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YENiI NEOKLASIK SENTEZ MODELI: TURKIYE
UYGULAMASI

Asuman KOC YURTKUR"

NEW NEOCLASSICAL SYNTHESIS MODEL.:
APPLICATION TO TURKEY

Oz

Son 30 yilda makroekonomi alaninda yasanan gelismeler ekoller arasi yeni bir
uzlasma zemini etrafinda gergeklesmektedir. Bu uzlasma Klasik ve Keynesci
goriisleri tek bir ¢ati altinda birlestirerek ekonomide yasanan makroekonomik
dalgalanmalar1 mikroekonomiden hareketle aciklamayi tavsiye etmektedir. Yeni
Neoklasik Sentez (New Neoclassical Synthesis:NNS) yapisindaki Klasik ve
Keynes¢i  yakinlagma  mikroekonomik  bilesenlerden dolayr  uyumlu
calismaktadir. Bu yeni uzlagma i¢in farkli farkli isimler kullanilmakla beraber
genel olarak Yeni Neoklasik Sentez adi ile anilmaktadir. Yeni Neoklasik
Sentez’in 0ziinii fiyat istikrar1 amacina ulagmak i¢in benimsedigi enflasyon
hedeflemesi stratejisi olusturmaktadir. Enflasyon hedefleme stratejisi ise kisa
donemli faiz orani araciligi ile gerceklestirilmektedir. Caligmada bir dinamik
stokastik genel denge modeli olan Yeni Neoklasik Sentez modelinin Tiirkiye
verileri ile test edilmesi amaglanmis ve esanli denklem sistem ¢oziimii ile ii¢
asamali en kiiciik kareler yontemi kullanilmistir.

Anahtar kelimeler: Yeni Neoklasik Sentez Modeli, IS Esitligi, Taylor Kurali,
Phillips Egrisi, U¢ Asamali En Kiigiik Kareler.

Abstract

In the last thirty years, developments of macroeconomy come around a new
consensus between economic schools. The consensus join Classical and
Keynesian ideas below same framework and advice macroeconomic fluctuations
can explain via microeconomy. Both classical and Keynesian contributions are
compatible in the New Neoclassical Synthesis framework because of its
microeconomic foundations. Different names are exploited for the new
consensus, but in general it is called the New Neoclassical Synthesis. Inflation
targeting composed the core of the New Neoclassical Synthesis which is
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accepted for price stability. Inflation targeting is established through short run
interest rate. This study analyses success of the New Neoclassical Synthesis
model which is a dynamic stochastic general equilibrium model with
simultaneous equations systems solution which applied three stage least squares
method.

Keywords: New Neoclassical Synthesis Model, IS Equation, Taylor Rule,
Phillips Curve, Three Stage Least Squares.

1. Giris

1990’Ih yillarin basindan itibaren, gerek makro iktisat literatiiriinde
meydana gelen gelismeler, gerekse para politikast uygulamalari
konusunda yasanan deneyimler géz oniinde bulunduruldugunda, optimal
politikalar olusturulmas: hususunda Neo-Klasik Sentezci modeller
yeniden giindeme gelmis ve yeni bir uzlasma modeli olusmasi hususunda
fikir birligine varan gelismeler yaganmigtir. Para politikasinin oncelikli ve
nihai amacmin fiyat istikrar1 olmas1 gerektigi hususunda politika
yapicilar, merkez bankacilar1 ve iktisat¢ilar arasinda bir uzlasma
zemininin olugsmaya baslamasiyla gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde
enflasyon hedeflemesi stratejisi yayilir hale gelmistir. Fiyat istikrari
amacmin nihai mesele haline gelmesi nedeniyle para politikasi
deneyimleri ile yasanan teorik gelismeler tek bir catida birlestirilerek
enflasyon hedeflemesi stratejisi kurulmustur. Bu stratejiyi gergeklestirme
amaci i¢in kullanilan para politikas1 araci ise kisa donemli faiz oranlar
olmustur. Biitiin bu gelismelerin ortak bulugma noktasindaki bu yeni
olusum giderek yayginlagmakta ve Yeni Neoklasik Sentez olarak
adlandirilmaktadir.

Yeni Klasik ve Yeni Keynesci Iktisat arasindaki metodolojik yakinlasma
giderek artan uzlagsma zeminine neden olmaktadir. Neoklasik Sentez
basta olmak iizere, Parac1 goriis, Reel Is Cevrimleri ve Yeni Keynesci
diisiinceden alinan ¢esitli goriislerin bulugsma zeminini Yeni Neoklasik
Sentez temsil etmektedir. Yeni Neoklasik Sentez ¢esitli araclar kullanarak
parasal ve reel ekonomi arasindaki baglantiyr faiz orami yoluyla
kurmaktadir. Bu sayede parasal degiskenlerin devreye sokulmasi ile
birlikte para politikalarinin reel kesim iizerindeki etkileri daha net
goriilmektedir. Parac1 goriisiin Neo-klasik Sentez’in goriislerini destekler
tavrina paralel olarak, makroekonomik istikrar i¢in politika Onerilerinde
bulunmast ve bu cercevede rasyonel beklentilerin devreye sokulmasi
Yeni Neoklasik Sentez’in daha genis sorgulanmasina imkan
saglamaktadir.
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Bu ¢alismanin amaci son otuz yilda makroekonomik alanda yasanan
gelismeler altinda popiiler hale gelen Yeni Neoklasik Sentez yapisinin
genel hatlar1 ile ifade edilmesi ve temel modelinin teorik ve ampirik
olarak ele alinmasidir. Yeni Neoklasik Sentez iktisat ekolleri arasinda bir
uzlasmay1 temsil etmektedir. Bu c¢ergevede Yeni Neoklasik Sentez
catisin1  olusturan goriigler altinda sentezin temel modeli dinamik
stokastik genel denge yapisinda incelenerek ampirik olarak gecerliliginin
Tirkiye verileri ile test edilmesi amaglanmistir. Calisma sonucunda
modelin Tiirkiye verileri ile anlamli sonuglar vermesi beklenmektedir. Bu
noktada modelin Tiirkiye icin uygun olabileceginden bahsetmek
miimkiindiir. Ampirik olarak test edilmek istenen Yeni Neoklasik Sentez
modeli dinamik yapida bir stokastik genel denge modelidir ve esanl
denklem sistemleri ile ¢oziilebilmektedir. Uygulamada esanli denklem
sistemlerinin ¢6ziimil i¢in kullanilan yontemlerden {i¢ asamali en kiigiik
kareler yontemi kullanilmaktadir.

Calismada oncelikle sentezin teorik yapisi genel hatlari ile ele alinarak
sentez ¢atisini olusturan ekollerin goriislerine yer verilmekte ve sentezin
dogusuna yol agan gelismelerden bahsedilmektedir. Daha sonra Yeni
Neoklasik Sentez modeli teorik ve ampirik olarak incelemektedir.
Modelin teorik izahinda, modeli olusturan denklemlerin ayrintili
anlatimina yer verilmektedir. Yeni Neoklasik Sentez konusundaki
literatiirtin ardindan veriler ve ekonometrik yontemin teorik izahi
anlatilmaktadir. Elde edilen bulgular ve sonu¢ kismi ile ¢alisma
tamamlanmaktadir.

2. Yeni Neoklasik Sentez: Teorik Cerceve

Yeni Neoklasik Sentez, Klasik ve Keynesgi goriisleri tek bir yapida
birlestiren yeni bir sentezdir. Yeni Neoklasik Sentez yapisi, zamanlar
arasi optimizasyonu, rasyonel beklentileri ve reel ig ¢evrimini Klasik
bakis agisindan, monopolcii rekabeti, nominal fiyat katiliklarmi ve
parasal istikrar politikasinin oncelikli roliinii Keynesci bakis agisindan
almistir. Bu dogrultuda sentez catisinda kullanilan modellerde, reel is
cevrimleri gibi Klasik goriisler ile monopolcii firma rekabeti ve maliyet-
fiyat ayarlamalar1 gibi Keynesc¢i diigiinceler birlestirilerek fiyat
istikrarinin  saglanmastyla refahin  maksimum hale getirilmesi
hedeflenmektedir (Goodfriend, 2002).

Ekonomide yasanan kisa donemli dalgalanmalarla ilgili fikir
yiirtitebilmek i¢in bazi konularla baglanti kurmak gerekmektedir. Bu
konulardan ilki zamanlararast1 yasanan optimizasyon sorunudur.
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Tiiketiciler agisindan bugiinkii ve gelecek gelire baglanarak tiiketim
karar1 vermek, firmalar acgisinda ise bugiinkii ve gelecek karliliga bakarak
yatirim karar1 vermek bir zamanlar aras1 optimizasyon meselesidir. Diger
mesele ekonomide nominal katiliklarin olusudur. Ekonomide bazi fiyatlar
tim zaman dilimlerinde degisim gostermemekte, mevcut fiyatlar gegerli
olmaktadir. Diger yandan bazi fiyatlar numeraire olarak kabul edilmesine
ragmen bazi bireysel fiyatlar degisebilmektedir. Bu da gercek fiyat
seviyesi dinamiklerinde degisikliklere neden olmaktadir. Son olarak mal,
emek ve kredi piyasalarinin eksik rekabet¢i olmasi makroekonomide
daha fazla tartismali bir ortam olmasinda merkezi rol oynamaktadir
(Blanchard, 1997:289). Yeni Neoklasik Sentez bu konular etrafinda
sekillenmekte ve yeni bir teorik yenilik olarak sunulmaktadir.

Yeni Neoklasik Sentez, farkl: iktisatgilar tarafindan farkli isimler altinda
incelenmektedir. Literatiirde bu yeni senteze yonelik tek bir isim altinda
birlesme s6z konusu degil iken, savundugu temel ilkeler bu iktisatgilart
ayn cati altinda toplamaktadir. Yeni Neoklasik Sentez’den yeni para
politikas1 dogmaktadir. Uzun dénem dikey Phillips egrisi, uzun déonemde
toplam talep tizerinde herhangi bir etkinin olmamasi, issizlik seviyesinin
arz yonlii belirlenmis olmasi ve maliye politikasinin yoklugunda para
politikasinin yiikselisi yeni para politikasi ile birlikte ele alinmaktadir
(Arestis, 2006:2).

Yeni Neoklasik Sentezci para politikalar1 Klasik ve Keynesgi diigiince
karisimindan dogmaktadir. Para politikasima bu yaklasimda nasil bir rol
verildiginin tanimi yapilarak enflasyon hedeflemesi gibi bir ¢oziimle para
politikas1 davranigi agiklanmaya caligilmaktadir. Bu sentez nihayetinde
enflasyon hedeflemesinin birgok islevsel yoOniine isaret etmek igin
kullanilmaktadir. Bu baglamda da uygulamadaki petrol soklarina, fiyat
endeksi secimine ve faiz oran1 politikasi uygulamalarina cevap
verilmektedir. En ¢ok tartigilan konu, esnek fiyatlarin oldugu Yeni Klasik
makroekonomi modelleri ve reel is ¢evrimlerinin analizi arasinda bir
mesafe olmasidir. Reel is ¢cevrimlerinde para politikas1 reel aktivitelerde
o6nemli degildir. Yeni Keynesci ekonominin kati1 fiyat modellerinde ise
para politikas1 reel aktivitelerin gelisiminde merkezi bir rol oynamaktadir.
Goodfriend (2002) Yeni Neoklasik Sentez modelinin ortalamada esnek
fiyatlh reel i ¢evrim modeli gibi hareket ettigini belirtmektedir.

Makroekonomik ve mikroekonomik analizleri tek bir yapida toplayan
Yeni Neoklasik Sentez’in dogusuna ortam hazirlayan gelismeler su
sekilde siralanmaktadir (Woodford, 2009:269-273):
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Kisa donemli dalgalanmalar ile uzun donem biiylimeyi tek bir
yapida analiz etme imkani veren zamanlararasi genel denge
bilesenleri ile uyumlu modeller makro ekonomik analizde
caligmaktadir. Mikroekonomik ve makroekonomik analizlerde
farkli ilkelerin gerektigi diisiincesi kalkmaktadir. Boylece firma
ve hanehalki davraniglar1 hakkinda orta yolu bulmak miimkiin
olmaktadir. Sonugta, bu davranislardan biri bireysel bir piyasa
goriistinii digeri ise toplam ekonominin modelini olusturmaktadir.
Ekonometrik olarak yapisal modellerin kabul gormesi {izerine
miktar temelli politik analizin istenmesi genis kabul gdren bir
durumdur. Makroekonomide teorik analizin Oncelikli amacini
veri olusturma siireci belirlemektedir.

Icsel olarak model beklentileri 6nemlidir. Ozellikle alternatif
politikaya adapte olunmasi halinde beklentiler farkli olursa
politika analizinde dikkate alinacak yol 6nemli olmaktadir.

Reel bozukluklar ekonomik dalgalanmalarin 6nemli bir kaynagi
olarak genis yer tutmaktadir.

Para politikasi etkinligi yaygin olarak kabul edilen bir durumdur.
Ozellikle enflasyonun kontroliinde 1980 ve 1990’larda
dezenflasyon politikalarinin diinya ¢apindaki basarisindan sonra
merkez bankalarinin isterlerse enflasyonu kontrol edebilecegi
gercegi tartisilmaktadir.

Woodford (2009)’un ortaya koydugu gelismeler altinda Yeni Neoklasik
Sentez, faiz oran1 kurali ve enflasyon hedeflemesi olmak {izere iki temel
bilesenden olusmaktadir. Bu iki temel bilesenin arkasinda ise 6 varsayim
yer almaktadir (Monvoisin and Rochon, 2006:64-65):

Ik varsayim Solow biiyiime esitligine dayanmaktadir. Potansiyel
iiretim diizeyi yani dogal cikt1 seviyesi iiretim fonksiyonu ile,
ekonominin kapasitesi ise arz kosullar1 ile belirlenmektedir.
Isgiiciindeki biiyiime ve teknolojik oramin artmast uzun
donemdeki biiyiimeyi yani Solow biiylime modelini ifade
etmektedir.

Ikinci varsayim uzun dénem Phillips egrisine dayanmaktadir.
Dikey bir uzun dénem Phillips egrisi, uzun donemdeki potansiyel
iiretim diizeyini ifade etmektedir. Bu iiretim diizeyi ayn1 zamanda
NAIRU’yu i¢cermektedir’. Uzun doénemde enflasyon ile cikti
diizeyi arasinda trade-off bulunmamaktadir yani para politikasi

! NAIRU: (Non-Accelarating Inflation Rate of Unemployment), enflasyonu agindirmayan
igsizlik oranini ifade eden Yeni Keynesci kavramdir.
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uzun dénemde yansizdir. Para politikasi reel degiskenler tizerinde
herhangi bir etkiye sahip degildir, yalnizca nominal degiskenler
izerinde etkilidir.

Ucgiincii varsayim toplam talebe yoneliktir. Toplam talepteki
degismeler, kisa donemi belirlemektedir. Makul diizeyde bir
gecikmeden sonra, ekonomi uzun doénem degerlerine dogru
cekilmektedir. Sabit fiyat ile model, birgok geleneksel Keynes¢i
kisa donem sonuglarini genellemektedir.

Dordiincti  varsayima  gbre, yeni sentezde enflasyon
beklentilerinin etkisi 6nemli bir yere sahiptir. Bu da enflasyonla
ilgili miimkiin olabilecek beklentilerin ¢ikt1 diizeyini ve istihdam
diizeyini etkileyecegi anlamina gelmektedir. Buna bagli olarak da
oncelikle, merkez bankasinin nominal oranlarinda ayarlamalara
gidilmektedir.

Besinci varsayim verilmis olan politika kuralina bagli olarak
merkez bankasi tarafindan digsal bir faiz oran1 kuruldugunu ifade
etmektedir. Bu durum LM egrisinin kabul edilmemesi anlamini
tagimaktadir. Bu anlamda para arzi ticaretin ihtiyaglarina gore
ayarlanmaktadir. Para igseldir. Merkez bankasi nominal orani
kurarken, reel oran1 hedeflemektedir.

Son varsayimda digsal kisa donem faiz oranina ek olarak dogal
bir faiz orani belirlenmektedir. Boylece ekonomi tam istihdama
ulasmaktadir.

Buradan hareketle Yeni Neoklasik Sentez (New Neoclassical
Synthesis:NNS) modelleri kurulmaktadir. Fiyat istikrar1 hedefine ulagsma
amact tagtyan ve Yeni Neoklasik Sentez cergevesinde ele alinan
modellerin temel prensipleri su sekilde ifade edilmektedir (Zouache,
2004:102-104):
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NNS modellerinin  dinamik bir yapiya sahip olmalari,
optimizasyon amacina hizmet etmek iizere tiiketici ve {iretici
davraniglart ile emek arz ve talebinin zamanlar arasi
incelenmelerini saglamaktadir.

NNS modellerindeki temsili hanehalki ve firma davranislarinin
ekonomideki  biitiin  iktisadi  birimlerin  mikroekonomik
davraniglarini temsil ettigi varsayilmaktadir.

NNS modellerinde iktisadi birimlerin karsilikli etkilesim ve
bagimhliklart dikkate alinmaktadir. Bu da modellerdeki
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degiskenlerin izleyecegi yolun hanehalki ve firmalarin piyasa
dengesindeki tercihlerine karsilik gelmektedir.

NNS modelleri ampirik olarak gerceklere uygun olmalidir.
Makro iktisadi gercekleri agiklayamayan ya da ortaya koyamayan
modeller reddedilmektedir.

NNS modelleri Yeni Keynesci iktisatla uyumlu olacak sekilde
nominal ve reel katiliklart igermektedir. Dolayisiyla NNS
modelleri ile Reel Konjonktiir teorisi modelleri unsurlari
bakimindan aynidir.

Bu temel ilkeler cercevesinde bir Yeni Neoklasik Sentezci model ile
yapilacak analizde meydana gelecek olaylar su ana prensipler
cergevesinde dzetlenmektedir (Tamborini, 2006:3).

Cikti ve istihdam toplam arz ve talebin belirlenmesinde
beklenmedik soklara karsilik olarak potansiyel ¢ikti etrafinda
dalgalanmaktadir.

Ekonomik sistem fiyat katihigindan? dolay1 kisa donemde miktar
degisimleri ile soklara karsilik vermektedir.

Para meselesi iki agidan degerlendirilmektedir. ik olarak, para
politikasinin giicii ele alinmaktadir. Para politikasinin siirekli
olarak reel etkinlife sahip oldugu ifade edilmektedir. Ikinci
olarak basit bir modelde politika miidahalelerinin karsilig1r hizli
ve biiyilik olmaktadir. Kisa donem faiz oranlarina, toplam paraya,
toplam krediye ve reel ekonomik etkinligi dlgen farkli araglara
farkli fiyat endekslerinin ayarlanmasi1 yavas ve gecikmeli
olmaktadir.

Para ve maliye politikalarinin toplam talebe miidahalesi
potansiyel ¢ikt1 seviyesini ve dogal issizlik oranini siirekli olarak
degistirememektedir. Politikalarin etkisi ortalama enflasyon
seviyesini etkileyebilmektedir.

Makroekonomik  politika en iyi “kurallar” tarafindan
yonetilmektedir. Politika yapicilar potansiyel ¢ikti, enflasyon,
igsizlik bilesiminin yapisiyla oynamaksizin enflasyonun gidisatini
en aza indirecek ve dalgalanmalar1 potansiyel cikti etrafinda
gerceklestirecek seffaf ve istikrarl bir hedef fonksiyonu ile cevap
vermek durumundadirlar.

2 NNS modelinde nominal iicret katiliklart yer almamaktadir. Goodfriend ve King
modelinde {icret katiliklar1 reddedilmektedir. Ancak gergek hayatta nominal iicret
katiliklar1 6nemlidir. Cogu zaman {icretler bir yil gibi kisa siireler i¢in belirlenmektedir.
Oysaki ¢ok az fiyat sadece bir y1l i¢in olusturulmaktadir.
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3. Yeni Neoklasik Sentez Modeli: Tiirkiye Uygulamasi

Yeni Neoklasik Sentez modeli, IS-LM modelinde yer alan birtakim
eksiklikler nedeniyle gelistirilmis bir modeldir. IS-LM modeli gerekli
ancak yeterli olmayan unsurlardan olustugu i¢in, Yeni Neoklasik Sentez
cercevesinde IS-AS-MP adi altinda yeni bir model kurulmustur. IS
toplam talep esitligini, AS toplam arz esitligini, MP ise para politikasi
esitligini ifade etmek iizere, IS-AS-MP modeli, biinyesinde bazi
yenilikler tagimaktadir. Bu yenilikler sdyle ifade edilmektedir (Meyer,
2001:3):

e |S-LM analizinde fiyat ya da iiretim sabit olarak belirlenirken,
uzlagsma modelinde kisa vadede kati fiyatlar, uzun vadede ise
esnek fiyatlar s6z konudur.

e LM egrisi yerine MP egrisinin kullanilmasi1 ve faiz oranlarinin
merkez bankasinca ayarlanmasi, para arzinin para politikas1 araci
olarak kullanilmasina kiyasla gercek diinya ile daha uyumlu bir
yapiy1 sunmaktadir.

e Rasyonel beklentiler ve iktisadi birimlerin ileriye ydnelik
davranislarinin modellenmesi s6z konusudur.

Taylor (2000:2-6) tarafindan model en genel hali ile su sekilde ifade
edilmektedir:

Y=-ar+u (1)
r=bmr+v 2
T=matCya+ W 3)

Birinci esitlik; klasik IS egrisinin bir benzeri olarak degerlendirilmekte ve
yiksek faiz oranmmin mal ve hizmet talebini baskiladigimi ifade
etmektedir. Esitlikte, y reel milli geliri, r reel faizi, u ihracat soklari,
maliye politikas1 gibi ¢ikt1 ile reel faiz orani arasindaki temel iliskiyi
degistirecek unsurlart iceren faktorleri ifade etmek Tlizere birinci
esitlikteki iligki milli gelir ile reel faiz arasindaki negatif iliskiyi
anlatmaktadir.

Ikinci esitlik; enflasyon ile reel faiz arasindaki pozitif iliskiyi ortaya
koymakta, 7 enflasyon oranini, v ise; enflasyon ile faiz orani arasindaki
iliskiyi etkileyecek diger unsurlari igermektedir. Taylor (2000) ve Romer
(2000) bu iligkinin uygulamada merkez bankalarmin davranisini
yansittigini ifade etmektedir. Enflasyon yiikseldiginde merkez bankalari
politika faizlerini yiikselterek reel faizlerin yiikselmesini saglamaktadir.
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Bu uygulama ile ayn1 zamanda enflasyon oranmin yiikselmesini
engelleyip diismesini saglama hedefi de s6z konusudur.

Uciincii esitlikte enflasyon ile reel milli gelir arasindaki iliski ele
alinmaktadir. Bu iliski temelde beklentilerle genisletilmis Phillips egrisi
analizine benzemektedir. Reel milli gelirin potansiyel milli geliri agmasi
halinde talep baskilarinin artacagini ifade eden bu egriye ise enflasyonu
ayarlama (IA:Inflation Adjustment) egrisi ad1 verilmektedir.

Birinci ve ikinci esitligin birlikte ifade edilmesi sonucu toplam talep
egrisine, buradan hareketle de toplam talep ile enflasyon arasindaki
iligkiye ulasmak miimkiindiir.

Y =-a(br +v) +u 4)

(4) numarali denklem enflasyon ile reel milli gelir arasindaki ters yonlii
iligkiyi ortaya koymakta ve toplam talep egrisini tanimlamaktadir. IS-LM
analizinden hareketle 1S-AS-MP analizine ulagsma noktasinda IS egrisini
kullanarak AD egrisinin elde edilisi Sekil 1 yardimiyla anlatilmaktadir.
Buradan hareketle yeni sentezde uzun dénem denge analizi Sekil 2
araciligryla ifade edilmektedir.

Sekil 1’de enflasyon oranindaki bir artis, merkez bankasinin faiz oranin
ylkseltmesine neden olacagindan para politikasi egrisi MP yukar1 dogru
kayar. Bu durumda ekonomi IS egrisi lizerinde hareket ederek ¢iktinin
azalmasina neden olacaktir. Bu durum ¢ikt1 ile enflasyon arasindaki ters
orantili iliskiyi dogrulamaktadir ve alttaki sekilde AD egrisi ile de
gosterilmektedir. Burada geleneksel IS-LM analizinden farkli olarak;
yiiksek enflasyon halinde merkez bankasi faiz oranimi yiikseltmekte ve
cikti azalmaktadir. IS-LM analizinde ise fiyatlar genel diizeyindeki bir
artis reel para stokunu azaltmakta ve veri ¢ikt1 diizeyinde denge faiz orani
artmaktadir (Snowdon ve Vane, 2005:245).
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Sekil 1. Para Politikas1 ve IS Egrisi ile AD Egrisinin Elde Edilisi

Kaynak:Snowdon, Brain and Howard Vane, Modern Macroeconomics,
Edward Elgar, 2005, p.425.

Sekil 2°de AD toplam talep esitligini, IA enflasyon ayarlama (Inflation
Adjustment:TA) esitligini temsil etmek tizere, AD-IA modeli ile uzun
donem dengenin gerceklesmesi gosterilmektedir. Uzun donem denge
cikti  diizeyi, AD egrisi ile IA egrisinin kesistigi noktada
gerceklesmektedir. Herhangi bir digsal sok karsisinda AD egrisinin
konumu degiserek saga kayacaktir. Bunun sonucunda ¢ikt1 diizeyinde de
bir artig gozlenecektir. Cikt1 diizeyinin dogal oranin iizerine ¢ikmasi bir
stire sonra enflasyonun yiikselmesine ve A egrisinin yukar1 kaymasina
neden olacaktir. Enflasyon oraninm artisina merkez bankasinin faiz
artirnmui ile karsilik vermesi sonucu MP egrisi AD ile IA yeniden kesisene
kadar kaymaya devam edecektir. Bu durumda da ekonomi daha yiiksek
bir enflasyon oraninda dengeye gelmis olacaktir. Eger merkez bankasi
gerceklesen enflasyonun hedeflenenden yiiksek olduguna karar verirse,
bu durumda para politikasi kuralini degistirerek AD egrisini sola
kaydiracaktir. Bu durumda da enflasyon orami diisecek ve IA egrisi
asaglya kayacaktir. Merkez bankasi da faiz oranm diisiirerek talebi
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artiracak ve ekonomi eski seviyesinde ve daha diisiik enflasyon oraninda
dengeye gelecektir (Snowdon ve Vane, 2005:426-427).
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Sekil 2. AD-IA Modeli ile Uzun Dénem Dengesinin Ayarlanmasi

Kaynak:Snowdon, Brain and Howard Vane, Modern Macroeconomics,
Edward Elgar, 2005, p.427.

Bu yeni model para politikasinin giiniimiizde nasil olusturulmasi
gerektigini ortaya koyan basit bir model tanimlamasidir. Taylor (2000) bu
model ile sabit veriler sunmakta ve politika kararlarinin ayni1 zamanda da
politik etkinligin nasil saglanmas1 gerektigini gercekci yollardan ifade
etmektedir. Bu yaklasim ayni zamanda Clarida et. al. (1999) ve Gali
(2002) tarafindan Yeni Keynes¢i, Goodfriend ve King (1997) tarafindan
Yeni Neoklasik Sentez adiyla anilmaktadir. Romer (2000) ise basit bir

sekilde bu yaklasima LM egrisinin olmadig1 Keynes¢i Makroekonomi
admi vermektedir.

Bu yeni modelin AS-AD analizine tercih edilmesinin nedeni AS-AD

analizindeki ii¢ Onemli eksiklikten kaynaklanmaktadir (Romer,
2000:169):

e AS-AD analizinde ortiik olarak mal piyasalarinin reel faizle, para
piyasalariin ise nominal faizle iliskilendirilmesi.
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e AS-AD egrilerinin fiyatlar genel diizeyi ile c¢ikti arasindaki
iligkiyi  yansitmasi, oysaki gercekte iktisadi  birimleri
ilgilendirenin enflasyon orani olmasi.

e AS-AD analizinde merkez bankalarmin para arzini hedefledigi
varsayilmaktadir. Giiniimiizde ise para politikast
uygulamalarinda para arzinin énemi azalmaktadir.

Taylor (2000) tarafindan en genel hali ile ifade edilen Yeni Neoklasik
Sentezci modeli, temsil ettigi yaklagim cer¢evesinde IS-AS-MP adiyla ii¢
esitlik altinda analiz etmek miimkiindiir. Bir uzlagmanin ifadesi oldugu
icin makroekonomik uzlasma modeli olarak da bilinen model sdyle ifade
edilmektedir (Meyer, 2001:2, McMallum, 2002:84-85):

Y% =ag + ay Y+ a; B (Yo%) — a3 [Ri— E; (Pe1)’] + 51 (5)
Py = by y% + by pes + b3 E; (Pre) + 827 (6)
Ri = RR* + E¢ (Ps1) + €1 Y%1 + C2 (Pra —P) (7)

Modelde Y¢ ¢ikt1 araligin, R nominal faiz oranini, p enflasyon oranini, p’
hedeflenen enflasyon oranini, RR* denge reel faiz oranint’, S (i=1,2)
stokastik soklar1 ve E; t zamanindaki beklentileri ifade etmektedir. Ilk
esitlik toplam talebi, ikinci esitlik Phillips egrisini ve ii¢lincii esitlik LM
egrisinin yerine gegen para politikast kuralini temsil etmektedir. Model
ii¢ esitlikli li¢ bilinmeyenden olusan kapali ekonomi yeni sentez modelini
olusturmaktadir.

IS egrisinin dinamik versiyonunu temsil eden ilk esitlik ¢ikti araliginin,
geemis ve gelecekte beklenen ¢ikti araligr ile reel faiz oranmi tarafindan
belirlendigi toplam talep esitligidir®. Phillips egrisini anlatan ikinci
esitlik, gegmis ve gelecek enflasyon oranlari ile gegerli ¢ikti araliginda
gerceklesen enflasyon oranmin oldugu bir Phillips egrisidir ve uzun

8 E¢ (pr+1) terimi kredibilite unsurunu temsil etmektedir. Merkez bankasinin fiyat istikrari
saglama konusunda kararli tavirlar1 enflasyon bekleyislerini olumlu etkileyerek
hedeflenen enflasyonun diisiik iretim maliyetleri ile gergeklestirilmesi miimkiin
olmaktadir.

* b2+b3=1

% Denge reel faiz orani ¢ikt arahiginim sifir ve enflasyon oraninin sabit oldugu durumdaki
faiz oranini temsil etmektedir.

®Monvoisin and Rochon ( 2006: 65) tarafindan ifade edilen IS egrisi esitligine gore de,
piyasa faiz oraninin uzun déonem denge degerinden sapmast, ¢ikti seviyesinin uzun dénem
denge degerinden sapmasini agiklamaktadir S; ise, olasi bir talep sokunu ifade etmektedir
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donemde dikeydir’. Bu esitlikte gecikmeli uyum saglama ve gelecege
yonelik unsurlar yer almaktadir. Model kisa donemde kat1, uzun dénemde
esnek fiyatlara yer vermektedir. Ugiincii esitlik, LM egrisinin yerini alan
bir para politikas1 kuralidir’. Bu esitlikte nominal faiz orani beklenen
enflasyona, c¢ikt1 araligina, hedeflenen enflasyona ve denge reel faiz
oranina dayandirilmaktadir. Para politikasi aracit olarak faiz orani,
enflasyon ve ¢iktinin hedeflenen degerlerinden sapmalarina tepki olarak
merkez bankasi tarafindan ayarlanarak ekonomik gelismelere sistematik
cevap verilebilmekte ve para politikasi i¢gsellestirilmektedir. Talep soklari
tamamen kontrol edilebilir oldugundan sadece arz soklari karsisinda
merkez bankas1 enflasyon-¢ikti degiskenligi ile karsi karsiya kalmaktadir.
Yiiksek (diisiik) faiz oranlari toplam talebi azaltmakta (artirmakta) ve
daha diisiik (daha yiiksek) toplam talep enflasyonu diisiirmektedir
(yiikseltmektedir) (Meyer, 2001:3).

Taylor kuralin1 ifade eden esitlik merkez bankasinin davranigini yansitan
seffaf bir durumu ifade etmektedir. Enflasyon ve ¢ikt1 boslugu, reel faiz
oraninin dogal oranindan sapmasimi agiklamaktadir. Enflasyonun
hedeflenen degerinin iizerinde gerceklesmesi ya da ciktinin potansiyel
diizeyinin iizerinde seyretmesi halinde merkez bankasi nominal faiz
oranini yiikselterek reaksiyon gosterecektir’. Faiz orani burada yonetilen
degiskendir ve merkez bankasi politikast ile bu  oran
degistirilebilmektedir (Monvoisin ve Rochon, 2006:66).

Yeni sentez modelinde para arzi artiglar1 nétr kabul edilerek para arzina
herhangi bir rol verilememektedir. Yeni Neoklasik Sentez yaklagiminda
para arz1 ile ilgili Monetarist dnerme® kabul edilmekle birlikte, paranin
icsel olarak ele alindigindan bahsetmek miimkiindiir. Buna gore, para arz1
para talebi tarafindan belirlenmektedir. Bu nedenle de para ile fiyatlar
genel diizeyi arasindaki nedensellik iliskisi tersine g¢evrilmistir. Para
politikasinin formiile edilmesinde para arzi esitligine yer verilmemesi ve
paranin ekonomiye geri bildirimde bulunmayan bir unsur olarak
degerlendirilmesi politika uygulama siirecinde paranin 6nemsizlesmesi
anlamima gelmektedir. Bu durum literatiirde parasiz para politikasi

" Bu esitlik aym zamanda bir fiyat esitligidir ve modelde belirtilen enflasyon talep
enflasyonudur.

8 Svensson; (2003: 448), bu kurali “bir para politikasi davranisi olarak éngériilmiis ilke”
seklinde belirlemistir.

® Ayni zamanda reel faiz oram da yiikselecektir ki bu da Taylor kuralinin merkezidir.

19 para arzinda herhangi bir artis olmadan fiyatlar genel diizeyinde herhangi bir yiikselis
olamayacag1 Monetaristler tarafindan ifade edilen bir 6nermedir.
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(monetary policy without money) olarak tanimlanmaktadir (McCallum,
2001:145).

Gelecege yonelik IS fonksiyonuna bakarak, gecerli toplam taleple ilgili
olarak, potansiyel ¢iktinin gelecekte beklenen gelire pozitif olarak ve kisa
donem reel faiz oranma negatif olarak bagli oldugunu sdylemek
miimkiindiir. Bu fonksiyon, gelecekteki gelire yonelik beklenti disinda
Keynesgi IS fonksiyonu ile aymidir. Toplam arz fonksiyonu, ayni
zamanda bir fiyat seti fonksiyonu olarak da adlandirilmaktadir. Gegerli
enflasyonun tersi olan gegerli mark-up ve beklenen enflasyonla ilgilidir
(Goodfriend, 2005:250). Bu toplam arz fonksiyonu dogrudan Calvo’nun
(1983) fiyat seti ayarlama modelinden tiiretilmektedir.

IS fonksiyonunda gelecekte beklenen gelirin modellenmesi ve toplam arz
fonksiyonunda gelecekte beklenen enflasyonun modellenmesi, rasyonel
beklentiler teorisinin baslangic asamasini yansitmaktadir. Rasyonel
beklentiler teorisi ve ¢dziim yontemleri model beklentilerine inandiric1 ve
elle tutulur yollar saglamaktadir. Bunun disinda, rasyonel beklentiler
teorisi para politikasi analizlerinde kritik ©neme sahiptir ve para
politikasinin yol gosterici olacak sekilde tasarlanmasinda beklentilerin
rasyonel olarak degismesine izin verir. Gelecege yonelik IS
fonksiyonunun ¢oziimiine gore; gecerli toplam talebin gelecekte beklenen
kisa donem faiz oran1 ve gelecekteki potansiyel cikti ile iligkisini
aciklamak miimkiindiir. Fiyat seviyesi katiliklari boyunca, para
politikasinin reel faiz orami politikasinin {izerinde kaldirag kullanmasi
miimkiin olmaktadir. Gegerli ve gelecekte beklenen faiz orani politikasi
ikisi  birlikte gecerli toplam talebi Dbelirlemektedir. Enflasyon
fonksiyonunun ¢oziimiinde, gecerli enflasyon orani gelecekte beklenen
mark-up politikasina ters orantili baglidir. Bu model, eger para politikasi
toplam talebi ¢iktt araligini istikrarda ve ortalama mark-up1 kar
maksimizasyon mark-upinda tutacak sekilde yonetirse, enflasyonun
istikrarli ve diigilk olacagmi ifade etmektedir. Diger yandan para
politikas1 ~ fiyat istikrarin1  gelecekte beklenen mark-upt  kar
maksimizasyonunu saglayan mark-up olarak ayarlayabilirse, firmalar
fiyat degisikligi istemeyecektir. Bu sayede, para politikasinin esnek
fiyatl reel is ¢evrim modeli gibi isledigini séylemek miimkiin olacaktir!
(Goodfriend, 2005:251).

U Fiyatlarm esnek oldugu ve piyasalarin siirekli olarak siipiiriildiigii dolayistyla siirtiinme
veya iglem maliyetlerinin olmadig1 reel is ¢evrim teorisinin varsayimlarindan biridir
(Snowdon ve Vane, 2005:308).
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Yeni Neoklasik Sentez’in temel modeli dinamik stokastik genel denge
modellerine giren, {i¢ esitlikli {ic bilinmeyenli bir esanli denklem
sisteminden olusmaktadir. Buradan hareketle analizlerde farkli
versiyonlar da kullanilabilmektedir. Cho ve Moreno (2005) tarafindan
kullanilan model su sekildedir:

= OE i1 + (1-0)mwea + Ayt + €ast (8)
Vi = uEYi1 + (L-)ye1 — @(ri - Eimed) + €15y 9)
re=pria+ (1-p) [BEw1 + 0/ + empy (10)

Yeni Neoklasik Sentez modelinde yer alan para politikasinin 6zellikleri,
yeni sentez modelinin birinci ve {giincii esitliklerinden de
anlasilabilmektedir. Ugiincii esitlikteki faiz oran1 hedefinin enflasyon
oranindaki sapmalara gore ayarlandig1 varsayilmaktadir. Yiiksek bir faiz
oran1  gerceklesmesi  durumunda, enflasyon  hedeflemesinin
gerceklesebilmesi i¢in birinci esitlik yoluyla geri doniisiim etkisi ikinci
esitlikteki talebi azaltmaktadir. Buradan hareketle de, nominal faiz
oraninin reel faiz orani ile beklenen enflasyon toplamindan olustugunu
ifade etmek miimkiin olmaktadir. Burada simetrik bir yaklagimdan
hareketle enflasyon hedeflemesinin gergeklestirilmesi amag¢lanmaktadir.
Enflasyonun hedeflenenin iizerinde ger¢eklesmesi halinde, yiiksek bir
faiz oram1 zorlamasi s6z konusu olmakta, hedeflenenin altinda bir
enflasyon halinde ise, enflasyonu artirmak ve ekonomiyi uyarmak i¢in
faiz orammm diisiirmek gerekmektedir. Birinci esitlikteki beklenen
enflasyon E; (mw..) ifadesi para politikasi igin merkezi bir rol
oynamaktadir. Buradaki ¢ parametresi merkez bankalarinin sahip oldugu
giivenilirlige bagl olarak diisiik enflasyon hedefini gerceklestirmek ve
kalict hale getirmek icin gosterecegi egilimin derecesini dlgmektedir.
Bundan sonra da, enflasyon beklentileri diisecek ve ¢iktinin gesitli
asamalarinda maliyeti diisirmek ve enflasyonu azaltmak miimkiin
olabilecektir. Bu yol para politikasinin  beklentiler kanalini
calistirmaktadir. Uciincii esitlikte para politikasi ile soklarn hareketleri
belirlenmektedir (Arestis, 2006:5-6). Modelin Tirkiye verileri ile
uygunlugunun arastirilmasi Cho ve Moreno (2005) modeli esas alinarak
yapilmistir. Modelde ¢alisan aktarim mekanizmasi kanallariyla hedeflerin
gerceklestirilmesi amaglanmaktadir.

NNS modeli merkez bankasinin uzun dénem fiyat istikrarini saglamasi ve
stirdiirmesi meselesinde etkin role sahiptir. Kisa donemde gelir seviyesi
istikrarinin da saglanabilir oldugunu ortaya koymaktadir. Bu kisa ve uzun
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donem amaglari, bir toplam talep kanali ve bir enflasyon beklenti kanali
araciligryla basarilmaktadir (Creel ve Fontana 2010:6).

1) NNS Modelinde Para Politikas1i Aktarim Mekanizmasinin
Toplam Talep Kanah

Ai = Ar—AC&AI—-AAD—-AY&KAUN—A(y-y)—An

NNS modelinde para politikast aktarim mekanizmasinin toplam talep
kanali kisa donemli kat1 fiyat ve iicretlere baghdir. Bu durum merkez
bankasinin kisa donem reel faiz oranlarim etkilemesine izin vermektedir.
En basit hali ile kisa donemde nominal faiz orani degistirilerek reel faiz
oranlar1 etkilenir. Bu, merkez bankasimin IS egrisi ilizerinde bilesenleri
etkileyerek reel faiz orami duyarliligin1 degistirebilecegi anlamina
gelmektedir ve bu yiizden toplam talep fonksiyonu AD sirasiyla gegerli
gelir seviyesini (y) ve gelir araligmi (y-y) etkilemektedir. AS
denkleminde gecerli enflasyon oraninin ¢ikti araligimin bir fonksiyonu
oldugu ifade edilmektedir. Gegerli gelir seviyesi ve gelir araliginda
meydana gelen degisimler nedeniyle merkez bankasi baski kurabilir ve
gecerli enflasyon oranini hedeflenen seviye olarak siirdiirebilir.

2) NNS Modelinde Para Politikasi Aktarim Mekanizmasinin
Beklenen Enflasyon Kanah

Ai—A(m-n*)—A Et(r+1)

Enflasyon beklenti kanali toplam talep kanalina gére daha basit fakat
toplam talep kanali kadar 6nemlidir. AS denklemi, gegerli enflasyon
oraninin gelecekteki enflasyon oraninin beklenen degerinin Et(w)wy bir
fonksiyonu oldugunu géstermektedir. Bu durum merkez bankasimin uzun
donemde fiyat istikrarmi bagaracagi ve siirdiirecegi anlamina
gelmektedir. Bunu basarmak igin de politik bir strateji olarak faiz orani
politikas1 ile taahhiit altina almak kosuluyla gecerli enflasyonu
hedeflenen enflasyona esitlemesi ve sonrasinda beklenen enflasyon
oranint gecgerli enflasyon oraninda sabitlemesi gerekmektedir. Bu
durumda gecerli enflasyonu belirlemede gelecekte beklenen enflasyon
daha az 6nemli hale gelecektir (Creel and Fontana, 2010:6).
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4. Literatiir

Yeni Neoklasik Sentez modelinin temeli dinamik stokastik genel denge
modellerine dayanmaktadir. Dinamik stokastik genel denge modellerinin
¢cOziimii genel olarak kalibrasyon yontemi kullanilarak yapilmaktadir.
Ancak son yillarda ekonometrik tahmin yontemlerinin de bu modellerin
¢oziimiinde kullanilabilecegini gosteren ¢aligsmalar yayginlasmaya
baslamistir. Bir dinamik stokastik genel denge catisi olusturan ve ekoller
arast bir uzlasmay1 ifade eden yeni senteze yonelik yabanci literatiirde
cesitli yontemler kullanilarak ele alinmis ampirik ¢alismalar asagida yer
almaktadir.

Cho ve Moreno (2005) Yeni Neoklasik Sentez modelini ABD ekonomisi
icin test etmislerdir. 1980-2000 yillar1 arasindaki veriler kullanilarak
kapali model tahmini yapmislardir. Yontem olarak tam bilgi en ¢ok
olabilirlik yontemi (Full Information Maximum Likelihood:FIML)
kullanilarak politika parametrelerinin makro dinamikler ve yapisal soklar
arasindaki iligki iizerinde nitel ve nicel 6zelliklere sahip oldugunu tespit
etmislerdir. Enflasyon beklentisinin hedeflenen degerine yakin olmasina
FED tepki gosterirse iki etkinin ortaya ¢iktigini, bir yandan enflasyonun
hedeflenen degerinden daha hizli AS ve IS soklarina cevap verdigini,
diger yandan ekonominin AS sokuna cevap vermek adma uzun siire
resesyona girdigini belirten iki tespitte bulunmuslardir.

Buncic ve Melecky (2008), Avustralya i¢in agik ekonomi Yeni
Neoklasik Sentez makro modelini test etmislerdir. Calismada dissal
soklarin nasil makroekonomik dalgalanmalarin kaynagi oldugunun
aragtirmast yapilmistir. 1983-2005 yillara arasi veriler kullanilarak GMM
ve Bayesci Yaklagim ile tahminde bulunulmustur. Analiz sonuglaria
gore Avustralya ekonomisinde yerel ve yabanci talep soklarinin is
cevrimleri iizerinde son derece etkili oldugu sonucuna ulasilmistir.
Avustralya’da enflasyonun yerel arz ve doviz kuru soklarina duyarlilig
tespit edilmistir. Yerel para politikast soklarmin etkisinin daha ilimh
oldugu gortilmistiir.

Giordani (2004) Yeni Neoklasik Sentez kii¢iik acik ekonomi (SOE:Small
Open Economy) modelini Kanada i¢in test etmistir. Yerel soklar yerine
yabanci soklara odaklanarak, Kanada para politikasinin Taylor kuralini
aciklamak igin yeterli olmadigmi tespit etmistir. FIML yoOntemi
kullanilarak enflasyon ve toplam talep esitliklerinde gegmis beklentilerin
baskin oldugu sonucuna varilmaktadir. Ancak o6zellikle toplam talep
esitliginde gelecege yonelik davranisin derecesi onemsiz goriilmemistir.
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Linde (2005) ¢alismasinda Yeni Keynesci hybrid Phillips egrisini FIML
yaklagimi ile tahmin etmistir. Tek denklem yontemi ile tahminin
zorlugundan bahsederek ¢aligmanin devaminda FIML yontemi ile ABD
icin Yeni Keynesyen kati1 fiyat modelini kurmustur. Analiz sonuglarina
gore, hybrid Keynesci Phillips egrisi gelecege yonelik davranis yerine
geemise yonelik davraniglari onermektedir.

Ayrica literatiirde Yeni Neoklasik Sentezci makro modelleri farkli
yontemlerle test eden bircok caligma mevcuttur. Smets ve Wouters
(2003) Bayesyen Yaklagimi kullanarak farkli versiyonda modeller
kurmaktadir. Lubik ve Schorfheide (2004) ¢alismalarinda yine Bayesyen
yaklasimi kullanmaktadir. McCallum ve Nelson (1998) ve Ireland (2001)
ara¢ degisken elde ederek tam bilgi en ¢ok olabilirlik yontemini
kullanmaktadir. Rotemberg ve Woodford (1998), Christiano, Eichenbaum
ve Evans (2005) ve Boivin ve Giannoni (2003) VAR yontemini
kullanarak yapisal modelleri test etmektedirler.

Tiirkiye’de 2001 krizinden sonra merkez bankasinin tek ve yegane
amacinin fiyat istikrarin1 saglamak oldugunun yasalagsmasindan sonra
enflasyon hedeflemesi galigmalar1 6n plana ¢ikmaktadir. Yeni Neoklasik
Sentez modelinin Tiirkiye i¢in uygulanabilir olup olmadigma yonelik
literatiirde yeni yeni bir kisim ¢aligmalar yer almaya baglamustir.

Yildirim ve digerleri (2010), Yeni Neoklasik Sentez modelini Tiirkiye’ye
uyarladiklar1 ¢aligmalarinda, Tiirkiye ekonomisindeki dalgalanmalari
aciklamak i¢in bu modelin kullanilip kullanilamayacagini ampirik
arastirma teknikleriyle degerlendirmektedirler. Calismada yontem olarak
tam bilgi en c¢ok olabilirlik yontemi kullanilmaktadir. 1990-2008 yillari
arasindaki veriler ile Yeni Neoklasik Sentez modelini Tiirkiye i¢in analiz
ederek, modelin Tiirkiye’de uygulanan politikalar1 agiklamaya ydnelik bir
cerceve olarak kullanilabilecegini ileri siirmektedirler.

Akyaz1 ve Ekinci (2009), Yeni Neoklasik Sentez modelini teorik bakis
acis1 olarak degerlendirerek enflasyon ile biiylime arasindaki iligkiyi
incelemislerdir. Tirkiye’de biiylime ile enflasyon arasindaki negatif
iligkiyi Granger Nedensellik analizi ile ortaya koymaktadirlar. Calismada,
Yeni Neoklasik Sentezci bakis agisiyla uyumlu olarak TCMB’nin
enflasyonu istenen seviyeye diisiirmek i¢in monopol giiciinii azaltic1 ve
rekabeti artirict politikalar1 daha fazla giindeme almas1 gerektigi
sonucuna varilmaktadir.

Ozdemir (2008), Yeni Neoklasik Sentez yapisini teorik olarak
inceleyerek, sentezin ortaya c¢ikisini, temel Ozellikleri ve politika
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Onerilerini ele almakta ve uzlasma zeminini temsil etmesi meselesini
tartismaktadir.

5. Veri Seti ve Ekonometrik Yéntem

Calismamizda kullanilan veriler International Financial Statistics’ten
(IFS) alinmustir. Veriler 3 aylik olup 1987:1 — 2010:2 donemini
kapsamaktadir. Verileri ¢alistirmak i¢in Eviews 7.0 ve Stata 12 paket
programlarindan faydalanilmistir.

Tablo 1. Igsel/Dissal Degiskenler

Degisken Birim i¢sel/Digsal

T % Oran Icsel

T+l % Oran Dissal
1 % Oran Dissal
y Milyon dolar Icsel

Vel Milyon dolar Dissal
Y1 Milyon dolar Dissal
r Iki ceyrek aras1 % degisim Icsel

leq Iki ceyrek aras1 % degisim Digsal
RR Iki ceyrek aras1 % degisim Digsal

Tabloda yer alan (t+1) degiskenleri gelecege yonelik beklentileri temsil
etmekte ve rasyonel beklentiler varsayimi geregi beklenen degerlerin
bilindigi varsayimindan hareket edilmektedir. Tiirkiye’ye ait ¢ikt1 agig1
Hodrik-Presscott ~ filtresi uygulanarak, nominal seriden trendden
arindirilmis serinin farki alimarak hesaplanmigtir. Hesaplamada A degeri
1600 olarak alinmig ve mevsimsellikten arindirma isleminde X12
yontemi kullanilmistir. Reel faiz orani, faizlerin yiiksekligi gbz oniinde
rt —Etmt+1 e .

bulundurularak, PPy formiiliine gore hesaplanmgtir.

Yeni Neoklasik Sentez’in temel mantiginda ekonomiler icin cesitli
modellerin denenmesi, uygulanabilir modellerin kullanilip anlamsiz ¢ikan
modellerin atilmas1 vardir. Ug esitlikten olusan bu {i¢ bilinmeyenli
dinamik stokastik genel denge modeli yapilan birgok calismada cesitli
iilkeler i¢in denenmis ve uygunlugu kabul edilmis bir modeldir. Buradan
hareketle teorik ve politik acidan incelenen yeni sentezin genel kabul
gdérmiis modelinin Tiirkiye’ye uygunlugu test edilmektedir.
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Esanli denklem sistemlerini en kii¢iik kareler yontemiyle ¢6zmek yanlig
sonuglar vereceginden c¢alismada {i¢ asamali en kiiciik kareler yontemi
kullanilmaktadir. Esanli denklem modellerinin yapisal formu su sekilde
gosterilmektedir (Greene, 2012:319).

yuYu TyoiYe .o+ ymiym + frXa oo+ PraXk = e,

Y12Yu Ty2¥ee +o.o. F pmYim + froXa + ...+ ProXik = e,

MY HyamYe oo T yumYmm T BivXa t ...+ PrvXik = Em (11)

Uc asamali en kiigiik kareler yontemi asirt belirlenme durumunda
kullanilan sistem yontemidir. Sistemde yer alan biitiin denklemler ayni
anda tahmin edilmektedir. Ug asamali en kiiciik kareler yontemi, en
kiigiik kareler yonteminin ii¢ agamada uygulanmasindan olusmaktadir. Bu
yontemin uygulanabilmesi i¢in sistemdeki biitiin yapisal denklemlerin
bilinmesi ve asir1 belirlenmis olmasinin yamn sira sistemde yer alan biitiin
degiskenlerin de bilinmesi gerekmektedir. Yontemin uygulanmasinda
tiim yapisal denklemler i¢in indirgenmis kalip denklemleri olusturularak
icsel degiskenlerin tahmini degerleri elde edilmektedir. Bu sekilde
denklem (11)’den hareketle indirgenmis kalip denkleminin i. yapisal
denklemi su sekilde olmaktadir:

Yi=vuY1 TyeY2 ...+ YimyYm T PuXit ...+ BikXk = 1 (12)

Modeldeki biitiin igsel degiskenler igin indirgenmis form denklemleri
tahmin edilerek icsel degiskenlerin tahmini degerleri bulunmus olur. Bu
degerler yapisal denklemde yerine koyularak olusturulacak denklemler en
kiiciik kareler yontemi ile tahmin edilmektedir (Greene, 2012:327).

stLs— [Z j]_lz 'ij

= [P0 X AZ N0 Xy (13)

Yapisal denklemlere ait hata terimlerinin varyans-kovaryans degerleri
tahmin edilir.

. _|_"-'—z".§'..:-'—'§j.
G;= ] Ji yi—ié] (14)
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Ucgiincii asamada elde edilen denkleme genellestirilmis en kiiiik kareler
yontemi uygulanarak {i¢ asamali en kii¢iik kareler tahmincileri elde
edilmektedir (Giiris ve Caglayan, 2005:810).

Denklemlerin doniistiiriilmesinden sonra geleneksel en kiiciik kareler
yontemi ile elde edilen yapisal parametrelerin ii¢ asamali en kiiciik
kareler tahmincileri agagidaki gibidir (Greene, 2012:331).

bas = [Z (N 212 "y (15)
Tahmincilerin asimptotik varyans-kovaryans matrisi ise su sekilde tahmin
edilmektedir.

Asy.Var[dsss] = [Z (= el) 2]

Ug asamali en kiiciik kareler tahminleri sapmal1 fakat tutarlidir. Modelin
tim denklemleri ayni1 anda tahmin edildigi i¢in, {ic asamali en kii¢iik
kareler tanminleri asimptotik etkindirler.

Ampirik Sonuclar

Yeni sentez modelinin sistem ¢oziimii ti¢ asamali en kiigiik kareler
yontemi ile gerceklestiginde kapali ekonomi i¢in elde edilen sonuglar
asagidaki gibidir.

Tablo 2. Kapali Ekonomi Modeli Sonuglari

Yapisal Katsay1 Standart %95 Giiven Arahklar:
Parametreler Hata
0 0.5660681* | 0.0865272 [0.3964779 0.7356583]
A -0.2940255** 0.1194178 [-0.5280802 -0.059970]
I 0.4815948* | 0.0713787 [0.3416952 0.6214944]
7 -0.0004685** 0.0001992 [-0.0008588 -0.0000782]
omp 10.42077*** 5.617585 [-0.5894986 21.43103]
p 0.4932501* | 0.1077224 [0.2821181 0.7043821]
p 58.77904*** 35.25309 [-10.31574  127.8738]
y -158.9605* 47.72068 [-252.4914 -65.42973]

Not:* %1 anlamhilik diizeyini, ** %5 anlamlilik diizeyini ve *** %10 anlamlilik diizeyini ifade
etmektedir.

151




The International Journal of Economic and Social Research, Autumn 2012, Vol:8, Year:8, Issue:2,8:131-157

Yeni Neoklasik Sentez modelinin Tiirkiye igin test edilmesi sonucu en
anlamli sonuglar kapali ekonomi i¢in ii¢ asamali en kiiciikk kareler
yontemi ile elde edilmistir. Tablo 2’deki sonuglara gore ekonomik
birimlerin enflasyon beklentilerini 6l¢en 6 katsayisi, ekonomik birimlerin
gelir boslugu ile ilgili beklentilerini 6lgen p katsayisi, merkez bankasinin
faiz oranim1 yumusatma derecesini 6lgen p katsayis1 ve merkez bankasinin
gelir boslugu degisimine tepkisini Slgen y*? katsayis1 %] diizeyinde
anlamlidir. Phillips egrisi katsayis1 A ve reel faiz orani katsayisi ¢ %5
anlamlilik diizeyinde bulunmustur. Sabit terim ayp ve merkez bankasinin
enflasyon beklentisine tepkisini 6lgen P** %10 diizeyinde anlamh
cikmustir.

Kapali ekonomi modelinin ii¢ asamali en kiiglik kareler sistem yodntemi
ile ¢oziilmesi sonucu elde edilen sonuglara gore tiim katsayilar anlamli
bulunmustur. Buradan hareketle Yeni Neoklasik Sentez modelinin kapali
ekonomi versiyonunun Tiirkiye i¢cin uygulanabilir oldugunu sdylemek
miimkiind{ir.

6. Sonug¢

Yeni Neoklasik Sentez, iktisadi ekoller arasinda yasanan metodolojik
kavganin  bir  kenara birakildigi, ekonomideki  konjonktiirel
dalgalanmalara ¢6ziim arayiginin bu tartigmalar disinda tutuldugu bir
uzlas1 ortaminin sonucudur. Fiyat istikrarinin dncelikli mesele oldugu bir
politik ortamda iktisat¢ilar arasindaki bu tutumun da bir istikrari
gosterdigi sOylenmektedir. Yeni sentez c¢ergevesinde degerlendirilen
modeller dinamik stokastik bir yapi1 sergileyen ve makro degisimleri
mikro birimlerden yola ¢ikarak ¢éziimleyen modellerdir. Calismada bu
baglamda ele alinan Yeni Neoklasik Sentezci model esanli denklem
sistemleri kapsaminda incelenmistir. Tiirkiye verileri kullanilarak iic
asamali en kiiclik kareler yontemi ile yapilan model ¢oziimiinde yapisal
parametreler teorik beklentiyi karsilamis ve anlamli sonuglar
bulunmugtur. Bu baglamda Yeni Neoklasik Sentez modelinin Tiirkiye
verileri ile ¢alistigini s6ylemek miimkiindiir.

124 >0 ekonomik birimlerin istikrar algilamasini gstermektedir.
13 B>1 ekonomik birimlerin politika yapicilarin davramslarini istikrari saglayacak sekilde
algilamalarini temsil etmektedir (Clarida et. al., 1999).
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