelps’ in mo-
dalidir,’

Yeni Kl=msik Yaklgmmm temmel tzelliklerini yukandaki agiklamalar s altimda k-
mca gu sekilde belideyebiliviz, Yenmi Klagk yaklmma gore, Iktisadi binmlerin gergek
iktizadi kararan (tsamuf,yatmm, tiketim) nominal ve parasal etkenlere degil, gerek et-
kenlere dayanir. Aynca iktisadi birimler, iktiadi cemeveyi deferlendirecek sistermatik hata
yapmeayp, mayonel beklentilere sshiptider, Bu durumn bir imekle agiklayabiliniz; Ornefin
iktisadi biimler Merkez Bankssimn berhangi bir nedenle para arzm arttidill zaman
bunun arkemndan enflEsyomun gelecefiini ve nominal fiz oranlannn yiikselecafini bilider,
Ejier iktisadi birimler uygulanan politikalann sonucun Gnceden dofim olarak kestinlebili-
yarsa, palitikalann etkisini tamamen yok etmeyi de hasarahilider, Buna dayaramk iggiler
tcretlerin yiikselmesini isteyecek, fimmalar ise yikselen fiyatlnn geliferini arttracajgm
bildikleri igin iggilerin Boret arhg taleplerini kabul edecek, sonugta mel Geret defiigmedigi
gibi, istibdam ve dcretin diizeyinde de bir artrg, clmayacaktr, Uygulanan para politikes:
enflagyom arthrmaktan begka bir sonug vermeyecektir. Bu nedenle Yeni Klasik Yaklesam
toplumun beklemedigi anlarda ve beklemedidi bigimde uygulanacak bir politikanin ok
lasa stireli olabilecegi, ancak bu politika ile igili yetedi bilgive ukmldifiinda yine politka-
4.

Unsal, age. =3

Luxe=nse HaRRIS, Bonetary Theory Economcs Hindmok Series, MacCope- Hill Inc, W' A, 19806 5 455
* Qliwar Blanchard, Mperosconomics, by Prantice-Hall, Inc. 1997, = 193
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Uypulanacak politikamn naml olma=a perektifii sorruna Yeni Klasik yakla-
gumun yamb da ksaca su sekilde Ozetlenebilir, Aktf politikalar yerine, istikrarh
roditikalar kullamimahdir, Drevlet politika ve difer diizenlemaler beliflemeli ve
osadi birimler hangi olanaklann kendilerine agik okdufum bilip, kamrarm rmmih-
+fmel sonuglanm kestirebilmelidir,”

RASYONEL BEKLENTILERIN MODELLESTIRILMESI

Bir teorinin  kabul edilmesinde dnemli dlgitlerden birsi de, teorinin ortaya
« . dufu somglann ampirik gegerliliginin sinanmasudir. Bu agidan msyonel beklen-
 &; yaklagmmm gegerilifi de ampirik galigmalara bagh olmaktadir, Ancak ba
digmalarm gemeklegtirilebilmesi icin dncelikle teorinin kantitatif smamaya elve-
«gli bir bigimde modellegtirilmesi gereklidir,

Beklentilerin rasyonel oldufummm kabul edilmesi modellegtirilmeade dnemli
#-unlar ortaya grkarmaktadhr, Her geyden dnce, digsal bir dejfiigken, pizlensn veri-
erde ikili bir etki yaratmaktadir, Dhgsal defiigken igsel defiisken (zerinde hemn dog-
adan, hem de digsal degigken igsel defiiskenin rasyonel beklentisinin hesaplanma-
mda kullamlacaghndan, dolayh bir etkive sahiptir,

Ekonominin yapsmim ortaya koymak igin diizenlenen modellerin  bir iglevi
re, alternatif politikalann etkilerini yapsal parametrelere dayanamk incealenmesini
ulamaktir, "Politika degerdendirilmesi” {policy evaluation) olarak bilinen bu pro-
sadiine pire, dnce gegmig veriler kullamlarak ekonomi haklnda bir model tahmin
edilir. Daha sonm tahmin edilmigs kateayilar kullanilarak, izlenen politikamn daigti-
- meyecefi varsymm il bir Gngdm elde etmek igin model simule edilir. Bundan
sonmki agamada, hipotetik bir alternatif politikaya dayah yeni bir simulasyon yapihr
+ ¢ gkonominin bu yeni politikaya kamp gosterdifii davramg farda izlenir, Politika
i -Lulasyonlan yohyla altemnatif politikalann etkiler, modeldeki yapisal parametre-
ar temelinde ortaya konmaktadir,

1k kex Lucas (1976) tarafindan ortaya atdan ve bu yizden "Lucss Kritifi® ola-
-« adlandinlan bu girig wrun dénem igin yapilacak simulasyon olana@mi ortadan
o \dhirmaktadir, Kiza dinemde uypulanan politika wiiririkte kakhj siiece tahmin
ecilmiz modeller beganh Sngbriiler ortaya koysa da, wrun dineme gegildifinde ya da
€% bir politika benimsendiginde =y dngdni basansim pisteremeyecektir, Clinki,
« eni politika dnceden tahmin edilmig katsayplan etkilemektedir, Dolaynayla gesitli
ra;;itikalanm defierlendiriimesinde bu katsamlar knllamimazlanPolitika defiedendinme-
, mida yapilan bu elegtiriyi asafixdaki modelle otaya koyabiliriz,

Y=ata, [LEwdp POV, 1
mp,=c, to 3, +C2, VI, 2
yFOto+aKprEr 1 B j+ay .+, 3
m=Mim ~1+My e, 4
all,c2<0<cl ax0 < x2<0, 5

ker Parme  "Cajday Makro Ekonomik Giriigler ve Politiknlar Tktisat Teorisi. Apk Ofretim
-iinitesi Yaymian, Eskigehir. 1999, 350550561

Benett. T.Mc. Calirm, “Rations]l Expecitatios snd Macreeconomic Stabilieation Polieyr An
0*nTlew " Journal of Morey Credit and Banking 2, Part 2,1980,55.78-T 48
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Bu modelde;

B 1X,j:X,j(0,1, ) defigkeni igin, modelin denklemlerini ve (t-1) ile
daha dnceki dinemlerde pergeklegen ilgili tim defigkenler kullsmilarak hesaplana-
cak matematiksal beklent,

Y t; toplam iiretimin logaritmas, P ,; fiyat diizeyi logaritmse, M
para stoku logaritmas, 1 . bir dénemlik nominal faiz haddi,

Wit v2t,ut v et; Ekonomi dGzerindeld sistematik olmayan giglerin ortaya g-
kardiffy etkiler tersi eden teaadiifi hata terimleri, Bu hatalar, sufir ortalamah, sabit
varyansh ve modeldeld tim degigkenler (kendi defierler de iglerinde olmak izere)
ve hata terimlerinin  pegmis defierleryle ilighili olmayan defigkenlerdir,

Modeldekd ik denklem (1) , IS tipi bir harcama denklemidir, Tiiketim ve ya-
tinm igin talep edilen Gretim miktan ile resl faiz orsnm iligkilendirmelktedir,

Reel faiz oram burada, Fisher' ci bir yaklagmla nominal faiz ile beklenen
enflasyon  oranlan srasmdakd fark olamk taimlanmaktadir, { 2) mumarah denklem,
reel para balanslan talebi ile reel gelir ve nominal faiz oramm iligkizing vermektedir,
Toplam arz efrisi (3) , dofial oran hipotezine gire bigimlendirilmistir; bu denklemde
firetimin bir dinem dnceld dizeyi ile ilighkisi bilgi yetersidillerinden kaynaklan-
maktadir ve bu yiizden Y , ‘e yer verilmigtir, {4) mumaral denklem de, hikimet
tarafindan izlemen kamp gewrimeel (counter cyclical) politika kumabm ifade etmek
fzere denkleme petidlmigtir,

Modelde Gretim diizeyi we politika kumah aresimdaki iligkiyi ortaya koyabil-

mkmluﬁ:gmmﬁmdxﬂkhmmakhaﬂmgammm: Bumn igin

dnca (1), {2) denklemden I, yi elimine ederek iligkiyi y , cirsinden yazmak ve

hum:dntﬂphmandmhﬁuﬂih{ﬂeqjﬂamekgamh:.ﬂuiﬁhmiyﬂpamkm j
1

P—[(pVa)+p\m, +a,E,, p-ay., + (R B (P B V]
a,+ph,

Bu durmumda yaplacak gey, bellentilerin agik bir gekilde formmile edilmesidir,
Eger modeller tahmin edildiklari dénem igin dofim tahminler kollanmayorlarss, pa-
rametre tahminler gegerlidir, Yeni politikalsrn etkiled incelenirken de, bellemti
mekanizmasinn orjinal dénermdeki ile aym oldufurm vamaymak yerine, yend k-
raln maodels uypulanmasmyla yeni bir beklenti mekanizmammn peligtirilmesi perek-
lidir, Sadece mekanizma chigiumldufin sireces politika similasyormm baganh olabilir,

Burminla birlikte, bu yohin idenmes igin Sncelikls yeni beklenti mekanizmesmn
lullamalacak tahmmumnmxhhbmhqaymmyokmgahmkymgﬂmmg}
gaﬂ;o]amgmnbahdmmgmkmm: B@awmmmm

igin bu deffigkenler haklonda da ele ahnan zaman dinemi igin, Gngdniler ortaya konmahdr,

34
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Hiikiimet, tahmin dinemi igin gegerli olan kurah hralap yeni bir kural be-
—igadifiinde, effer indirpenmig form beklentileri igeriyor e (ve beklentilerin res-
o-gl oldufn kabul ediliyor ise) indirpenmig formun degiigmeyecefiinin varsayilmas
"da deterministik bir geri beslerme lurahnin  herhangi bir bagka kural kadar iyi

MCifn sormeunm ortaya gkamcaktr, Dolsyienla hikimetin biyle bir kurah bemim-
imin. sabit bir koral beni ifinde yapabileceKlerinin gok daha iyiini ye-
rar;mesini safilayacagim diginmek igin bir neden yokotur,

Bir indirgerimig form, hem dofial oran hipotezini hem de kargit bir Smemmeyi
renkleyehilir ve bu da ampirik gahgmalann giivenirlifi haklonda koglolar dofura-
& - Indirgenmiy forrmm tahmin edilecek katzayr degered haklonda a priod lsit-
n-Far gegerli ole bile, tahmin degerlerinin kacpt teorilerinin kmtlanmalanm da
kamplayacak somglar vermesi, hangi yaklagmun difederine idsiin oldufiumn belir-
tmesini euga]le.ymkﬁ:. {Bu dummda tek bagina indirgerumig forma pivenmek
r waizdir, Bunun yerine modelin yapismmn kangpklibfa meydan vermeyecek
sacide diizenlenmesi gerekmektedir, Mdnymmxﬂhﬂ,blregﬂ.emdavmmshnm
alzemleyen mikro iligkileri tammlamssyls miimbdn olsbilir*

Beldentilerin rasyonel olamk alnmas |, ekonometrik modeller agamdan yulka-
- gl<\erden gok daha Gnemli bir sonn ortaya gkammaktadir, Bu somunda yukanda
tj-Jacak modelin zaman iginde politikada degigmeler yiziinden sonsuz sayda gieiim
——enimesi ve bu dummda Rasyonel beldentilerin tanmmladify dengeye nesil yaknla-
gacafhdir,

R 1 beklentiler modelleri igin tek ghzim ii olabilmesi igin, &
Lcorninin yaps1 duraianhk (stationary) gistermelidir, Kighk defiigmeler ol da,
Texentiler ber zaman ortalama olarak gergeklegecek defiere egit oldufundan rasyo-
ﬂreﬂsm]uﬁmhmmﬂomumﬂﬂmumaomghnhﬂuﬂmthmolm
1" Bumunla birlikee, ekonomik yap duragan nitelikte defiile, uypulinan politi-
»" i-iden degigtifinde bumm beklentileri igermesi igin pereken zamamm uzunbfu-
n rafh olrak, gok sywda beklenti clugturma yoli ve dolaymiyla gok snda degig-
ti- n izlenecefi sire; olcak ve sisterme tek giriim buhmmayacakir,” Bu iglevin
ri*eklegtirilmesinde bir Glgide makro ekonomik modellerde mikm iligkilerin daha
iz, 2 dikkate alnmam perekmelktedir,

AMPIRIE CALISMALAR

Rasyonel beklentiler vamaymmm benimseyen modellere dayamilarak pergek-
earrilen ampirk gahgmalarda temel olarak iki birlegik hipotez birlilkte test edilmekie-
Jc-Bunlar, heklertilerin rasyonel olduklan ve dofial oran hipotezinin pegerlilifi.

Beklentilerin reyonellifi ve dofial omn hipotezlerini birlikte ele ahmmas
Li-as (1973) tarafindan pergeklegtirilmigtir, Bu modele gire fizksel olarak birbi-

iomss  Sagent. "Unnetwrnl Baie Teories (O Maorocconomics” Jourmal of Polilical Econongy 4,
"oa 631 -6dD

E Burmeigcr. *On Some Conceplunl Ismes in Rationnl Expocttions Maodding” Joumal of Mooey,
et And Banking, 12 Part, 1980, 800814

+ ' Ghiller, *Rntionl Expeetntions and The Domamic Structure OF Macrosonomic Modek
nr-jl of Monetary Economic 4 1978, s 1-4
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fiyat artiglan geklinde yorumlanmasma yol agmakta ve bu da firetim mikan ile is-
tihdarm dizeylerini arthrmaktadir, Dolaymyla para arbglanyla beklenti hatalarm
Joullanarak, yerl defiigkenler etkilenehilir,**

dilzeyini arttirmakta etkili olmadgh ve ortalama fiyatlardaki defigkenlifin artacajiy
vurgulanmaktadir, Fiyatlarda deffigmelere yol agacak politikalar reel tretim de kacg-
laghnlabilir defiigmelere yol agabilecektir, Sireldi olarak fivat defiigmelerine yol agan
politikalann wypulanmas, normal gelirde deffigmelers ve bu defiigmeye esit olin ve
hemen gergaklegen bir fivat arbg yaratmalkta ve tretim diizeyi etkilenmelktedir,

Yukandaki hipotez, Locas tarafindan 18 dlkenin 1952-1967 verlari kullani-
larak test edilmig ve el alman 16 {lke igin ortalama meel biyime oranlanmn orts-
lama enflasyon oranlanyla iligkili oldufn somacuna vanlmagr,

BeMentilerin rasyonellifinin ve temel makro ekonomik modelin birlikte ele
ahncifh bir test de Mishkin tarafindan gerceklegtirilmigtir, Bellemen politikamn
etkilerini ele alan bu test de, beklenmen politikanmn reel defiigkenleri etkilemeyecafi
hipotezi test edilmekiedir, Modehute.melﬂcrm:ha.ga@dahghﬂ:

Y=Y+ S BOL-iX* Ot T M* £,

Bursda, Y,, © d indeki firetim yada issizlik: dogal igsizlik Giretim diizeyi
X ,, para arm arhg, enflagron yada nominal milli gelir artip gibi toplam talep defis-
keni; X', , X igin t-1 dénemindeki bilgive kogullu beklenti, katsayilar ve E, de lata
terimnidir, Burada X igin bir Gngéri denklemi,

X, =E, C+Udir,

1954-1976 dijnemi igin yapilan tahminler X, defiiskeninin beklentisini, X' in
dirt dinemlik pecikmeli defeder yamnda gu defiigkenlerle bajilanty kurularak he-
saplanmaktadir; Ug aylik Ml ve M2 para arzlan arg oranlan, enflasyon oranlar,
kamm borg artl omanlan, Sdemneler dengesi car iglemler agafh ele almmshr,

Modelin tabmini, ilging somuglar vermigtir, Tahminlere pire, beklenen talap
politikalan reel defiigkenleri etkileyebilmektedir, Bu agdan en Snemli sormglar,
toplam talep defiiskeni olarak para arm arg alndifinds ortsya @kmaktadir, So-
maglara pire rasyonel beklemtiler yaldsgimunin nétrlik Snermesi reddedilmelktedir,
Bumun yammnda pam arandaki beklenmedik hareketler, beklenenlerle kamlaghnldi-
fnda, igmizlik ve dretim Gzerinde daha fazla etkiye sahip defiildir, Bumin terme!
nedeni ummn gecikmelerin ele alinmasichr, Kea gecikmelerin varhij bir Glgtide dogal
oran yaklagimmm destelder pininse de, gecikme amnm yikseltildikces makmo-ragyonel
heklentiler hipotezi daha keskin reddedilmektedir. Buna karpulik beklentilerin rasyo-
nel olarak olugtufu Snermesini desteldeyici sonuglar bulunmmagiur, Xt degigkeni

B pE LUCAs, =Stukiliring Powers OF Monetury Policy Under Bational Expectations™ Journal of
FPalitical Ecooommy, 1925, ss. 163 201
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haklkomdaki Sngéni denklerninin katsayilar, istatistiksel olarak anlamb gkmaktadur,
Bu da esas olarak rasyonel beklentiler vasaymmm desteklerken, dofial oranin ortaya
Kondugh teme] ekonomik modelin gegedi olmadighm ortaya koymaktadir,”

Modelin ortaya koydufu Gnemli sormg, (toplam talebin fiyatlar Gzerindeld et-
kisi yizinden) dretm dalgalanmalarmn dogrodan dofnmya enflasyondaki dalga-
mmalan arthrmcafichr,

Maodelin somiglan degerlendirilmek istendifinds, dofial oran hipotezinin ge-
gardilii haklonda kagkular ortaya gikmaktadir, Bu kuglalaor muhtemelen fiyatlarn
yavay degdigiyor olmssindan kaynaklanmaktadir, Modelde rasyonel bellentiler var-
sayimmin destekleyici hipotez olarak kullamlmas, bizi daha gok dofial oran hipote-
zinin gegedi olmadiji sonucuna potirebilmektedir,

Bu agdsn Rasyonel Beklentiler hipotezinin en pigld yond, bireylerin al-
erindeki bilgiyi en iyi gekilde kullanarak beklemtileri oligiurmalanm ve bu
reklentilerdeki hatalann tarmamiyla tesadifi oldufumi, yani sistematik hatalann
Imadifiimi Gngirerek, msyonellik varsayimlaryla tutarh bir beklenti gemasa
petirebilmesidir, Bu beklenti olugturma bigimi yaklasimm mikroekonomik ana-
lizle tutarh bir baglant kurmasm saflayarak analizin manbksal yapuim glic-
endirmektedir,

BOMNLIC

Monetarist ginig ashnda, para veya maliye politikalanndsn hangisinin
gikran sa@lamakta daha ghgli oldufu noktasindan gok, bu politikalann ay-
pulamaya konmazn wve sonuglanmn alinmasinda karmplaslan gecikmeler ela
flmas1 nedeniyle Snem kazanmigtir, Bu gecikmelere bafih olarak para politi-
kalarmin veya maliye politikasmin ekonomiye perektifinde midahale edeme-
yecegi, midahale edildifinde ise belki de tamamen tersi politikalara ihtiyag
duyulacajh gergevesinde ashnda istikrar politikalarma kargt gkmaktadir,® Bu
pinig iginde en pegerli olan politika para otortesinin kendisinin bir istikrar-
mzhk unsuru olmaktan kagmmasidir, Bumn iginde para armmm sabit bir oran-
da arttinlmas: gerskmektedir,"™

Kallanma gabas1 iginde olan flkelerin biyiik bir bolimd 1970 ve 1980 L
_.illar boyunca enflasyon ve Gdemeler dengesi gihglikleri ile kamn kargiya kal-
muglardir, Literatiirde kalkimmamn finansmam igin uygulanan gevgek para poli-
tikalannm enflasyon ve Gdemeler dengesi sorunlanmn ortaya gikmasindaki te-
mel faktr oldufn genellikle Sne sirilmiis ve huzh parasal geniglemenin Smine
pegilmesi perektifi belirtilmigtir, Cwmegin, daha 1960° b yillarda yazlan bir
makalede kamu kesiminin Merkez Bankasi da dahil olmak dizere ilke igi banka-
clik sisteminden borglanmam ile gekillenen parasal peniglemenin enflasyon ve
Jdemeler dengesi giighiklerini de bemberinde petirecefi fne sinilmisgtir,™

Goorges Akerlof and Jaet L. Yellen, “Rational Medel of the Business Cyele With Wage and Price
Inertin,” Quarterty Journal of Economics, 100, May, 1985
'Mition FRIEDMAM, Pam Teorisinde Dievrim ve Karp Dierim (Gev. Sunt Olr) Exkigehir 1583, 5.53
Milton FRIEDMAM, 'The Role of Monetary Policy”, American Economic Review, Mart 9635 1617,
Hamy G.Jahnsan. Mueroseonomics and Monetary Theory, Aldng, Chimaga, 19722 147
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Yeni Klasiklerin analizi "beklenen fiyat teorisi” dizerine korulmug ve para ar-
7 defiismelarnin orta dénemde gelir dizeyini etkilemesinin, ancak beklenen fiyat
hareketlerindeli yanhg tahmin sonucu sfz komsu olabilecegind iddia etmiglerdir,
Yani cari fiyat diizeyi beklenen fiyat diizeyinden yiikssk oluman idretim artacakir,
Gorildifid gibi Yeni Klssikler pamnin ekonomideki yerini kabullenmektedirler,
ancak M, Friedman gibi wam dinemde para reel gelin etkdlemeyip yalmz fiyatlan
etkileyici bir faktGr oldugum swunmaktadir, Bu iktisatgilar bu nedenle aktif para
politikasim reddetmektedirler, Omun yerine para aramn M Friedman' in tavsiyesine
pire belirli bir cranda arttinlmasindan yanadidar, Bummn birkag nedenini de gister-
mektedirler, Bunlar;

I. Aktif para politikesa beklenen fiyat ditzeyi geligmelerinde yamlgy yaratabi-
lir ve biylece istikran bozabilir,

I, Aktif para politkasmm yaratacafy etkilerinin gofumn belirsiz olmasi,
Yani bu politikann neyi bagaramayacafh biliniyorsa da, neyi bagamcafimi dnceden
bilmek olansaksizdir,

1. Aktif para politikasinn somglan bilinse dahi, bu tir sonuglann gergakten
istenir olup olmadim bilmek gok zordur,”

Bu nedenle Yeni Klasikler iiretim ve fiyat dalgalanmalannmn ik nedenini pa-
ra arandaki aris iamn defismesinden kaynaklanacafimi ssvunmaktadrar, “dun-
ma gire” para politikssindan vazpegilmesi perektifiini belinerek gensalde “politika-
azlik politikasini” Gnermektedirler,

Sonug olarak Rasyonel Beldentiler yaklagmi tam olamk kabul edilebilir bir
yallapm olmasa da, ekonomik analizde yeni geligmeleri ortaya glkammgtr. Bu yeni
pelismeler lnsca; beklentilerin akonornik degigkenlar dizerindelki etkileri, rodilem-
mel olmayan bilginin piyasa dengesini nasl etkileyebilecefi ve bu agidan detim ve
istihdam ditzeyindeki dalgalanmalann nedenlerinin agiklanabilmesi ve iktisat politi-
kalarmm diizenlenmesinde gegerdi olacak kritederin meler olmam perektifi konula-
rnda yofunlagmaktadir,
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