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'MAKRO EKONOMIDEKI SON GELISMELER (1)

" Belgin AKCAY (*)
'GIRIS
- 15-20 y1l 6nce makro ekonomi 6grencisi olmak ¢ok daha kolaydi. Makro
iktisatgilar "liretim ve istihdamda dalgalanmaya ne sebep olmaktadir?", "Bu dalga-

lanmalara tepki verecek dogru politika nedlr‘?" glbl sorunlara verdiklen cevaplarda
kendilerinden daha emindiler. -

- Kuramsal diizeyde, ekonomide kabul géren model IS-LM modeli idi. John
Maynard Keynes'in (1936) makroekonomide devrim yapan goriisiiniin, John
Hicks (1937) tarafindan yapilan tefsirinde ¢ok az degisiklik yapilmisti. IS-LM
modeli, fiyatlan veri olarak almigtir. Fiyat mekamizmasim agiklamak icin ise, bir
tur Phillips egnsi ilave edilmigtir. Bohtemelen Phillips egrisi uzun dénemde eko-

nominin kendi kendisini diizeltmesine izin veren dogal oran (natural rate)
bzelhgme daht sahipti. '

Biiyiik 6lqekli makroekonometrik modellerde, daha ¢ok uygulanabilir ol-
masi1 kamuoyt nu sekillendirmistir. Bu modellerin basitlestirilmesi, bir cok Ph-D
tezi ortaya gikarmig ve kamu ve 6zel sektbrde karar merciileri, emin bir sekilde

‘Onemli ekonomik zaman serilerini tahmin etmek ve altermnatif makro ekonomik
politikalann ctkisini degerlendirmek igin bu modelleri kullanmiglardir.

Giiniimiizde, makro ekonomistler yukandaki sorulara verdikleri éevaplarda
¢ok daha az eminler. Bazi okullarda, IS-LM modeli yiiksek lisans diizeyinde bile

- diiglinilmemekte ve bu modelin, modasi ge¢gmis odugu kabul edilmektedir. Cogu
okullarda, biiyiik Slcekli makroekonometnk modellere, ¢ok kisa olarak

deginilmektedir.

(1) Bu makale, N.Gregory MANKIWM' in "Recent Developments in Macroecomics: A Very
Quick Defresher Course” adli makalesinden yorumlanarak cevrilmistir. (Journal of Mon-
ey, Credit and Banking. Vol.20.No:3 August 1988, Part 2) .

(*) T.C. Bagbakanhk Toplu Konut ldaresinde uzman olarak ¢ahgmaktadir.
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| Akademisyen makro ekonomistlerin goriislerinde, faaliyet alanlaninda,
biiyiik 6lclide degisiklik olmasina karsilik, i§ hayatinda ve hiikiimetteki makroikti-
satcilar ekonomiyi analiz etme yontemlerini fazla degistirmemiglerdir. Projeksiyon
yaparken, politik analizlerde biiyiik 6lgekli makroekonometrik modelleri kullan-
- maya devam etmektedirler. Son onbes yilda ortaya ¢ikan teorik gelismeler uygula-
mali makroekonomiye, nisbeten ¢ok az etkilemigtir.

Akademisyen makroekonomistler ile uygulamaci makroekonomistler
arasinda neden bdyle biiyiik bir farklilik vardi? Pek ¢ok akademisyenin bu konu-
daki gOnrisgii, uygulamaci makroekonomistlerin hizla geligen alanda tutuna-
madiklan icin bu gelismenin gerisinde kaldiklan ve mutlak modellen kullanmaya
devam ettikleri ySniindedir. Tek basina gercege uygun olan bu goriis, dogru ol-
mayabilir, ne var ki bu ekonomik dengenin temel Szelligini belirgin bir gekilde
degistirmekte ve kar firsatinin bagansiz kaldifim varsaymaktadir. Makroekonomi-
deki son gelismeler uygulamali calisma icin faydali makro ekonomiye ¢ok az et-
kisinin olduBu gbzlemi, bu gelismelerin uygulamaci makroekonomistlerce ¢ok az
kullanuldiinu ispatlayan (aksi ispatlanincaya kadar gecerli olan) bir kanttir.

Yine bagka bir kisinin, son onbes yilda yapilan makroekonomik
aragtirmalann uygulamal* makrockonomistlere ¢ok az etki yapmasimin herhangi
~ bir 6neminin olmadif seklinde, Marnlyla z1t bir sonuca ulagmasi ¢ekici gelebilir.
Ancak, bu sonug garanti edilemez. Son onbeg y1l, makroekonomi i¢in ¢ok verimli

- olmugtur. Ancak, son gel.;meler uygulamaci makroekonomistler tarafindan hizl
~ bir sekilde kabul edilen tiirden gelismeler olmamuagtir.

- Bilim tarihinden yapilacak bir karsilagtirma, makroekonomistlerin mevcut
durumunu anlamalarina yardimci olabilir. Yaklaslk 500 yi11 6nce, Copemicus
diinyadan ziyade giinesin etrafinda, daire geklinde bir ekseni takip ederek
dolastigini ilefi siirmiistiir. Bugiin bu eksenin aslinda elips seklinde oldugunu bi-
liyoruz. Ptolemy'nin daha fazla ragbet gbren geocentric sistemi ile
kargihastinldifinda, orijinal Copernicus sistemi daha miikkemmelidir ve sonugta
daha fazla fayda saglamistir. Ancak, Copemicus sistemi, uzun yillar Ptolemay'in
sistemi kadar iyi calismamisur. Gezegenlerin pozizyonlarnini tahmin etmede, Ptol-
emay sistemi belirgin bir sekilde tistiin olmustur.

Simdi kendinizi, Copemicus'tan sonraki donemdeki akademisyen bir astro-
nom veya uygulamaci astronom olarak tasavvur edin. Akadenisyen bir astronom
olsaydiniz, kendinizi Conpemician, sistemi Copemnican, sistemi gezegenlenn har-

+ =352-



Makro Ekonomideki Son Geligmeler

ketler...i en ba.it ve en mantikli gekilde anligilmas: icin ileri surmiistiir. Ama,
efer uygulamaci astronom olsaydlmz Ptolemaic sistemi kullanmaya devam eder-
diniz. Copermcan sistemin daha az dogru oldufunu gostererek, geminize kap-
tanlik etmede cesur olabilirdiniz. Yine Copemican sistemin daha yiiksek poten-

siyele sahip oldugunu daha az kesin oldugunu ileri siirerek geminize daha cesur
bir kaptan olabilirdiniz. Verilen bilgi ile, Copernicustan sonra uygulamal: ve
‘akademisyen astronomlar arasmda tamamiyle bir aynhiin olmas1 mantikli ve

gergekte de optimal idi.

- Bu Qahsmada makro ekonomldekl son gelismeler aragtinlmaktadir. Ben
okuyucu olarak, genelde, bilmece ve eglence kombinasyonunu yaparak son
aragtirmaya sik sik goriis bildiren i§ hayati ve hiikiimetteki uygulamaci
ekonomnstlen amaclamaktaylm Amacnm onlan gbruslermden vazgequmek degll

yakin gelecekte bu son gellsmelerm yiiksek getiri saglayacaglm beklememehylz '

- -Ancak, uzun demode bu gelistirmelerin pek ¢ogu, tiim ekonomistlerin ekonomik
makro ekonomi konusundaki diigiincelerini biitiiniiyle degistirecektir. ’

KAMUOYUNUN ANALIiZi

19701 yillann bagina kadar, gecerli olan makroekonomideki kamuoyu,
biri teorik, di gen amprik olmak iizere iki nedenden dolay: sarsilmigtir. Amprik
neden, kamuoyunun goriigiiniin 1970'i yillarda yasanan ve giderek artmakta olan
- enflasyon ve igsizlik oranlan arasinda yeterli iligkinin olmamasidir. Teorik neden
ise, mikro ekonomik prensiplerle makro ekonomik uygulama arasindaki dar-
bogazin olmasi gcrckenden ¢ok daha buyuk olmasi 1d1

Bu iki neden, Milton Friedman (1968) ve Edmund Phelps (1968)'in {inlii
tahminlerinde en belirgin sekilde ve biitiiniiyle bir araya geldi. Orjinal Phillips
egrisine gore, sadece devamh yiiksek oranl enflasyona katlanlarak devamh
disuk 1gsizlik duzeyl siirdiiriilebilirdi. 1960'h yillarin sonunda, bu kamuoyu hala
en canli dénemini yasarken, Friedman ve Phelps, politikacilarin enflasyon ve
1gsizlik arasindaki bu deneysel iligkiyi bozmalan halinde iligkinin durumunu, mik-

. ro ekonomik prensiplerden hareketle tartigtilar. Biitiin bunlardan sonra, igsizligin

lalebine, optimal aragtirma siiresine ve diger mikro ekonomik denge diizeyinin
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paranin ortalama buyume oraninda degilde, emek arz ve talebine, optlmal
" aragtirma siiresine ve diger mikro ekonominin sinirlamalanna bagh olmas: gerek-

“mekte idi. Issizlikte herhangi bir diisiis olmadan, enflasyonun yiikselmesi gibi
~ daha sonra meydana gelen olaylar, Friedman ve Phelps'i dogruladi.

Phillips egrisinin analizi ve Phelps ve Friedman'in k4hinligi, makroekono-
" mist olan Robert Lucas (1976)'in kamuoyu goriigiine daha kapsamli modelleri
yapmasina zemin hazirladi. Lucas, biiyiik 6l¢ekli makroekonometrik modelleri
olusturan deneysel iligkilerin pek cofunun, Phillips egrisinden ziyade mikro
ekonomik prensipler ilizerine kurulmamasinin daha iyi olacagina igaret etti.
Ozellikle, tiiketim ve yatinm gibi ¢ogu makro ekonomik degiskenleri belirleyen
kararlar, 6nemli 6lglide ekonominin gelecekteki durumuna iligkin bekleyiglere
baglldnr Makroekonomik modeller, bekleyislere 6nem vermemisglerdir ve
genellikle bekleyigleri mantikli, ama sadece kukla degigkenler olarak
olugturmuglardir. Lucas, pek ¢ok politik miidahalenin 6nemli 6zelliklerinden biri-
nin bireylerin gclecege iliskin bekleylslenm degistirmek olduguna dikkat
¢cekmigtir. Ancak, makroekonometrik modellerde bekleyisler i¢in kullanilan kukla

degiskenler, bu 6zelligi dikkate almada basansiz olmugtur. Sonucta, Lucas bu

modellerin altematif politikalann etkisini degerlendlrmek icin kullanilmamasi ge-
~ rektigi sonucuna varmigtir,

Kamuoyu savunuculan, makroekonometrik model kullananlann Lucas'in
kuvvetle isaret ettifi bu sorunun farkinda olduklarini ve ancak modeller dikkatli
kullamldi$1 takdirde herseye remen bilgi verici oldugunu ve Lucas'in kritifinin
~ temelde hakli oldugunu isaret etmiglerdir. Ancak bunun uygulamada 6nemli ol-
madig1 konusunda fikir birligine vanm§1ard1r

Yukanda agiklamig oldufum gibi, yaptifim bu kamuoyu analizinin 1k1 ne-
deni veardir ve bu iki neden ok onemlidir. Ne teorik neden, ne de amprik neden
tek basgina bu analizin nedeni olmak icin yetc,rh degﬂdnr

Makrockonometrik modellcrin 1970 li ylllardaki olaylan aciklamada
bagansiz oldugunu ancak makrockonomistierin bu modellerin teorik dayanagidan
- emin oldugunu varsayalim. Siiphesiz olaylar sakl: tutulabilirdi. Kamuoyu savu-
nuculannin genelde vurguladiklan gibi, 1970'h yillardaki stagflasyonun biiyiik
Slglide OPEC'in arz sokundan kaynaklandi# sylenebilir. Degisken varyans (het-
eroskedosticity), iyi bir modelin disanda birakilmasina asla bir neden olamaz.
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Altemanf olarak, Freidman, Phelps ve Lucas'in igaret ettigi modellerm ye-
 tersiz mikro temellerine ragmen makroekonometrik modellerin 1970’1 yillarda
sasilacak derecede bir performans gostermis oldugunu varsayalun Bu durumda,
“mikro temellerin yoklugu, sadece teorik olarak, yerlesmis sabit bir fikri altiist
edebilir ve giiya hig test edilmemis gibi Phelps ve Freidman'in tahmini unutulabi-

- lird1. Lucas’'in bu knugme gerqek teplu su olabilirdi "Eger nayet edllrmyorsa
onu yerlesmme

Ne varki, aksine makroekonometrik modeller ve kamuoyu hem deneysel
- hem de teorik olarak bizi hayal kinklifina ugratmistir. Bu basansmhk makroe-

- konomide, bugiin de hala devam eden karmasaya, boliinmeye ve telasa neden
olmustur

ARASTIRMANIN YONU

Son onbes yildir makrockonomlde yapilan aragtirmanin biiyiik kismi,
kamuoyunun analizine neden olan sorunlara iligkindir. Yapilan reformlar ve
gosterilen cabalar daha gok makroekonomnyn saglam mikroekonomik temel
lizerine inga etmeye yoneltmigtir. Mevcut makroekonomik sorunlarin
arastinlmasina ¢ogu zaman dikkat edilmemigtir. Makroekonomide uygulayicilar

i¢in pek ¢ok arasgtirma konusu zor ve faydamz gorinmelidir. Gerqekten de uygu-
lama amaglan i¢in bdyledir.

~ 9imdi makroiktisattaki son geligmeleri ii¢ gruba ayiraim.Cogu karmagik
olaylann simflandinlmasinda oldugu gibi, yapuglm simflandirma fazlastyla eksik-
tir. Dogal olarak, bazi geligmeler bu ii¢ grubun hi¢ bmsme girmezken, bazilan
birden fazla gruba girmektedir. Ancak, bu siniflandirma, son yullarda pek ¢ok
akademisyen makroekonomist tarafindan yuk]emlen aragtirma programlarnnin
hedeﬂenmn ve motivasyonunun anlasllmasma yardlm etug lan yararhdir.

Arastirmalarin birinci buyuk grubunu 10- 1_5 yll once yaygm olan daha tat-

- min edici bir gekilde bekleyislerin modellenmesi konusundaki ¢alismalar
olugturmaktadir. Bekleyiglerin ele alig tarzina daha fazla 6nem verilmesi genelde,
pek ¢ok standart modelin diginda yeni ve sasirtici betirtiler ortaya ¢tkarabilir. Ras-
- yonel Bekleylsler aksnyomunun yaygin bir sekilde kabulii, belki de son ymm.
' y11da makro iktisattaki, en bliylik tek degnsme olmasmdadlr
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Aragtirmalanin ikinci grubu ise, denge modelleri iginde makroiktisati
aq;lklamaya girigmigtir. Denge kavramlyla, arz ve talebi hemen esltleyecek licret
ve ﬁyatlan ayarlayacak modelleri kastediyorum. Pek ¢ok iktisatci, non-market-
clearig teorisinin ekonomik dalgalanmalan agiklamak igin gerekli oldugunu var-
saymistir. Gercekten de bdyle bir varsayim 1960'h yillann hakim kamuoyu i¢in
- gecerlidir. Bu varsayimin aksine son arastirma, dénemleraras: denge modellerinin
cok daha fazla belirgin oldugunu ve on kolay bertaraf edxlemedlgnm gOstermistr.

Arasurmamn uquncu grubunu ise, dengesizlik modellerinin meydana gel-
digi sartlarda makro ekonomiyi yeniden inga etmeye caliganlar olugturmaktadir.
Bu son grup, Keynesyen teoriye en yakin olanidir ve kuramsal diizeydeki IS-LM
“modeline digerlerinden daha fazla uygun olan gruptur. Bu aragtirma, kuramsal
Keynesyan analizin daha saglam mikroekonomik temeller lizerine oturtulmasi
olarak diisiintlebilir. '

BEKLEYISLER I. UYGUN OLMAYAN POLITIKA '

Rasyoncl Bekleyisler notasyonunun kokleri, John Muth'un (1961) ortaya

S amgl ancak uzun siire dikkat gekmemig ¢aligmasina dayanmaktadlr Ekonomist

ler, alisilmig bir sekilde hem firmalann rasyonel olarak kirlanm hem de
tiikketicilerin rasyonel olarak faydalanmi maksimize ettiklerini varsayarlar. Ekono-
mik birimler gelecekle ilgili bekleyislerini belirlediklerinde, onlann rasyonel ola-
rak davranmadiklanm varsaymak, sizofrenik bir davranig olabilirdi.

Kamuoyu analizi basladifindan beri, makroekonomi alaninda yapilan
arastirmanin pek cogu, rasyoncl bekleyigler varsayiminin dogrudan deneysel bir 1
masinin olmamasi gibi, rasyonel bekleyisler varsayiminn da dogrudan deneysel
bir imasi yoktur. Ancak, rasyonel bekleyislerin girigsinden daha 6nce ve 0 zamana
kadar itiraz edilemedii gbriinen, bagka bir yardimci hipotezle birlikte, rasyonel
bekleyisler varsayimi cok derin ve sasirtici imalarda bulunabilir.

- Thomas Sargent ve Neil Wallace (1975)'in "sistematik™ para politikasinin
uretim ve istihdam yOniinden uygun bir politika olmadig: seklindeki” bulgusu,
rasyonel bekleyiglerin en eski ve en geleneksel uygulamalardan bir tanesidir. Sar-
gent ve Wallace, Fr_iedman ve Phelps'in dogal oranli Phillips egirsine, sadece ras-

‘yonle bekleyigleri uygulamistir. Phillips egrisinde, beklenen enflasyon oram
1gs1zlig1 ctkilemez, ama beklenmeyen enflasyon orani devamh olarak dogal oranin
- altindaki igsizlik oranindan diigiiktiir. Sargent ve Wallace sistematik para politi-
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kasinin rasyonel bekleyigler varsayimi, hata yapan insanlan dikkate almadif icin,
sadece beklenen enflasyonu etkiledigi, ancak beklenmeyen enflasyon ve igsizlik
oranini etkilemedigi sonucuna varmiglardir. Bu sonug genel kabul gérmiis bir
tanim olarak dogru ise, ekonomi resesyon siirecine girme asamasinda, para
‘ buyumesmde ams yapilmasi etkin olmayan bir politika Snerisi olacaktir.

Pek cok kanslkhk Sargent ve Wallace'n'n sonucunun anlaml olmadt gnm
bir kez daha gdsterdi.Uygun olmayan politikanin bazen rasyonel bekleyislerin
‘imasim kendiliginden oldugu s6ylendi. Bugiin, rasyonel bekleyislerin biitiiniiyle
bir sorun olmadifim biliyoruz. Stanley Fischer .1977)'in gosterdigi gibi, sistem-
atik para politikasinin ekonomide istikrar saglayabilecegi, Rasyonel Bekleyisglen
iceren modeller kurmak mumkundur Sabit (Sticky) ticretlerin Snemli rol oynadif

Flscher'm modeli, Rasyonel Bekleylslenn reqetelenm uretmektedlr

~ Sarget ve Wallace'nin galigmasi, uygun olmayan polmkamn sadece lkame
edilebilir sonucu olmasindan degil, ayn1 zamanda Rasyonel Bekleylslerm bu kul-

lammuyla geleneksel makroiktisat¢ilara yardim etmesi agisindan da 6nemli idi. Bu
¢aligma, Bekleyigler icin, kukla degigkenler kullanmaksizin modellerin

gliziilebilecegini ve Rasyonel Bekleyigler dikkate alarak yapilacak ¢dziimiin, Ras-
- yonel Bekleyisler dikkate alinmadan, elde edilen gadziimden ¢ok farkli oldugunu
- gOstermigtir. Sargent ve Wallace'nin ¢aligmasi, Rasyonel Bekleyiglerin makroe-
konomik teoriye ilk uygulamalarmdan biridir ve bu uygulamanin potansnyel
6nemini gosteren en canli mek olmustur

Makroekonomistlerin dikkatlen, bekleyislen'n ana roliine qévrilince, pek
- ¢ok sorunlar yeni goriiniim kazandi. Kendi gevrelerinde, uygun sekilde bek- .
leyigleni sekillendiren 6zel sektSrdeki karar merciilerini makro ekonomik teoriye

konularinin ternel kayna@ olarak, biiyiik quekll makroekonometrik modellerin
gbrewm almwur '

BEKLEYISLER 11. Keyﬁ yete Kargn Kurallar (Rules Versus
Dlscretlon) '

- Tekrar incelenmeye baslanan pek ¢Ok sorunun i¢inde, belki de en 6nemilisi,
para politikasinin, kurallar ile mi, yoksa keyfi ol: rak mi1 (discretion) ySnetilmesi
gerektigi sorunudur. Cesitli yazarlar, bunlarnin i¢inde en ¢ok bilinen Finn Kydland

ve Edward Prescott (1977) para politikasinin yonetiminde, keyfilige inanilmamast
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_ igin yeni ve ikna edici bir neden ortaya atrmslardlr Ozellikle, keyfi polmka (disre-

Dunyamn Freidman ve Phelps in bekleylslen iceren Phllhps egnm e
- yOneuldlglm varsayalim. Ozellikle, iiretim diizeyini Y, dogal igsizlik oranim Y*
enflasyon oranini «t ve beklenmeyen enﬂasyon oranini E,, e gﬁstenrsek uretim,

Y=vY*+ a(n D - - e e T

‘ olarak gﬁstcnlcbxhr Enﬂasyon beklenen enflasyondan fazla oldugu zaman uretim

= artmakita, enﬂasyon beklenen enﬂasyondan dusuk oldugu zaman ise azalmak-
i |

Konuyu basitlegtirmek igin,para yetkiliuleri.ﬂnin belli bir enflasyon diizeyini
se¢mig olduklanm varsayalim. Siiphesiz, daha gercekgi olunursa para otoriteleri
sadece parasal araglan kullanmak suretiyle, enflasyonu tam olarak kontrol ede-

mezler. Ancak, konuyu izah edebilmek amaciyla para otoritelerinin enflasyonu
tam olarak kontrol edcblldlklenm varsaymak faydah olacakur t ‘

, Para yetkilisi, yuksek duzeyde ureum ve dusﬁk duzeyde enﬂasyon ister.
Yetkllmm tcrcnhlm - :

' U-..:.-;Y-B'th = e (2)

olarak ortaya koyduBunu varsayalim. Burada f3 parametresn para yetklhsmm en-
flasyonu 1stemcme derecesini gostermektedir. : '

~9imdi, sabit kuralll (fixed rulc) pohtnkasn 1le keyﬁ para polltlkasml
karsllasurahm

Once, sabit kurall1 (fixed rule) para polmkasuu dnkkate alabm. Bu politika,
para otoritesinin belli bir enflasyon diizeyini dikkate almasini gerektirmektedir.
Ozel birimler, para otoritesinin bu kural tarafindan klsulandlglm anladi@ siirece,
beklenen enflasyon orani, para otoritesinin tiretimi simrlandirdifs diizeyde ola-
caktir. Beklenen enflasyon orani, gergeklesen enflasyon oranina esit olacagindan
(Er = &), lirctim diizeyi dogal oranda olacakur (Y = Y*).
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Opumal kural nedlr" Bir kural 1le yasal hale gelen enﬂasyon duzeyl ne olur-

.81ﬁr dlizeyde tutmasml gereknnnektednr

~ Simdi keyﬁ para pohukasml dnkkatc alahm I(eyﬁ para polmkam altmdalu
ekonomn asagida belirtildigi gibi qahsnr

a) Ozel birimler, enﬂasyonist bekleyisleﬁne (Em)

_ - Bu yapilanma alunda para otontesn denklem (1) deki Phillips egm51 1le
kargilagti1 siurlamaya tahammiil ederek denklem (2) deki amacim maksimize et-

mektedir. Yetkili, enflasyon diizeyinc karar verdlgmde,hahhazlrda behrlendlgl
- .seklldekx beklenen entlasyon oranini elde etmektednr

Keyﬁ polmka altinda bekledlglmlz uretim diizeyi nedir? Para otoritesi, artan
uUretimin marjinal faydasini, artan enflasyonun marjinal maliyetine esitleyen en-
; ﬂasyon diizeyini segmektedir. Beklenen o enflasyon diizeyi ne olursa olsun, marji-

nal maliyet 23 iken, maqmal fayda odir. Bdylece, para konusundakl yetklll op-
timal enﬂasyon duzeylm -

=0 /(2[3)

~ olarak belirleyecektir. Siiphesiz rasyonel 6zel birimler, para otoritesinin amacini
~ ve simirlayan fakiSrleri bilmektedirler. B8ylece para yetkilisinin enflasyonu bu

diizeyde belirieyecegini tahmin etmekt dir. Beklenen enflasyon orani, gergeklesen
enflasyon oranina esittir (En=r) ve liretim dogal orandadir (Y=Y"). Oldukca basit
- diizeye indirgenmig bir modelde optimal keyfi politika, Uretim diizeyi ayni iken
opt1mal sabit kuralli politikadan daha fazla enflasyon yaratmaktadir. Yetkili amag

fonkmyonunu maksimize etmek igin gmslmde bulunmasa bile; optimal keyfi poli-
tika sablt kuralh politikadan daha kbludur i
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S Baslangicta para otoritesinin sablt bir kuralla sunrlamrak, daha fazla {iretim
~elde etmesi tuhaf gériinmektedir. Keyfi polmka alundaki yetkili nigin sifir enflas-

yon kurali ile sinirlanan bir yetkiliyi taklit edememektedn"7 Bu sorunun cevabia,
para otontesmm Rasyonel Bekleylslere sahip 6zel kesimdeki karar merciilerine
kars: diiriist davraniyor olmasindandir. Yetkili, sabit kural ile sifir enﬂasyon Sinir

koymadan = Once, Ozel kesimdeki birimlere sifir enﬂasyon ‘tahmini
yapuramayacakm | '

- Omegm para otoritesinin 31f1r enﬂasyon politikasi 1zleyecegm1 duyur-
i dugunu varsayalim. Kendi kendine yapilan boyle bir duyuru pek dikkate

- alinmayabilir. Enflasyonist bekleyisler berlirlenince, yetkilinin oyunun kurallanna
aykin hareket ederek iiretim artist duyurusunu geri almak i icin bir tesvik verme
imkani vardir.Ozel birimler, yetkilinin s§ziinden vazgeqmck nqm tesvik verdi glm
anlayacaklar ve ik yapllan duyuruya manmayacaklarchr ‘

~ Bu basit para polmka31 modelmm Snemli bir sonucu vardlr Tartistifimiz

. glbl optimal sabit kural, sifir duzeymde enflasyon saglamaktadlr Keyti davranan
- para yetkilisinin bu sonucu elde etmesi i¢in bir kogul vardir.Eger yetkili, enflas-
yon yaratmayi,liretim yaratmaktan daha fazla Istiyorsa, yani B parametresi ¢ok
biiyiik ise, keyfi politika altinda enﬂasyon sifira yakindir. Bu sonuc, karar veren
merkez bankacilarina benzer i 1§1 yapanlara (6zel kesimdeki karar merculenne) bir
Olgtide rehberlik edebilir. Sabit kurala ilave edilen diger bir altemnatif, enﬂasyon-
dan th bir sckilde ho:;lanmayan b1rey1 behrlemektedlr =

Sonug olarak, (gencldc optimal polmkanm zaman tutarsnzhgl olarak ad-
landinlan) para politikas: konusunda artan gortigler pek cok diger alanlarda da
artmaktadir. Omegin, sermayc birikimini tegvik etmek igin, hiikiimetin sermaye-
nin vcrgllcndmlmcyeccglm duyurmasx optimal olabilir, ama sermaye yeterli

- diizeyde oldugunda hiikiimet tiim vergi kacakcilanna gayretli bir gckilde daha faz-
la vergi kacirmalanna imkan vermeyi, ancak vergi kacinldiktan sonra, hiikiimet
biraz ekstra gelir loplamak igin "genel vergi affi” ¢ikarmayi isteyebilir. Her iki du-
rumda da, rasyonel birimler hiikiimetin sdziinde durmayacaglm anlayacak ve bu

. beklenti sabit kural polmkasn ile baglayarak onun keyfi davranma gucunu al-
maktlr s ~




Makro Ekonomideki Son Geligmeler
DENGE DURUMU

Lucas' n standart makroekonomlk uygulamaya ilk saldms: ile, analizlerde
~ eksik alinan bekleynslen vurgulanrmsur Bu nedenle, makro ekonomiyi yeniden
-ingaada, pek ¢ok ¢aba, 6zel ekonomik birimlerin tahminlerinin nasil dikkate
alinmas: gerektifi konusuna yoneltilmistir. 1970'li yillann ilk dénemlerinde,
makroekonomik modellerin goreli olarak kolayhkla sabit bir model alinabilecegine
inanilirdi. Bekleyigler igin yetersiz olan kukla degiskenlerin sadece rasyonel bek-
leyislerle araciligi ile temsil edilmesi gerektigi goriildi. Bu gbnis, aksn
' dtisunuldugunde ¢ok fazla iyimser b1r gﬁmstur

Yem klasik (new classncal) devnmm amaci, bireylerin her zaman optimize
oldugu ve daha fazla ihtilafli olarak da, piyasay: her zaman aq1klayabllen ak-
‘siyomlar varhfim siirdiinirken, makro ekonomiyi yeniden inga etmektlr Bu
arastmna programmm baslica iki boyutu vardir. '

~ Bu alanda yapllan ilk ¢aligma, fiyatlan dikkate alarak, yetersiz bilginin
roliinii belirlemigtir (Lucas 1972, 1973). Bireylerin satin aldiklar mallann fiyat-

~lanm degil, iirettikleri mallann fiyatlanim gozledikleri varsayilmistr. Boylece,
goreli fiyat hareketleri ile genel fiyat hareketlerini kanstirmiglardur. Beklenmeyen
enflasyon, bireylerin iirettikleri mallann géreli fiyatlanmin gegici olarak yiiksek
- Oldufuna ve bunun mal arzim arttirmak igin tesvnk oldugunu anlamasini _
saflamakur. Bdylece, bu senaryo, iiretimin gerceklesen enflasyonun beklenen en-

flasyon diizeyinden sapmasina bagh oldugunu savunan Phelps ve Friedman'in
dogal oranl Phillips egrisini ortaya ¢ikarmustir.

- Denge gelenegindeki son galigma, digsal teknik kansikliklarin neden
oldugu bog zaman ve tiikketimin donemleraras: ikamesine dikkat cekmektedir (Bar-
10 and King 1984; Long and Plosser 1983, Prescott 1986). Bu gercek kon-
_]onkturel dalgalanma (real bussiness cycle) modelleri, tamamiyle mikro ekonomik

pmns:plere dayandinlmig olma Szelli gine sahiptir ve gercekte dabnemleraras:
Walrasian modcller glbl basitlestinlmistir. '

Gergek konjonktiirel dalgdlanmalar teorisi, (real Bussiness cycle lheory)

1960'1arin kamuou gOristi ile tamamiyla ters diigmektedir. Bu teori ile ilgili
~asafida sxralanm:s olan dort Sncrme vardlr ‘

. _ 1) Ekonomi, uygun teknolojisinde_ki biiyiik ve ani degigmeler deneyimini

-361-



 Belgin Akgay

yasamaktadir.

2) Bos zaman, yiiksek oranda, fazla mesai ile ikame edilebilir.

. 3) istihdamdaki dalgalanmalar tamamnyle gﬁnullu ve sosyal ybnden optimal
dalgalanmalandlr '

4) Para politikasi iiretim ve istihdam gibi reel degigkenlen etkileme ye-
tenegine sahip degildir. '

20 y11 6nce bu gorisler tiimiiyle sagma go.lebilirc:. Makro iktisatcllarm '
giiniimiizde bu 6zelliklere sahip teoriyi ciddi olarak dikkate almalan, bu alanin ra-
dikal olarak nasil degistigini gOstermektedir.

DENGESIZLIK DURUMU

Aym zamanda, pek gok makroekonomist Walrasian paradigma iginde
ckonomik dalgalanmalan agiklamaya ¢aligirken, diger makrockonomistlerin pek
¢ofu da, Keynesyen kuramin Walrasian'siz varsayimlannin haklihiini ispatla-

~ maya girigmiglerdir. Biitiin piyasalarda, arz ve talep esitlifini hemen ayarlama
konusunda, fiyat ve iicretlerin bagansizligi, 1960'h yillannn kamuoyunun
- goriiglcrinin anahtar varyasimi olmustur. Bu varsayim, mantikli mikroekonomik

nedenlerle dcsteklencblhrse kamuoyu gonisi ufak bir degigiklikle yeniden can-
“landinlabilir. - |

Dcngesmlngl aciklamada, girisimlerin ¢ofu emek piyasasinda
yogunlasmlsur Omegin, Fischer (1977) ve Taylor (1980)'in modelleri, firma-
‘lann emck satinalabilecekleri nominal tcret diizeyini kesin olarak belirleyen
igglici kontratlannin mevcut olmasina giivenmektedir. Bu modelierin asil
cekicilifi, gbZlencn kurumlan bir ayna gibi gstermesidir. Pek ¢ok ¢aligan, nomi-
‘nal iicret diizeyini, 6nceden belirleyen kontratlar tarafindan ortildiigini
g(inncktcdir.Makrockonomik modelle iliskili olmayan, bu g&zlem para politi-
kasini1 ySnlendirmede 6nemli etkilere sahiptir. Ozellikle, para politikast, rasyonel
bekleyigler varsayimina ragmen istikrar politikas: olarak etkin bir arag olmaktadir.

Nominal ucretin dcgismczli gine 1ligkin bu tiir modeller, ¢ ybnden
“elestirilmektedir. Birisincisi, bu sekilde nominal ticret s6zlesmelerinin mevcudiye-
ti mikro ckonomik prensiplerle asla agiklanamaz. Bu nominal ticret sfzlesmelen
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uiretim ve istihdamda meydana gelen biiyiik ve etkili olmayan dalgalanmalara bir
tepki ise, ¢aliganlar ve firmalar bu stzlesmeleri nigin imzaliyorlar? Firmalar ve
'qallsanlar arsinda optimal risk paylaslml anlagmalan ¢ok teorik ¢aligmalardir. Op-
timal bir kontratin yapilmasinn, Keynesyen modeller kadar, Fischer ve Taylor'un
~ glivendikleri nommal ucret deglsmezh gini saglamasimn mumkun olmad@ agikur.

- Ikincisi, gelecekte nommal ticretleri belirleyen icgiicii kontratlarm belirgin
bir gekilde mevcudiyetine ragmen, bu iicretlerin iIstihdamin belirlenmesinde
6nemli rol oynadif agik degildir. Pek ¢ok calisan kisi, bir Smiir boyu isini elinde
tutmaktadir.Uzun vadeli iligkide, spot piyasada oldugu gibi, ele alinan dénemde
emege Gdenen licretin, emegin magmal uruniine esit olmasi igin bir neden yoktur.
Kargilikli olarak iicretin 8denmesi kredili yapilabilir. Omegin, bazi iiniversiteler
bir yillik tcreti oniki ay boyunca esit dilimler halindeki aylik, profesérlere

Sderlerken, bazilan yillik ticretleri dokuz ayda esit dilimlerle 6demektedirler, an- .
- cak bu fark ders yil1 boyunca profestrlerin marjinal tiriinii veya iste gosterilen

¢aba ile iligkili degildir. Buna benzer gekilde, ¢alisana &denen icretin defigmez
(sticky) olmasi, etkinsiz olarak belirlenen emegm daglhmlm igermeyi gerektirmez.

o Uquncusu reel iicretin devresel harekctl agagiya egimli bir emek talebi
‘ seklmde oldugu gibi dnceden belirlenen nominal iicreti ve standart hareketleri

birlestiren bir modelle tutarli degildir. Kuramsal olarak, toplam talebe yapilacak
‘negatif bir sok, nominal iicret sabit oldugu i¢in reel iicret ylikseltmekte, fiyat
diizeyini digirmektedir, bdylece emek talebini azaltmaktadir. Dalgalanmalann
toplam talep tarafindan siiriiklenmesi durumunda reel ticretlerin kars1 devresel
- (contercyclical) olmas: gerekir. Ancak, datada reel iicretler devresel olmayabilir
(acyclical) veya ¢ok az devresellige yatkin (procyclical ) olur. Omegin sdzde siki
para politikasinun stiriikledigi 1982 yilindaki siddetli resesyonda, reel ticretler bir-

kag¢ y1l 6nce veya bir kag yil sonraki ticretlerden gok farkli dcgild. I(arsl devresel
reel ucretlenn tahmini, kolayhkla gozlemle uzlastinlamaz.

Nominal ucretlcnn degismezligini vurgulayan gorusle bu lc¢ problem
1980 yillarda I(eynesyen makrockonomistlerin dikkatlerini emek piyasasindan
mal piyasasina ¢evirmistir. BOylece, "Yeni Keynesyen" gériig otaya ¢ikmistir

(Bknz. Rotembarg 1987). Bu goriise gore, resesyonun otaya ¢ikigindaki prob-
lem, iggiicii maliyetinin qok yliksek olmasina karsilik satislann ¢ok diigiik olmasi
- degildir. Bu goriig, kuramsal olarak biiyiik sikint1 veren yukanda agiklanan iic

problemden emck piyasasinda kaginilabilecegini vurgulamaktadir.
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~ Birinci olarak resesyondaki problem diisiik satislar olmasina ragmen tekelci

olarak rakip firmalann dengeyi yeniden saglamak icin fiyatlanm diisiirmeleri cok
fazla tegvige sahip degildirler. Fiyat diistirmek topluma fazla yarar saglasa bile fir-
maya fazla yarar salamayabilir. Firmalar deigen fiyatlarla kiiglik menii maliyet-

leri ile kargilagiriarsa veya oldukga rasyonel olsalar bile bu fiyatin degismezliginin

“6nemli 6lgiide sosyal zarara neden olmasina ragmen eski fiyatlanini devam ettireb-

- 1lirler (Bknz. Mankiw 1985). Eski Keynesyen gOriigin gayat katlifina

benzemeyen, Yeni keynesyen goriisiin fiyat katli gl rasyonelhkten 6nemli Olq:ude
bir sapma gerektimmez.

1 Ikinci olarak, nominal licretlere benzemeyen, gbzlenen kat fiyatlar belirgin

bir sekilde 6nemli bir dagitim fonksiyonu gosterirler. Omegin, gazete tezgah-
lanndan dergi fiyatlan genelde, yillardir aym1 kalmaktadir (Cecchetti 1986).
Herhangi bir kigi bu fiyatlann uzun vadeli iligki iginde, sadece dilimler halinde
yapilan 8demeler oldugu konusunda tartismaz. - -

Ugiinciisii, Yeni-Keynesyen goriig nominal iicretin kargi devreselligini
(countercyclical) icermez. Fiyat kat1 olark toplam talepteki degismelere ekonomi-
nin tepkisini agitklamada 6nemli faktor olarak uygulamaya konunca reel ticretler
devresel olmayabilir veya devresellife yatkin olabilir.Ustelik fiyat katihigi
gbzlenen iicretlerin sadece dilimler halinde yapilan 8demeler olduBu goriisii ile
birlegtirilirse, iicretlerin geligimini tamamiyle belirsiz ve tamamiyle konu disinda
birakirken, Keynesyen tiirii sonuglar elde edebilir. '

Bu nedenlerden dolayi, nominal katiliklar konusundaki arayiglar, emek
pryasasindan mal piyasasina kaymistir. Ancak, bundan Yeni Keynesyenlerin
emck piyasasinda dengeyi kabul ettiklen sonucunu ¢gikarmak dogru olmaz. Daha
ziyade, Yeni Keynesyen goriis, issizligi reel katihiklann gesitli tiirleriyle
aciklamaktadir- Bu i1se sadece nominal katiliklan ve paranin notr olmaynslm
aciklama konusunda yinc mal plyasasma dOnulmustur 2

Emck piyasasinda dikkati ¢cken pek ¢ok tiirdeki reel katiliklann 1qmde
"etkin iicret" modclleri muhtemelen en ¢ok popiiler olanudir. (Bknz. Yellen (1988)
Stiglita (1986) ve Katz (1986)'in aragtarmalan) Modellerin bu tiiriinlin ortak
6zelligi, firmalann devamli issizli' karsisinda iicretleri dusurmeycccklendlr
~¢linkii bu durumda iicretleri diisiirmek verimliligi de azaliabilir. Verimlilikteki
dugusin nedeni, digiik tcret 6denmesinin iggilerin daha az gayret gbstermeleri
olabilir. Ucretlerdcki diisiis yapilan islerin kalitesini diisirmektedir. Biitiin bu hi-
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kayelerin tumunde arz ve talep eslthglm saglamak 1qm emek plyasasml can-
- landiracak gugler yoktur.

sonucﬁ

|  Makroekonomideki son gelismeleri aciklamaya, astronomide Copemic-
‘an'min devrimine benzer bir yaklagimla ele alarak ¢ok kisa bir siirede uygulanabi-
~ lirligi az olan ancak, sonugta bu gelismelerin daha iyi anlasilmasim saglayan bir
yaklagimla bagladim. Bu karsilagirmanin gok iyimser yaklasim olmasi ihtimal da-
~ hilindedir. Copemicus, sadece yaygin olan bir paradigma goriigiine degil, aym
- zamanda yeni bir paradigmanin nasil olabilecegi goriisiine de sahiptir. Makroe-
‘konomistler son 10 yilda.bbyle bir goriisiin, sadece ilk ‘agamasini
- gergeklestirmigler, ikinci asamasi ise hala gok ihtilafli olarak beklemektedir.
Siiphesiz, mevcut durumu gelistirmektense, onu elestirmek ¢ok kolaydir.

-Son 20 yilin bazi gélismeleri, guniimiuzde yaygin bir kabul gdrmektedir._
- Rasyonel Bekleyigler notosyonunun makroekonomistler arasinda tartigmal1 bir
- konu olmasi ¢ok yenidir. Tartigma etkili olmasina ragmen, keyfi politikaya karsi
~olma durumu devam etmektedir, zaman tutamzhgl (ime mconsnstency) genellikle
keyfi politikanin kullanilmasiyla ciddi sorunlar olacafini teyit etmektedir. Aslinda
- hemen tiim makroekonomistler, mikro ekonomik prensiplerle bigimlenen makroe-
- konominin dayanagimin geg¢miste yapilanan ¢ok daha fazla arastirma giindemini
- olusturmasi gerektigi konusunda temelde anlagsmislardir.

Ancak, "Konjoktiirel dalgalanmalar teorisinin" 6nemli bir yonii, yeni ‘:am-
uoyunun olusturulmasina dogru hareketin ¢ok az olmasidir. Hem Yeni Klasikler
hem de Yeni Keynesycnler kendi paradigmalaninda 6nemli ilerlemeler kaydet-
miglerdir. Ekonomik dalgalanmalar agiklamak i¢in bugiin, Yeni Klasikler
ekoliiniin teonisyenleri, teknolojik karmaga, donemlerarasi ikame ve reel kon-
jonktiirel dalgalanmalann roliinli vurgulamaktadirlar. Yeni Kcynesyen teorisyen-
- lerise tekclcn rekabet, menii maliyetleri ve etkin iicretleri konugsmaktadirlar. Ge-
nelde, Keyncsyenler ¢esitli piyasa basansizliklarinin, makroekonomideki
dalgalann.alan agiklamak icin: gerekli oldufuna inanirlarken, Klasikler

konjlinktiirel dal ga]anmalarm sunusmcsm plyasa modelmdc de an]asllabllccegme f
manmaya devam etmckicdirler.

Makrockonomik teon'de son geligmeler, sonugta uygulamali makrockono-
~ mistlere yararli olup olmadiklan konusunda yargilanacaklardir. Kisa bir zaman
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 sonra, etkin licretler, reel konjonkturel dalgalanmalar ve son 10 yllm baska btiyuk
gelismeleri daha az yeni hale gelecektir. Akademik aragtirmacilann dikkatleri,
j emin bir sekilde baska konulara Qevnlecekur Ancak bu son gelismelerin, en
azindan bazilan, biitiin iktisatgilarn ekonomlk davranig ve ekonomik politika
konusunda diigiinii§ ve tartismalarnin sekhm devaml olarak degistirecektir. Bun-
dan 10 yil sonra bu gelismelerden hangilerinin, ilk tartisma agsamasini gegip,
ekonomistlerin dunyamn nasil cahstlgma 1ligkin diigiincelerine niifuz ettigini
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