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0z

YENiI KEYNESYEN iKTiSAT VE 2008 KRiZi
Baris KARADUMAN
Mayis 2019

Bu yiiksek lisans tez ¢aligmasi gunimiz makro iktisat teorisine biiyiik katkilar sunmus olan
Yeni Keynesyen Makro Iktisat Teorisini ayrmtili bir sekilde incelemeyi ve ayrica 2008
Kiresel Finansal Krizi ile ilgili gerek olusum mekanizmasi gerckse de sebepleri ve sonuglari
acisindan bir degerlendirmesi amaglamaktadir. Yeni Keynesyen Iktisat, teorinin temellerinin
atildigr 1980’li yillardan itibaren baglayan calismalar siiresince gerek iktisat literatlriine
gerekse de iktisat politikalarinin sekillenmesinde ¢ok biiyiik bir rol oynamustir.. Genis bir
literatiir taramasi yapilan bu tezde heterojen diisiincelere sahip iktisat¢ilardan meydana gelen
Yeni Keynesyen Teori olabildigince genis bir kapsamda degerlendirilmeye ve onlarin

konjonkturel dalgalanmalar ile ilgili goriisii arastirilmaya ¢aligilmustir.

Hem Yeni Keynesyenlerin ortaya attig1 kavramlar hem de bu kavramlarin olusmasina zemin
hazirlayan benzer kavramlar ilgili iktisat ekollerinin goriisleri karsilagtirmali bir sekilde ele
alimmistir. Son olarak bu okula mensup iktisatgilarin yaptiklari calismalar yardimiyla soz
konusu iktisadi modellerin Yeni Keynesyen literatlir i¢inde nasil bir yer tuttugu ortaya

konulmustur.

Anahtar Kelimeler: 2008 Krizi, Yeni Keynesyen Makro Iktisat Teorisi, Igerdekiler-
Disaridakiler yaklagimi, Etkin Ucret Hipotezi, Nominal ve Reel Ucret Katiliklar;, Nominal ve
Reel Fiyat Katiliklari, NAIRU (Enflasyonu Hizlandirmayan Issizlik Orani), Menii Maliyetleri,

Histerisis



ABSTRACT

NEW KEYNESIAN ECONOMICS AND THE CRISIS OF 2008
Baris KARADUMAN
May, 2019

In this master's thesis, the New Keynesian Macroeconomic Theory, which has contributed the
most to the current macroeconomic theory, has been studied in detalil.
On the other hand, both the formation process and the cause and effect relation of the 2008
global crisis are discussed. New Keynesian Economics played a major role in shaping
economic literature as well as economic policies during the 1980s when the foundations of the
theory were laid. In the light of these developments, it is evident that the New Keynesian
Macroeconomic Theory, which continues to develop, will continue its pioneering role in
shaping the economic theory of the future. In this thesis, the new Keynesian Theory which is

composed of heterogeneous and very different schools, is evaluated as broadly as possible.

Although both the New Keynesian and the earlier literature used in the economics literature,
the most frequently used terms and the main models of the theory were first defined within
the scope of the possibilities, and then the approaches of other economics schools were
discussed. Finally, with the help of the studies of the economists of this school, it is aimed to
find out how the economic term in the new Keynesian literature. The topics that research
mostly revolves around are real and nominal wages and price rigidities. In addition to this,
asymmetric information, incomplete competition, coordination errors, NAIRU and hysteresis
are explained as much as possible and policy implications and current developments are

mentioned.

Key Words: 2008 Crisis, New Keynesian Macro Economic Theory, Insider-Outsider Theory,
Efficiency wage hypotesis, Nominal and Real Wage Stickness, Nominal and Real Price
Stickness, NAIRU (Non-Accelerating InflationRate of Unemployement), Menu Costs,
Hysteresys
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ON SOz

Yeni Keynesyen teorileri bir ¢ati altinda toplayarak toplu bir gergeve sunan ve 2008 kuresel
finans Kkrizini ele alan bu yiiksek lisans tez galismamda her seyden once ihtiya¢ duydugum her
anda tiim sorularimi ve isteklerimi geri ¢evirmeyen ve tezi bitirmem konusunda beni motive
eden sayin danigmanim Prof. Dr. Melike Bildirici’ye 6zel tesekkiirlerimi sunarim. Buglinlere
ulasmamda en biiyilk emegi gegen rahmetli babam Yusuf Karaduman’a ve elinden gelen
hicbir fedakarligi bizden esirgemeyen annem Vesile Karaduman’a, tiim zorluklarda arkamda
sicakligini hissettigim biricik kardeslerime, Ozlem’e, hayat 151g1m kizlarim Zelal ve Hilda’ya,

ozellikle tez yazim asamasinda bana yoldaslik eden Ali’ye sonsuz tesekkiirlerimi borg bilirim.

Istanbul; Mayis, 2019 Baris KARADUMAN
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1. GIRIS

Bu tez calismast hazirlanirken oncelikle 2008 krizi ele alinmis, olusumu, sebepleri ve
sonuclari ile ilgili genis bir ¢er¢eve sunulduktan sonra keynesyen yaklasimin ve 6zellikle de
yeni keynesyen iktisat okulunun kiiresel ¢apli yasanan bu kriz hakkindaki goriisleri ortaya
konmustur. Bunun yaninda 1929 ekonomik buhrani ile 2008 krizi arasinda yapilan
karsilagtirmali analiz de farkli bir perspektif sunmustur. Daha sonra tarihsel isleyis siirecinde
iktisat teorisinde yasanan gelismelerin bir 6zeti sunulmus, daha sonra Keynesyen iktisat ana
hatlariyla anlatilmistir. Keynesyen ekoller iizerine odaklanilarak devam eden c¢alismada
Keynesyen, Post Keynesyen ve Neo-Keynesyen Teori hakkinda temel bilgiler verilerek
karsilastirmali bir analizi amaglanmigtir. Daha sonraki asamada Yeni Keynesyen Teori’ye
girilmis, isimlendirilmesi, tarih¢esi ve temel varsayimlari sirayla anlatilmistir. Boylece bu
teorinin tarihsel cercevesi kendine yer bulduktan sonra teorik kisim ayri bir baslik altinda

sunulmustur.

Iktisat teorisinin gelisim siirecini inceledigimiz zaman, A.Smith’le baslayan siirec 1929
Bunalimmna kadar emekleme siirecindeki iktisat teorisine Onemli katkilarin ve teorik
temellerin atildigi bir donem olmustur. Devletin ekonomideki rolii konusunda biribirine
benzer fikirleri paylasan iktisatgilarin olusturduklari ‘Klasik Iktisat’ tarihin en biiyiik

elestirisini J.M. Keynes tarafindan almistir.

Keynes’in ortaya koydugu eserlerin yiizyillar ge¢mesine ragmen gerek arastirmacilarin
gerekse de iktisat teorisine ilgi duyan akademisyenlerin basvurduklari eserler arasinda olmasi
dikkat cekicidir. Bunun yaninda Keynes’in ortaya koydugu perspektifle yola ¢ikan bir¢ok
iktisat okulunun varligi Keynes’in fikirlerinin de eserleri gibi ne kadar dogurgan oldugunun
bir kanitidir. Keynes’ten sonra iktisadin gelisim siirecini Keynesyen taraf ile klasik taraf

arasinda bir sarkac misali hareket eden topa benzetmek yanlis olmayacaktir.

Iste bu minvalde iktisat teorisi sahnesinde kendine yer bulan Yeni Keynesyen Iktisat Teorisi
giinlimiiz ekonomisini anlamak konusunda 6nemli katkilar sunan bir ekol olarak karsimiza

cikmaktadir.



Yeni Keynesyen Iktisat Teorisi keynesyengil iktisadin mikro temellerini ortaya koymaya
calisan bir ekol olarak ortaya cikmistir. Bu baglamda reel ve nominal {icret katiliklari
kapsaminda emek piyasas: ile ilgili yapilmig calismalara ve ortaya konmus modellere
deginilmistir. Emek piyasasina kazandirilmis kavramlar olan etkin iicret teorisi, igerdekiler
disaridakiler modeli, ortiik s6zlesme modeli baslica deginilen kavramlardir. Reel ve nominal
fiyatlar bashigr altinda ise Menli maliyetleri gibi yapiskanlik olusturan kavramlara
deginilmistir. Bunlarin yan1 sira eksik piyasa, asimetrik enformasyon, koordinasyon
basarisizliklar1 kavramlari ayrintili bir bigimde agiklanmistir. YKI’m iktisat yazinina kattig1
diger iki kavram olan NAIRU ve histerisis Uzerinde ise detayli bir bicimde durulmustur. Son

olarak YKI’1n sundugu politika &nerileri ile bu galisma sonlandirilmistir.

Yukarida anlatildig1 gibi YKI’m teroik genel ve ayrmtili bir cercevesi ortaya konmadan énce
2008 krizi 6zellikle olusum siireci ve sonuglar1 bakimindan 1929°da yasanan biiyiik bunalim
ile karsilastirilmali olarak degerlendirilmistir. Boylece etki alani olarak kiiresel bir nitelik

barindiran bu iki kriz ile ilgili yeni keynesyen perspektifte bir bakis acist ortaya konmustur.



2. 2008 KRIiZINE BAKIS

Biiyiik finansal krizler resesyonlarin ve depresyonlarin olusumunda biylik rol oynarlar.
Ozellikle finans piyasasinda fonlarm verimli projeleri olan yatirimcilara aktarim siirecinde
karsilagilan asimetrik enformasyon krizlerin olusumunda 6nemli bir yer tutar. Fonlarin yanlis
kullanimindan kaynaklanan asimetrik bilgi sorunu, ters secim ve ahlaki riziko gibi problemler
dogurur. Asimetrik enformasyon sorununun nasil ters se¢cim ve ahlaki riziko dogurduklarinin
analizi asil-vekil sorunu olarak isimlendirilir. Dolayisiyla piyasadaki asimetrik enformasyon

biiyiikliigiiniin artmasi kriz meydana getirir (Ekren, Parasiz, 2015).

2.1. Keynesyen Literatiirde Krizin Olusum Siireci

Keynes’e gore kriz, ekonomik dongiide var olan asagi ve yukari dogru gergeklesen
hareketlenmelerde yukari yiikselisin ardindan asagi dogru gerceklesecek tepkinin siklikla, ani
ve siddetli bir sekilde ger¢eklesmesi olarak tanimlanmistir. Bu baglamda krizler sistemin igsel
unsurlaridir. Bu durum sistemin yapisal olarak kusurlu kilmis, buna kars1 ise yeni bir teoriye
ihtiya¢ duyulmustur. Konjonktir dalgalanmalarindaki sistemi yukariya dogru hareket ettiren
mekanizmanin iyi tahlil edilmesi gerekir. Kriz ani ve siddetli degisimler olarak ifade
edildigine gore beklentiler kilit rol oynar. Dalgalanmalarin arkasinda yatan unsurlar; tiiketim
egilimindeki degisiklikler, likidite tercihinde meydana gelen degisiklikler ve sermayenin
marjinal etkinligindeki degisikliklerdir. Bu ili¢c unsurdan is g¢evrimleri iizerinde kilit rol
oynayan unsur O’na gdre sermayenin marjinal etkinligindeki dalgalanmalardir (EKinci,

Bocutoglu, 2009).

Keynesyen okulun okulun iktisat diinyasina kazandiridigi en biiyiik olgu devletin ekonomiye
miidahalaesi olmustur. 1929 Ekonomik Buhrani ile baslayan keynesyen siire¢ de iktisat
diinyas1 artik devletin piyasaya miidahale edipetmeyecegini degil, bu miidahalenin nasil
olacag ile ilgili tartigmalara sahne olmustur. Keynesyen yaklagimin zamanin konjonktiiriine
gore bir takim gerilemeler gdstermesine ragmen yasanan son kiiresel kriz olan 2008 Kiiresel
Finansal Kriz’de dahi fon kurtarma operasyonlarindan Birlesik Devletler’in en bliyik Hedge
Fonu olan HDCM’ye saglanan 3.6 milyar dolara, seri faiz indirimlerinden bankalari

birlestirme islemlerine ve hatta mortgage kurumlarina karsi gergeklestirilen el koyma

1



islemlerine varana dek miidahaleci devlet yapisinin normal bir hale geldigini géstermektedir

(Alantar, 2012).

Tiiketim egilimini degistiren objektif faktorler; iicretlerde, gelir-net gelir arsindaki farkta,
sermaye degerinde, zaman iskonto oraninda, maliye politikasinda ve cari-gelecek gelir
arindaki farkta meydana gelecek degisiklikleri icermektedir. Siibjektif faktorler ise; zevk-
tercihler, moda, risklere karsi tedbir amagli birikim gibi psikolojik unsurlart igerir. Milli
gelirdeki birim artis miktarinin ne kadarinin tiiketime gittigini ifade eden marjinal tiiketim
egilimi olarak tanimlanir. Keynes, 1929 bunaliminda borsalarda gergeklesen ani ve biiyiik
Olcekli diisiislerden dolayi, tiiketim egilimindeki degismenin arkasinda yatan seyin, sermaye

degerindeki degismeler olarak gormiistiir (Ekinci, Bocutoglu, 2009).
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Sekil 1: Kiiresel Kriz ve Biiyiik Bunalimda Diinya Borsalari

Ekinci, Bocutoglu, 2009. Genel Teori, Kiiresel Krizler ve Yeniden Maliye Politikasi. Maliye Dergisi , 66-82.

Diinya borsalarinin karsilastirildigr sekill’de goriilecegi gibi iiretimde daralmanin yasandigi
Haziran 1929 tarihi ve Nisan 2008 tarihi baslangi¢ alinmak kayd: ile iki bliytlik kriz mukayese
edilmistir. Sekilden rahatlikla goriilecegi gibi 2008 krizi Biiyiik Bunalim’a gore borsalarda
cok hizli bir bigimde diisiise sebep olmustur (Ekinci, Bocutoglu, 2009).

Diger yandan maliye politikasinin da etkin kullanilmasi durumunda tiikketim egilimini
yiikseltmeye yonelik bir etki dogurabilir. Kamunun bor¢lanmaya yonelik politikasindaki
degisiklikler efektif talebi artis veya azalis yoniinde degistirme potansiyeline sahiptir. Islem,
ihtiyat ve spekilasyon gidusuyle hareket eden iktisadi aktorlerin likidite tercihleri iktisadi

dalgalanmalarin diger bir belirleyicisidir. Kriz doneminde uygulanacak bir para politikasinin

2



etkili olabilecegini, ancak ciddi kisitlamalara sahip oldugunu diistiniilmektedir. Bu
kisitlamalardan kasit para arzinin yaratacagi muhtemel belirsizlik durumudur (Ekinci,

Bocutoglu, 2009).

Merkez bankalarinin krize hemen miidahale etmek yerine beklemeyi tercih etmelerinin sebebi
krizin smurli finans piyasasi ile smirli kalacagimi ve bu durumun reel piyasalara sirayet
etmeyerek kendiliginden sonecegine dair var olan Ongoriileri idi. Bunun yaninda eger
miidahale olacaksa bile krizin biiyiikliigii hakkinda bir fikir sahibi olabilmek igin krizin
sonuglarinin gézlemlenebilir bir seviyeye gelmesi yoniinde bir tavir takindilar (Tokucu,

2010).

Sekil 2’de Kiiresel Kriz ve Biiyiikk Bunalim’da 19 iilke ekonomisinin GSYIH’larina gore
agirliklandirilmis para arzimi karsilastirmistir. Buna gore 1929 bunaliminda para arzi

genisletilip daraltilirken, 2008 Kiiresel Krizinde siirekli bir artis s6z konusu olmustur.
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Sekil 2: Kiiresel Kriz ve Bilyiik Bunalimda Para Arz

Ekinci, Bocutoglu, 2009. Genel Teori, Kiresel Krizler ve Yeniden Maliye Politikasi. Maliye Dergisi , 66-82.

Sekil 3°de ise Ingiltere, Japonya, Amerika, Polonya, Isve¢ Merkez Bankalarinin ve Avrupa
Merkez Bankasi’nin GSYIH’larma gore agirliklandirilmis politika faiz oranlari iki farkli kriz
donemi i¢in karsilagtirllmistir. Burada dikkat ¢eken husus her iki krizinde faiz oranlarindaki
azalmanin daralmay1 6 ay geriden izlemesidir. Kiiresel Krizdeki faiz oraninin diisiisiiniin

nispeten hiz ve degisim olarak daha etkili olmasidir (Ekinci, Bocutoglu, 2009).
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Sekil 3: Kiiresel Kriz ve Biiyiik Bunalimda Politika Faizleri

Ekinci, Bocutoglu 2009. Genel Teori, Kiiresel Krizler ve Yeniden Maliye Politikasi. Maliye Dergisi , 66-82.

Ayrica FED 6zelinde daha 6nce deginildigi gibi krize ani miidahale etmekten ¢ekinildi. Faiz
oranlart ile ilgili ancak Agustos 2007 ayindayaklasik %1, Ocak 2008°de ise yaklasik %2,5
dolaylarinda bir faiz indirimine gidilmistir (Tokucu, 2010).

2.2. Krizin Baslamasi

2007 yilinin Agustos ayinda ilk sinyallerini gordiiglimiiz krizin isaret fisegini dokuz ay once
bir ipotekli kredi firmasmin batis1 tetiklemistir. Ardindan ayni sektérde is yapan HSBC
Bankasi’nin konut piyasasinda zarar ettiini agiklamasiyla birlikte buna benzer haberler
birbirinin ardi sira gelmeye basladi. Krizin baglangici kendini bankalar arasi odiing
piyasasinda belli etmis, ardindan FED bu aksaklig1 giderecek likiditeyi piyasalara vererek
rahatlama saglamaya calisacagini duyurmustur. Bu duyurunun sonucunda da kredi faiz orani
diistiriilmiig, odiinglerin 6deme siireleri uzatilmigtir. Bu gelismeler bir siire piyasa iizerinde
olumlu etkiler yapiyor gibi goriinse de Kasim ayinda s6z konusu durum yeniden goriilmeye
baslandi. Bu sefer ise basta Avrupa Merkez Bankasi olmak iizere 10 merkez bankasiyla swap
anlagmalar1 yapildi. Prestijli ve saygin finans kuruluslarina iskonto secenegi yerine daha
yaygin olan vadeli miizayede kolayligi (TAF) olusturularak piyasa rahatlatilmaya ¢aligildi
(Ekren, Parasiz, 2015). Diger yandan 2001 yilindaki krizi atlatabilmek amaciyla FED
tarafindan %1 seviyesine ¢ekilen kisa donem faiz haddi, 2005 yilinda %4.25, 2006 yilinda
5,25 seviyelerine ulagsmisti (Kazgan, 2012).



Bu krizi digerlerinden ayiran 6zgiin yani yerelde baslamis olmasina ragmen klasik bankacilik
krizlerinin aksine i¢inde barindirdig1 yaygin bir sekilde kullanilan kompleks yapilara sahip
tiirev trtlinleri ile niifuz etmis olmasidir. C6ziim olarak denenen ihracata yonelme dis ticaret
hacmindeki azalistan dolayi, para politikasi ise finansal krizlerde 6zellikle kisa vadede para
aktarim mekanizmalarmin zayiflamasindan dolay1 bir ise yaramamistir. Regiilasyonlarin ve
kanuni dizenlemelerin de uzun vadede etkili olabilecegi diisiiniiliirse, geriye kalan segenek

ise kisa vadede etkisini gostermesi beklenen maliye politikasi olmustur (Alantar, 2012).

2.3. Krizin Sebepleri

Krizin sebepleri; kredi dagitim siirecindeki yanlis uygulamalar, menkul kiymet olusturma
stireci, siirecin seffafliktan uzaklasmasi, kredi derecelendirme kuruluslarinin yanlis
uygulamalar1 ve denetleme diizenleme yapan kuruluslarin uygulamadaki hatalar1 basliklar

altinda incelenebilir.

2.3.1. Kredi Dagitim Siirecindeki Yanhs Uygulamalar

Krizi doguran sebepleri ii¢ kategori altinda inceleyebiliriz. ilki Ipotek piyasasinda olusan
finansal yeniliklerdir. FICO adi verilen kisisel kredi kayit rakami, fon dagitan bankalara
kisinin kredibilitesini kayit altinda tutarak gelecekte olmasi muhtemel geri 6dememe riskini
derecelendirme firsati vermistir. Bunun yani sira menkul kiymetlestirme olarak adlandirilan
ipotekler gibi kiiciik ddiinglerin bor¢ menkul kiymetleri ile birlestirilmesi ipotek piyasasina
getirilen bir yenilik gibi goriinse de krizin sebeplerinden birini teskil eder. Kredi riski en
yiiksek olan esik alt1 kesime 6zel krediler olusturulmustur. Bunun yani sira ipotege dayali
menkul kiymetler (MBC), teminatlandirilmis ipotekli konut kredisi (CMO) ve
teminatlandirilmis bor¢ senedi (CDO, Collateralized Debt Obligations) gibi yeniliklere

basvurularak finans sektorii ¢esitlendirilme yoluna gidilmistir (Ekren, Parasiz, 2014).

2005°te CDO tutar1 200 milyar dolar seviyesinin {izerindeyken, 2006 yilinda 520 milyar dolar
seviyesine ulasarak kiiresel bir iirlin olma ozelligine ulasmistir. Bu tarz iriinlerin hem
cesitliligi hem de miktarlar1 konut fiyatlarinin da yiikselmesi ile birlikte artmaya devam etti.
Junk Bond olarak ifade edilen giivencesiz bonolar ve hedge buna bir drnektir. Merill Lynch
bir miisterek bahis oyununa dahil olup hedge’ye karsi bir CDO yaratmis olmasina ragmen bu
bilgiyi yatirnmcilardan gizlemeyi tercih etmis ve nihayetinde bir sene igerisinde bu bu CDO

cOkmiistiir. CDS (Credit Default Swap) bir sigorta fonu olarak karsimiza ¢ikmakta iken



aslinda bu fonlar1 satin alanlarin bir iilkenin borcunu geri 6deyecegine bahse girerken fonu

satan ise iilkenin borcunu 6demeyecegine bahse girer (Kazgan, 2012).

Kredi yaratim silirecinde Minsky’nin dnemli bir bakis agis1 hakliligini ortaya koymaktadir.
O’na gore Ozellikle ekonominin istikrarli bir seviyede oldugu dénemlerde gerek bankalarin
gerekse de kredi yaratan ve dagitan finanasal kurumlarin kredi dagitimi konusunda daha cesur

bir davranis sergilerler (Tokucu, 2010).

Ozensiz bir sekilde arz edilen krediler bir likidite bollugu meydana getirmis, bu likiditenin
degerlendirilmesi ve dagitilmasi konusunda sorumlu olan bankalar gorevlerini yapma
konusunda basarisiz kalmislardir. Amerikan kamuoyunda NINJA(No income, no job, no
asset) kredisi olarak tabir edilen krediler higbir geliri olmayan kisilere dagitilmistir. Bu gibi
uygulamalar sonucunda konut fiyatlar1 hizla yiikselis trendine gecerken geri O6deme
konusunda yasanan aksaklik hacizli konut satiglarini artirarak piyasadaki konutlarin
fiyatlarinda diislise yol agmistir. Sonug itibariyle mortgage yoluyla gayrimenkul alan kisilere
yiilksek maliyetlere katlanmiglarken, artan ipotekli satislardan dolayr gerceklesen fiyat
diisiisleri neticesinde kredi kullanan kisilerin elde ettikleri konutlar kendilerine mal olan
fiyatlarin ¢ok altina diismiislerdir. Biitiin bu yasanan olaylarin yansimasi ise kredi alanlarin bu
kredileri 6demekten vazgegmis olmalaridir. Ozellikle finansal kuruluslar: zor duruma sokan
bu gelismeler domino etkisi ile tiim finans piyasasinda bir domino etkisi yaratmistir (Alantar,
2012). Lehman Brothers, Bear Stearns, Merill Lynch gibi biiyiik ¢apli finans kuruluslarinin
batmasinin altinda yatan sebep 6zellikle konut piyasasinda gelecekte beklenen durum ile ilgili

yaptiklari tahminlerin tutmamis olmasiyd: (Alantar, 2012).

2.3.2. Menkul Kiymet Olusturma Siireci

Kriz oncesi 6 yillik siiregte yasanan likidite bollugu bireylerin kredi talebini arttirmakla
birlikte iiriin ¢esitliligini de beraberinde getirmistir. Bu sorunun altinda yatan en kritik nokta
ise menkul kiymetlerin el degistirirken eskiye nazaran daha kolay bir yol izlemesidir.
Bankalar tarafindan olusturulan {riinlerin son kullanicit tarafindan geri 6denmemesi
durumunda hem banka hem de aracilik eden kurumlarin hepsinin bundan etkilenmesi
anlamina gelmektedir. Ayrica krizin sebebi tek basina kredilerden degil, bu kredilerin

ambalajlanarak yeniden piyasaya siiriilmesinden kaynaklanmaktadir (Alantar, 2012).

Geleneksel yarat tut modelinden &diinglerin uzun vadeli verildigi yarat tut modeline
gecilmigtir. Siirec menkul kiymetlerde ipotege dayali bir biliylime meydana getirmistir.

Asimetrik enformasyonun asil vekil sorununa yol actig siiregte yatirnmcilar adina karar verme
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pozisyonundaki ipotek brokerleri islem basina {icret alirken, riski yatirimcilar tistlenmektedir.
Dolayistyla ~ ddemelerin =~ zamaninda  yapilip  yapilmayacagi  konusu  brokerleri
ilgilendirmeyecektir. Yiiksek risk almaya meyilli yatirnmcilarin yarattigi talep ise ters segim
sorununu dogurmustur. Danismanlik yaptiklar1 yatirimcilara CDO gibi iirtinlerin kullanimi
konusunda yardimci olan kredi degerlendirme kuruluslarinin kendi aralarindaki rekabeti ise
asimetrik enformasyonu biiyiliten diger bir unsur olarak karsimiza c¢ikmaktadir (Ekren,

Parasiz, 2015).

2.3.3. Siirecin Seffafliktan Uzaklasmasi

Zaman icerisinde olusan finansal sistemdeki kuruluslarin ¢esitlenmesi ve birbirleri arasindaki
karmasik iliski ve iirlinlerdeki asir1 ¢esitlilik siradan yatirimei igin sistemin anlasilirligini giig
kilmaktadir. iste tam da bu olgudan dolay1 finans endiistrisi asimetrik bilgi icermekte bu da
beraberinde kriz dogurmaktadir. Yapilan ampirik ¢alismalar da seffaflik ile kriz olgusu
arasinda ters yonlii bir iliski oldugunu dogrulamaktadir. Yasanan bu kriz ile birlikte
gelismekte olan {iilkelerin, geligmis {ilkelere oranla daha az saydam oldugu yoniindeki kaniy1

da ortadan kaldirmistir (Alantar, 2012).

2.3.4. Kredi Derecelendirme Kuruluslar:

Carpict bir 6rnek Yunanistan Hiikiimeti ile bir kredi derecelendirme kurulusu olan Goldman
Sachs arasindaki anlagsmadir. S6yle ki Avrupa Birligi tilkelerinin %60 olmas1 gereken kamu
bor¢lanmas1 miktart Yunanistan’da %124.9, %3 olmasi gereken biitce acgig1 ise gercekte
%14.7 iken Yunanistan Hiikiimeti, Goldman Sachs ile 50 milyon dolar karsilifinda bu
bilgilerin gizlenmesi i¢in anlagsmistir. BOylece Yunanistan Goldman Sachs’in yayinladigi
raporlar neticesinde diger kredi derecelendirme kuruluslarindan da yiiksek not alabilmistir
(Kazgan, 2012).

Bu kuruluslarin objektif bir degerlendirme yapmalarmin onlindeki en blyiuk engel,
degerlendirme yaptiklar1 bankalar ve finansal kurulugslar tarafindan finanse edilmeleridir.
Enron firmasmin iflas etmeden kisa bir siire once derecelendirme kuruluslar1 tarafindan
olumlu yonde raporlanmasinin altinda hem gergege uygun olmayan tablolarin hazirlanmasinin
hem de derecelendirme kuruluslarinin firmanin mali yapisin1 saglikli bir bicimde ortaya
koyamamasinin etkisi vardir. Bunu acacak olursak derecelendirme kuruluslarinin temerriit
riski odakli bir raporlama yapmalarinin, rating degistirme ve likidite risklerini i¢eren bilgiyi

g6z ard1 etmelerinin etkisi blytiktiir. Kriz 6ncesi kredi degerlendirme kuruluslarinin olumlu



raporlar aciklanirken, kriz bagladiktan sonra 6zellikle mortgage destekli menkul kiymetlerin

degerlerini diistirmesi bu olguyu agik bir sekilde dogrulamaktadir (Alantar, 2012).

2.3.5. Denetleme ve Diizenleme Yapan Kuruluslar

Konut piyasasinda baslayan krizin finans piyasasina si¢rayarak reel ekonomiyi etkilemesine
oradan da diger lilkelere yayilmak suretiyle kiiresel bir boyut kazandig siirecin basinda FED
krizin konut piyasasiyla sinirli kalacagin1 6ngordiiklerini agiklayarak politikalarini ona gore
sekillendirmigtir. Bunun yan1 sira eyalet bazinda agir1 riskli satiglar1 6nleme ¢abalar1t Hazine
tarafindan federal yasalara aykiri oldugu gerekgesiyle engellenmistir. Denetleyici ve
diizenleyici kuruluslarin krizin olusumunda oynadiklari role diger bir 6rnek ise ABD Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun Hedge fonlarla ilgili bir regiilasyon talebinin Bolgesel Yuksek Mahkeme
tarafindan iptal edilmesidir. Bu regiilasyon, 25 Milyon dolarin iizerindeki ve 15°ten fazla

yatirimcisi olan hedge fonlarinin kayit altina alinmasi ile ilgiliydi (Alantar, 2012).

2.4. Negatif Talep Sokunun Negatif Arz Soku Ile Birlesmesi

Enflasyon
Orani (T}

Y2 Y1 ¥ Toplam Cikti (¥)

Sekil 4: 2008 Krizinde Toplam Arz ve Toplam Talep

Ekren, Bocutoglu, 2015. Parasal Ekonomi Teori ve Politika. Bursa: Ezgi Kitabevi

Yiikselen ekonomileriyle 2007 yilinda goze carpan Cin ve Hindistan gibi iilkelerin artan
petrol talepleri petrol fiyatlarinda ciddi ylikselmelere neden oldu. Bu artis sonucunda emtia

fiyatlar1 da yiikselis gostererek negatif bir arz soku meydana getirdi (Ekren, Parasiz, 2015).



Petroldeki fiyat artislarinin tetikledigi negatif arz soku sekil 4’te goriildiigli gibi toplam arz
egrisini AS1 ‘den AS2’ye hareket ettirmistir. Diger taraftan finansal krizin sonucunda
firmalarda ve hane halkinda gérulen toplam talep dizeyindeki azalma AD1 egrisinin AD2’ye
kaymasina yol a¢gmistir. A noktasindan B noktasina gelen ekonomi, enflasyon oraninin
yiikseldigi liretim miktarinin ise diistiigii bir tablo sergilemistir. Lehman Brothers’in batmasi
neticesinde ise isler daha kotiiye giderek bu eksik istihdam oranini artirip, enflasyon oranini

diisiik bir seviyeye ¢cekmistir (Ekren, Parasiz, 2014).

2.5. Krizin Sonuclar:

Oncelikle gerek hane halkinin gerekse de finansal kuruluslarin ve firmalarin bilangolarinda
dengesizlikler bag gostermistir. Bunun neticesinde ipoteklerdeki geri 6denme oranlarinda
biiyiik diisiisler yasanmis, akabinde hem menkul kiymetlerin hem de bunlar1 piyasaya slren

kuruluslarin net degerlerinde ciddi azalmalar olmustur (Ekren, Parasiz, 2015).

Krizin sonucunun hane halki ve firmalar cephesinden degerlendirecek olursak, bu iktisadi
aktorlerin servetlerinde meydana gelen azalis, Pigou’nun tiikketimin hem gelirin hem de
servetin bir fonksiyonu oldugunu soyledigi teorisi 1s1ginda servet kaybinin tiikketimi ve

dolayistyla toplam talebi azalttigini sdyleyebiliriz (Ekren, Parasiz, 2014).

Diger taraftan merkez bankalarmin para politikas1 konusunda uyguladiklar1 politikalar ile
ilgili de bir takim elestirilerde bulunulmustur. Bunlardan en ¢arpici olan1 merkez bankalarinin
politika belirlerken ellerinde tuttuklari en giiclii silah olan politika faiz oraninin tek basina
kullanilmasinin yeterli olamayacag1 yoniinde kannaler ortaya ¢ikmistir. Cilinkii finans piyasasi
eskiye gore daha ¢ok evrilerek yeni araglar ortaya koymustur. Buna karsin merkez bankasinin
veya daha genis g¢ercevede devletin ve hiikiimetin elinde miidahale edecek bir enstriiman
kullanilmamistir. Oysaki mevcut para politikasinin yaninda bu yeni tiirev araglara karsi
gelistirilecek diizenleyici regiilasyon politikalarinin  klasik merkez bankasi politikasini
giiclendirilecegi sonucuna varilmistir. Boylece kriz sonrasi egilim hem politika faiz oranimin
en etkin bigimde kullanilmas1 hem de bunu gii¢lendirecek diger diizenlemelerin es zamanli ve

koordinasyonlu bir bi¢imde ortaya konmasi yoniinde olmustur (Tokucu, 2010).

Yasanan bu krizin 1929°da oldugu gibi bir bunalima doniismemesinin altinda FED’in bu
degisiklikler karsisinda oynadigi roldiir. Kriz karsisinda saldirgan bir tablo sergileyen
Amerika Merkez Bankasi, gerek konvansiyonel gerekse de konvansiyonel olmayan para

politikalar1 kullanarak siireci yonetmeye calismistir. Bu hareketlere 6rnek olarak, otonom



parasal gevsetme, faiz yerine kredi kanalinin kullanilmasi, bekleyisler kanalinin kullanilmasi,
harcamalar1 tesvik etmeye yonelik eylemler, hem reeskont penceresinin genisletilerek hem
ihale kolaylig1 (TAF) hem de yeni 6diing program kullanilarak piyasaya likidite saglanmistir
(Ekren, Parasiz, 2014).

2.5.1. Gayrimenkul Fiyatlarinda Diisiis

Krizin yasandigi siire¢ Oncesinde ¢ok yiiksek seviyelere ¢ikan konut fiyatlari, kredilerde
yasanan geri donmeme durumundan dolay1 ¢ikmaza girmis ve siire¢ sonrasinda ciddi diisiisler

yasanmigstir.
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Sekil 5: ABD Konut Fiyat Endeksi

Alantar, 2012. Kiiresel Finansal Kriz: Nedenleri ve Sonuglar1 Uzerine Bir Degerlendirme. Maliye Finans
Yazilar, 1-10.

Yukaridaki Sekil 5’te S-P/Case Schiller Endeksi kullanilmigtir. Buna gore 2001-2007 yillar
arasinda yaklasik %90 oraninda artan konut fiyatlar, %45 civarinda bir diisiisle kriz sonuna

ulasmustir. Benzer diisiisler ingiltere’de de yasanmistir (Alantar, 2012).

2.5.2. Ekonomik Biiyiime Oranlarindaki Azahslar

Krizin kiiresel yansimasini gorebilecegimiz en dnemli gosterge Diinya ulkelerindeki blyume

oranlarinin siire¢ igerisindeki degisimidir.

Gerek ABD ve Avrupa gibi gelismis ekonomilerde gerekse de gelismekte olan iilkelerdeki
ekonomik biiylime oranlarindaki degisimi gosteren grafik, krizin kiiresel yansimasini ortaya

koymaktadir. Bu kriz konut kredisi kaynakli oldugu i¢in beklenen diizelme egilimi bankacilik
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veya hisse senedi kaynakli krizlerle karsilastirildiginda daha uzun zaman almistir (Alantar,

2012).
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Sekil 6: Diinya'da Nominal GSYIH Biiyiimesi

Alantar, 2012. Kiiresel Finansal Kriz: Nedenleri ve Sonuglar1 Uzerine Bir Degerlendirme. Maliye Finans

Yazilan , 1-10.

2.5.3. Issizlik Oranlarinin Artist

Yasanan krizin ozellikle biliylimedeki diistisle birlikte issizlik tizerinde de onemli etkileri

olmustur. Ozellikle gelismis ekonomilerde artan issizlikle karsilasilirken Tiirkiye nin &nemli

oOlciide etkilendigi yoniinde goriis bildirilebilir.
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Sekil 7: Kiiresel Kriz Siirecinde Issizlik Oranlarimin Karsilastiriimasi
Alantar, 2012. Kiiresel Finansal Kriz: Nedenleri ve Sonuglar1 Uzerine Bir Degerlendirme. Maliye Finans
Yazilar, 1-10.
Ancak bundan sonraki silirecte Tiirk Mali Sistemi i¢cin daha ihtiyatli gelismeler yasanmus,

kredi konusunda bankalar ve finansal kuruluslar tedbirli davranmislardir (Alantar, 2012).

2.5.4. Enflasyon Oranlarindaki Degisiklikler

Enflasyon oranlarini sabit bir diizeyde sabit tutmak gilinlimiiz diinyasinda merkez bankalarinin
en onemli ve birinci derece hedefi olarak sayilabilir. Ciinkii ancak sabit bir enflasyon
durumunda gerceklestirilecek para politikalar1 gbzlenebilir sonuglar verecek ve dogru hedefi
bulacaktir. Ayn1 zamanda Yeni Keynesyen Iktisat Teorisinin bu yénde ve ayn1 mantikla bir
takim modeller sunmus olmalar1 onlar1 giiniimiiz diinyasinda etkin teoriler ortaya koymasinin
altinda yatmaktadir. Giinlinmiizde en itibarlit merkez bankalar1 bu s6zkonusu hedefleri yerine
getirebilmis olanlardir. Bahsettigimiz bu durum bir¢ok iilkede yasalarla desteklenmis ve

merkez bankasi ile ilgili kanunlarda hedef olarak yerini almigtir (Tokucu, 2010)

Finansal krizin yaninda biiylimekte olan ekonomilerin petrol taleplerinin artmasi ve bunun da
gida ve diger emtialarin fiyatlarindaki artisa sebep olmasi enflasyon artisini tetiklemistir.
Enflasyon konusunda geligsmekte olan {ilkelerin geligsmis olanlara kiyasla ¢ok yliksek degerler
almasinin altinda yatan unsur krizin yansimalarindan ziyade bu iilkelerin enerji talebinde

meydana gelen artiglardir (Alantar, 2012).
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Sekil 8: Kiiresel Kriz Siirecinde Enflasyon Oranlar

Alantar, 2012. Kiiresel Finansal Kriz: Nedenleri ve Sonuglari Uzerine Bir Degerlendirme. Maliye Finans
Yazilar , 1-10.

2.5.5. Miidahaleci Yaklasimlar ve Regiilasyonlar

Bu krizin en etkili ve kalic1 sonucu diger sonuglarindan az da olsa ¢ok da olsa etkilenmis
iilkelerin hepsinde o6zellikle konut kredilerinde ve finans piyasasinda yeni diizenlemelere
gidilmesine duyulan ihtiyacin artmasidir. Ayrica teorik iktisadi tartismalarin da miidahalaenin
gerekli oldugu yoniinde bir egilim siirecine girdigi sonucunu da c¢ikarabiliriz. Bu
diizenlemelrin diger bir ayagini ise bankacilikla ilgili yapisal degisiklikler izlemektedir. Bu
degisiklikler; igerden Ogrenilen ticaret gibi kotii niyetli kullanimlarin engellenmesi, finans
sektoriinde hizmet gosteren kuruluslarin lisanslanmasi, sikayet ve ihbarlarin daha sistematik
bir sekilde cevaplanip degerlendirilmesi ve finansal kuruluslarin kayit sistemlerinin yeniden

g6zden gecirilmesi gibi yasal yenilenmeleri icermektedir (Alantar, 2012).

Bu boélumde genel bir cercevesi sunulan 2008 kiresel krizini inceledikten sonra Yeni
Keynesyen Iktisat Teorisine gegmeden 6nce iktisat diinyasinda baslangicindan itibaren genel
bir tarihsel degerlendirilmesi yapilacaktir. Bu incelemeyle birlikte Yeni Keynesyen Iktisat’in

olusumunun arka planinda yasanan tartigmalar1 kavramak hedeflenmektedir.
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3. KLASIK iIKTISAT SONRASI GELISIM

1929 Bunalimi 6ncesinde iktisat alanma hakim olan Klasik Iktisat Teorisi; ekonomideki
dalgalanmalarin kalic1 etkiler birakmayacagini, piyasadaki denge noktasinin daima tam
istthdam noktasinda gergeklesecegini savunmuslardir. Bu varsayimlar altinda hiikiimetlerin
herhangi bir miidahalesinin piyasadaki denge halini bozmak disinda herhangi bir sonucunun
olmayacagimi savuna gelmislerdir. Iktisat Tarihi’nin en 6nemli kirilma noktasi olarak 1929
bunalimini ele alacak olursak, iktisat okullariin bi¢imlenmesini 1929 6ncesi ve 1929 sonrasi
olarak ayirabiliriz. Bu kirilmanin en biiyiik aktorii ve Iktisat’in yoniinii kalic1 bir bigimde

degistirmeyi basarabilmis kisi J.M.Keynestir.. (Tan, 2009)

Yirminci Yiizyil donemini ele alacak olursak ii¢ asamali bir inceleme yapmamiz miimkiindiir.
1940’11 yillardan Once bir biitiinliikten daha ¢ok arayis siireci hakimdi. 1940-1980 arasi
donemde dinamik genel denge yaklagimina ulasilan siirecin basi IS-LM egrileri eksenindeki
tartigmalar ve 1960’11 yillarin sonuna dek Neo-Klasik Sentezin hakimiyet siirdiigli teorik
tartismalardir. 1980’11 yillardan baslayip bugiine kadar siiregelen donem ise makro iktisadin
eksik taraflarin1 tamamlamaya calisan bir siire¢ olarak tanimlanabilir. Bu siirecin igerigini,
nominal {icret ve fiyat belirleme mekanizmalari, asimetrik enformasyon, iiretim siirecindeki

artan verimler ve ayrigmis piyasalar benzeri basliklar belirlemektedir. (Yildirim, Lopcu, 2010)

1960’11 yillarin ortalarinda iktisat yazinina hakim olan uzlagma, diinya ekonomisinin
karsilastig1 petrol soklar1 sonrasinda olusan yeni durumu agiklamaya yetmemis ve sonugcta
teorik olarak eksik kalmustir. Iktisat teorisinde yasanan bu boslugu rasyonel beklentiler
hipotezine dayali Yeni Klasik Makro Iktisat Teorisi tarafindan doldurulmustur. Rasyonel
beklentilere sahip iktisadi aktdrler ekonomideki degisen parametreler karsisinda fiyatlarin
kendiliginden ayarlanmasi sonucunda optimum tepkiyi verecektir. Bu ayni zamanda iktisat
politikasin1 belirleyen otoritelerin ekonomiye miidahale etmeleri durumunda bunun denge
bozucu bir etki meydana getirmek diginda bir ise yaramayacagini sdylemislerdir. 1970°1i
yillara hakim olan Yeni Klasik akimin bu politika onerisi ‘Politika Etkinsizligi’ olarak

adlandirilir. Ancak Yeni Klasiklerin teorik alandaki bu basarist1 ampirik sahada karsilik
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bulamayarak yeni arayislara yol agmistir. Bu arayislar neticesinde Reel Is Cevrim Modelleri

ve Yeni Keynesyen Teori meydana ¢ikmistir. (Yildirim, Lopcu, 2010)

3.1. Keynes’in Iktisadi

Keynes’in basarisinin ardinda yatan en 6nemli faktorlerden biri yapmis oldugu ampirik
gozlemleri sonucunda tipki Biiyiikk Bunalim’in onayladigi gibi piyasanin kendi basina
birakildigi zaman tam istihdam noktasina ulasamamasi olmustur. Keynes’in kaleme aldig1
‘Istihdam, Faiz ve Paranin Genel Teorisi’ adli eseri bir yandan ddnemin ekonomik
durgunlugunun arkasindaki sebepleri agiklarken diger yandan Geleneksel iktisadin
ongoriilerinin gerceklesmeme sebebini ortaya koyuyordu. Bu eserdeki degerlendirilen déonem
sadece 20. Yiizyil degil, ayn1 zamanda 19. Yiizyili da kapsamaktadir. Klasik iktisat genelde
teorik anlamda kaynaklarin nasil dagitilacagi sorunu ile ilgilenirken Keynes analizinde
istihdam sorununa ve Klasiklerin ihmal ettigi makro analize ve dolayisiyla ‘dengesizlige’
dikkat ¢ekmistir (Tan, 2009).

Keynes’e gore Klasik Teori’nin varsaydigi denge hali ekonomik olasiliklar igerisindeki
gerceklesmesi muhtemel bir durumdur, ancak tek durum degildir. Dolayisiyla tam istihdam
ekonominin kendiliginden ulasabilece8i bir nokta degil, olasiliklar icerisinde gergeklesme
oran1 diisiik olan bir durumdur. Buna paralel olarak Klasik Teori’nin varsaymadig: ‘Istek Dis1
Issizlik’ olgusu, yani piyasadaki emek arzi ve talebinin kesistigi noktadaki cari {icret
diizeyinde calismaya hazir oldugu halde issiz kalan insanlarin istthdam edilmesi piyasanin

kendi basina ¢ézebilecegi bir sorun degildir (Ekinci, Bocutoglu, 2009).

Klasik iktisat¢ilar ile Keynesyenler arasinda piyasanin denge noktasaindan sapip sapmayacagi
ile ilgili goriis ayrilig1 s6z konusu degildir. Bunun yerine asil anlasmazlik dengeden sapmis
olan ekonominin tekrar denge noktasina nasil getirilecegi ile ilgilidir. Yani hangi politikalar
uygulanarak ekonomi tekrar denge durumuna donddrilecektir. Bu durumla ilgili klasik
iktisadin yaklasimi aslinda gergeklesmis olan dengesizlik durumunun kisa siireli ve gegici
oldugu yoniindedir. Oysakiteorik cephenin karsi tarafinda yer alan keynesyen iktisatcilara
gore ise durum tam aksi yondedir. Yani ortaya ¢ikmis olan dengesizlik durumu ve dolayisi ile
tam istihdamdan sapma, belli bir miidahalenin olmamasi durumunda kendiliginden asla denge

durumuna déonmeyecegi yoniindedir (Bastav, 2011).

Keynes’in Teorisi’nin Klasik Teori’den ayristig1 diger bir husus ekonomideki dalgalanmalarin

kaynag1 olarak goriilen toplam talepteki degisikliklerdir. Klasik Iktisat’in temelini olusturan
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Say Yasasi’na gore ‘Her arz kendi talebini yaratir’. Keynes’e gore bu yasa ancak takas
ekonomilerinde gecerli olup, paranin kullanildigi durumda gercekle bagdasmamaktadir.
Bunun yerine iiretimi ve istthdami belirleyen temel olgunun efektif talep oldugunu one
stirmiistiir. O’na gore istthdam sorununun ardinda yatan mekanizma; talepteki yetersizlik
iiretimi diigiirecek, zincirleme olarak faktor gelirleri diisiise gececek, sonug olarak efektif talep

orani azalacaktir. (Tan, 2009)

Keynes’i Klasiklerden ayiran farkliliklar; cari reel gelirin bir fonksiyonu olan tiketim
fonksiyonu, yatirim teorisi, fiyat ve iicretlerdeki yapiskanliklardir. Efektif talep, Likidite
tercihi ve sermayenin marjinal etkinligi kavramlar1 Genel Teori’nin 6ziinii olusturmaktadir.
Efektif talep olarak isimlendirilen olgunun iki ayagi vardir. Bunlar; tiketim ve yatirimdir.
Tiiketim gelirin, yatirim ise karliligin birer fonksiyonudur. Belli bir gelir diizeyinin lizerindeki
kisim tasarruf edilir. Tasarruflar yatirimin temel kaynagi iken, iiretilecek mal kapasitesi
yatirrm miktarimin biiylikliigiine baglidir. Tiiketimi ve yatirnmi farkli degiskenler belirlerken
bunlarin kesigsecegi tam istihdam noktasina kendiliginden ulasilmasit imkan dahilinde
gozilkkmemektedir. Beklentiler, faiz ve politika gibi degigskenlerin sabit varsayilmasi

durumunda tiiketim, gelirin bir fonksiyonudur (Ekinci, Bocutoglu, 2009).

Keynes’in psikolojik boyuta dahil ettigi faktorler; tiiketim, likidite tercihi, sermayenin
marjinal etkinligidir. Yatirimlar efektif talebin tetikleyici unsuru olmakla birlikte, Keynes’in
teorisinin temel taslarindan biridir. Carpan veya cogaltan olarak ifade edilen olarak ifade
edilen kavram, eksik istthdam seviyesindeki bir lilkede yatirimin kendisinden daha fazla bir
istihdam saglayacaktir. Dolayisiyla bu kavram daha onceki iktisat¢ilarin agiklamakta
zorlandiklar: para arzinin artmasi durumunda gelirin nasil artigin1 ve gelirdeki bu artis zaman

icerisinde harcamalara kayan sizintilar yiliziinden eriyerek zamanla tiikenecektir. (Tan, 2009)

Faiz ve sermayenin marjinal etkinligi, yatirimi belirleyen faktorlerdir. Dolayisiyla Keynes’e
gore sermayenin ortaya koyacag: kar beklentisi ile faiz oranlar1 yatirim oranmi belirlerken,
O’nun teorisini Klasiklerden ayiran taraf ise sermayenin gelecekteki beklenen getirisinin de
modele dahil edilmesidir. Gelecek ise belirsizlik barindirdigina gore burada yatirimeilarin
karar alirkenki motivasyonlar1 hayvani giidiiler (animal spirit) olacaktir. Belirsizlik kavrami
Keynes’in Teorisinde énemli bir yer tutmaktadir. Oyleki belirsizlik, spekiilatif para talebi faiz
karsisinda gayet esnek iken, aksine sermayenin marjinal etkinligi karsisinda ise az esnek
olmasina yol acar. Belirsizligin yaninda zaman kavrami da Keynes’in teorisinde énemli bir
yer tutar. Klasiklerin rasyonel olarak varsaydigi tercih siireci, Keynes’te kesin tahminler

barindirmasi imkansiz olan gelecege dair daha ¢ok enformasyon edinmek arzusu ile biran
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once karar alinma zorunlulugu arasindaki paradoksun bir yansimasidir. Bu siireci saglikli ve
tam bilgi altinda idare etmenin ¢ok yiiksek maliyetleri olacaktir. Dolayisiyla karar alma siireci
bu argiimanlardan bagimsiz olarak sezgiye, ge¢gmis deneyimlere ve rutinlesmis davraniglara

dayanacaktir (EKinci, 2016).

Keynesyen yol
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Sekil 9: Keynesyen ve Monetarist Piyasa Isleyis Siireci

Daldal, 2009. Kapitalizmin Butinsel Bir Analizi . Toplum ve Demokrasi , 41-66.

Yukaridaki Sekil 9°‘da Keynesyen ve monetarist piyasalar arasindaki isleyis farki
goOrilmektedir. Birbiri ile tamamen zit sonuglar yaratan bu iki yaklagimdan Keynesyen
dongiliye gore; sermaye yatirimlarinin olustugu siirecin kesintisiz devam etmesi icin faiz
oranlarinin, sermayenin marjinal verimliligine gore daha az bir seviyede gerceklesmesi
gerekir. Bu kosul altinda reel sektor yatirnmlarina kolayca aktarilabilen sermaye, gercek
yollardan gelisim siirecini siirdiirebilmekte ve herhangi bir kesinti ile karsilagsmamaktadir.
Dolayisiyla talep diizeyindeki artisla orantili olarak reel sektordeki mal ve hizmet {iretimi
yukar1 dogrun bir egilim yakalar. Ayni siireci Monetarist Yaklasim ekseninde degerlendirecek
olursak; faiz oranlar1 serbest piyasa mekanizmasi igerisinde belirlenir. Ozellikle kiiresel
giiclerin uluslar arasi sermaye yatirimlarinin spekiilasyon i¢eren karakteri neticesinde sermaye
piyasalarindaki kar oranlari, reel sektor lizerinde ciddi baskilar yaratabilir. Diger taraftan reel

sektordeki iktisadi aktorler, rekabetin yasandigi kendi iskollarinda en diisiik maliyetlerle mal
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iiretmek zorundadirlar. Bu siire¢ ise 0zellikle iicretler iizerinde baski yaratarak hem issizlik

hem de diisiik ticretler meydana getirmektedir. (Daldal, 2009)

3.2. Keynes iktisad’min Farkli Yorumlan

Keynes’in iktisat alaninda yaptigi 6nemli devrimden sonra iktisat teorisinde birgok ekol
ortaya ¢cikmistir. Bu ekollerin bir kism1 Keynes’in teorisine karst bir tepki niteliginde olup
Klasik yaklagimin bir devami iken, diger bir kismi1 Keynes’in yaklasimindan ilham alarak bu
teoriye farkliliklar katmislardir. Keynesyen veya Keynesgil olarak adlandirilan bu ikinci
grubun bircogu Keynesyen teoriden farklilagmasiyla birlikte, tam bir homojen yapi

olusturduklar1 sdylenemez.

Ancak bir takim ortak 6zellikler barindirirlar. Soyle ki Keynesyen yaklasimlarin hepsi klasik
dikotomiyi ve Walrasyan yaklasimi kabul etmemektedir. Ortak 6nermeleri ise; Ekonomide
bliylik dalgalanmalarin varligi, emek arzinin asiriligi ve paranin énemli olmasidir. Diger bir
ortak noktalart ise devlet miidahalesinin gerekliligine olan inanglaridir. Keynesyen
iktisat¢ilar1 ve ekolleri birbirinden ayiran en Onemli nokta Keynes’in ortaya attigi
kavramlardan hangisine veya hangilerine dncelik verilecegiyle ilgilidir. Bu kavramlar: Efektif
talep, nominal iicret/fiyat katiliklari, likidite tuzagi, eksik rekabet sartlari, belirsizlik, Issizlik
teorisi gibi kavramlardir. (Tan, 2009)

Keynesyen ekonomi, Biilyilkk bunalimdan sonra, lkinci Diinya Savasi’nin nasil finanse
edileceginin tartisildigr yillarin haricinde, 6zellikle 50°1i yillarda tamamen yayginlagmisti.
Yasca daha biiyiikk olan iktisat¢ilar Keynes’in orijinal teorisine sadik kalirken, yeni
jenerasyonun arasinda yeni diisiinceler hizla yayiliyordu. 1953-1956 yillarindaki durgunluk
ise Bagkan Eisenhower’1n 1srar ettigi denk biitce savindan kaynaklaniyordu. Boyle bir havanin
estigi 1960’11 yillardaki tartigmalar yoniinii Keynes’in Teorisi’nin Klasiklerin bir par¢ast mi,
yoksa tamamen bir karsi ¢ikis m1 oldugu yoniinde ilerledi. Biitiin bu tartigmalarin altinda
Keynes’in eserlerinin icerdigi celigkiler ve iyi olmayan yazim iislubunun yaninda eserlerin

dogurganlig1 ve gelistirilebilir olmas1 da yatmaktadir. (Biiyiikakin, 2007)

Blinder ise Keynesyen yaklagimlarin ortak ilkelerini alti maddede 6zetlemistir. Bunlar; para
ve maliye politikalarinin ikisinin de toplam talebi etkilemesi, toplam talepteki degisikliklerin
tamaminin istthdam hacmi ve lretim iizerinde etkisinin olmasi, Fiyat ve lcretlerin soklar

karsisindaki reaksiyonlarinin yavas olmasi, istihdamin ve iiretimin optimum bir seviyesinin
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bulunmamasi, uygun istikrar saglayici politikalar 6nermesi ve miicadele noktasinin enflasyon

degil igsizlik olmasidir. (Tan, 2009)

3.2.1. Keynesyen Teori

Baslica temsilcileri; James Tobin, Robert Solow, Paul Samuelson, John Hicks, Alvin Hansen,
Franco Modigliani, Lawrence Klein, James Meade olarak sayilabilir. (Bocutoglu, 2013)
‘Ortodoks Keynesyen Makro iktisat Teorisi’, ‘Keynesyen Teori veya Neo-Klasik Sentez’
olarak adlandirilir. (Bocutoglu, 2013) Bunun yaninda ‘IS-LM Analizi’ ve ‘Gelir-Harcama
Teorisi’ olarak da adlandirilirlar. (Tan, 2009)

Bu yaklagima gore Keynes’in ortaya koydugu teori Klasik Teori’nin 6zel bir durumudur. Bu
yaklagim tarzini ortaya atanlar P.Samuleson, J.Hicks ve F.Modigliani’dir. F. Modigliani ve
J.Hicks ti¢ durumun gergeklesmesi halinde Keynesyen issizlik durumunun kendi modelleri ile
gosterilebilecegini dile getirmislerdir. Bu {i¢ durum; nominal iicretlerin yapiskanligi, paraya
olan talebin faiz haddine tam esnek tepki vermesi ve yatirima olan talebin faiz haddine
duyarsiz reaksiyonudur. P. Samuelson ise gelir etkisi ile temellendirilmis olan Keynesyen
teoriyi, ikame etkisine temellendirilmis Ortodoks Mikro Iktisat ile harmanlayarak sentez
olusturma yoluna gitmistir. (Biiyiikakin, 2007) Keynes ise bu yaklasimin bir {irlinii olan IS-
LM analizinin kendi teorisini tam olarak yansitmadigini sdylemistir. Bunun yaninda
Keynes’in belirsizlik, beklentiler ve olasilik gibi savlarini diglayarak, ayrica Keynes’in klasik
faiz teorisine bir itiraz1 {izerine kurulu olan IS-LM modelini teorilerinin merkezine oturtarak
kendi teorilerini ‘Hidrolik> bir sisteme indirgemislerdir. Pigou etkisini Keynes’in teorisine
biitiinlestirmis, diger taraftan parasal {icretlerdeki katiligin bir yansimasi olarak isteksiz
issizlik yaratacagini kabul etmislerdir. Enflasyonun ancak tam istihdam dizeyinin Uzerine
cikilmasit sonucunda ortaya g¢ikacagini soyleyerek diger keynesyen akimlarda oldugu gibi
issizligin enflasyondan daha 6nemli bir sorun oldugunu séylemislerdir. 1970’1i yillarda ortaya
cikan stagflasyon olgusuna kadar Philips egrisini teorilerinin temeline oturtmuslardir. (Tan,
2009) Biiyiik Buhran’dan itibaren yaklasik otuz yili askin bir siire iktisadi diisiincelerin

lokomotifi gérevini gormiislerdir. (Bocutoglu, 2013)

Neo-Klasik Sentez’e getirilen en biiyiik elestiriler A.Leijonhufvud ve R. Clower’in basini
cektigi ‘Dengesizlik Keynesyenciligi’ ve H. Mynsky, P. Davison, J. Robinson ve S.
Weintraub’un basini ¢ektigi ‘Post Keynesyen Okul’dur. S6z konusu bu teorisyenlerin temel
elestiri noktasi, Neo-Klasik yaklasimin Keynes’in devrimci ruhunu yumusatmasi ve gercek

gidisatindan saptirdiklaridir. Peki, Neo-Klasik Sentez’in sonunu hazirlayan sey neydi? Cevap
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Post Keynesyenlerin ve Dengesizlik Iktisatgilarmimn elestirileri degildir. 1970’1i yillarda
ozellikle giiclii ekonomilere sahip tilkelerde karsilasilan stagflasyon karsisinda Neo-Klasik
Sentezin temsilcileri ince ayardaki uygulama yanlishigina bagladilar, bu sorunun iistesinden
gelirler politikasiyla gelinebilecegini tavsiye ettiler. Ancak bu oneriler sorunun ¢ézilmesine
yardimci olmadi. Ayrica teoride yapilacak ufak ayarlamalarla bu isin listesinden gelmek
imkan dahilinde gérinmiyordu. Cunki Neo-Klasik Senteze gore toplam talebin Uretimden
daha fazla olmasi durumunda enflasyon gerceklesirken, tersi durumda ise issizlik meydana
gelir. Yani hem issizligin hem de enflasyonun bir arada belirmesi bu teoriye gore imkan

dahilinde degildir. (Bityiikakin, 2007)

3.2.2. Post-Keynesyen Iktisat

Baslica Temsilcileri; Nicholas Kaldor, Pierro Sraffa, Michal Kalecki, Paul Davidson, Hyman
Minsky, Richard Khan, Jan Kregel, Sidney Weintraub, Victoria Chick, Basil Moore, Alfred
Eichner, George Schalke, Geoff Harcourt (Snowdon, Vane, 2005)

Post-Keynesyen iktisat Neo-klasik Sentez’e bir tepki olarak ¢ikmustir. NeoKlasik sentezi
savunanlar 1970’li yillardan sonraki 10 yillik siirecte iktisat teorisindeki bunalimin sebebi
olarak gordiikleri Keynesyen iktisat¢ilarin goriislerinin yalnizca piyasadaki kisa dénemli
aksakliklarin meydana geldigi ve issizlik ortaya ¢ikardigi durumda gecerli olacagini kabul
etmislerdir. Onlara gore Keynesyen Iktisatcilar Pigou ve Keynes etkisini ayn1 potada eriterek
biiylik bir yanilgiya diismislerdir. Post Keynesyen Teorinin temel argiimani yatirimlardir.
Yatirimlar ekonominin kapasitesini artirdigi ve ayni zamanda gelir yarattigi igcin makro
iktisadin ana unsurudur. Ayrica Post-Keynesyenlere gore kapitalist ekonomiler yapisal olarak

istikrarsizdirlar. (Tan, 2009)

3.2.3. Neo-Keynesyen Teori

Baslica Temsilcileri; R. Barro, E. Malinvaud, A. J.P. Benassy ve R. Barro’dur. D. Patinkin ve
J. Hicks de bu teoriye katkilarda bulunmuglardir. Neo-Keynesyen teorinin olusum siirecine
g0z atacak olursak; her seyden 6nce Keynes yeniden yorumlanmistir. Tam rekabet¢i olmayan
durumlar i¢in genel denge caligmalar1 yapilmistir. Diger taraftan ise Yeni Keynesyen ekoliin

de ¢ikis noktasi olan mikro anlamda temellendirme siirecidir (Tan, 2009).

60’11 yillarda Neoklasik Sentez’e tepki olarak ¢ikan diger bir akim ise Neo-Keynesyen
Teoridir. Bunlara gére Walras yaklasimi, maksimizasyon kavrami ve IS-LM modelin ayni

teori igerisinde olmasi basli basina yanlistir. Ayrica Keynesyen ve Keynes Iktisadi da

20



tamamen zit pozisyonlardadir. Bu teori Walras¢1 6zellikler barindirmasina ragmen piyasa

dengesi konusunda 1srarct olmamistir (Bocutoglu, 2013).

Keynesyen devrim ardindan yukarida ele alindig1 gibi iktisat literatiiriinii tamamen baska bir
yone struklemistir. Bunun neticesinde karsi tarafi temsil eden Klasik Iktisatta ciddi
tartismalarin yasanmasina ve teorik yeniliklerin ortaya ¢ikmasina zemin hazirlamistir.
Keynesyen tarafta ise tartigmalar yeni ortaya ¢ikmis Keynesyen Yaklagimin g¢esitlenmesine
sebep olmustur. Bu sekilde ilerleyen siire¢ giiniimiiz iktisat diinyasinda ozellikle merkez
bankalarinin hedefleri, politikalar1 ve kullandiklar1 araglar bakimindan ciddi teorik temeller
sunan Yeni Keynesyen Iktisat Teorisi’nin ortaya ¢ikmasma yol acmustir. Oniimiizdeki
bolimde Yeni Keynesyen Iktisat’in dogusu, ilerleyisi ve teorik temelleri ile birlikte

sunduklar1 modeller ayrintili bir sekilde ele alinacaktir.
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4. YENI KEYNESYEN iKTiSAT

Baslica temsilcileri; Joseph Stiglitz, George Akerlof, Edmund Phelps, Stanley Fischer, Robert
Hall, Janet Yellen, Gregory Mankew, John Taylor, Assar Lindbeck, Lawrence Summers,

Buce Greenwald, Ben Bernanke, Laurence Hall, Dennis Snower’dir (Bocutoglu, 2013).

Yeni Keynesyen iktisadin dogusunun altinda yatan temel sebep Keynesyen iktisadin 1970’li
yillarda popiilaritesini kaybetmesiydi. Bunun baslica sebebi makro analize yonelerek analizin
mikro temellerini Gnemsememesi idi. Buradaki en buyik micadele ise Rasyonel beklentiler
yaklagimi karsisinda nasil bir tavir sergilenecegi konusuydu. Cilinkii mikro iktisattaki boslugu
bu yaklasim teslim almisti. Yeni Keynesyenlerin ¢ogunlugu Rasyonel beklenti kavramini

analizlerinde kabul etmisglerdir. (Tan, 2009)

Bazi iktisat¢ilar Yeni Keynesyen akimimn Monetarizmle veya Hume’la ayni siniflandirmaya

dahil edilmesi gerektigini diistinmiislerdir (Bilgin, 2002).

Diger Keynesyen ekoller ve Monetaristler fiyat katiliklarinin farkinda olmalarina ragmen
kritik bir faktor olarak gormedikleri i¢in modellerine dahil etmemislerdir. Ancak Yeni
Keynesyenler fiyatlardaki ve ticretlerdeki katiliklar1 analizlerine dahil ederek Walrasyen bir
model olusturmaya calismislardir. Yeni Keynesyenlerin cabalari olusturmaya calistiklar
toplam arz teorisine fiyatlardaki ve tcretlerdeki yapigkanliklar1 déhil etmektir. S6z konusu
yapigkanliklar ekonominin karsilasacagi muhtemel soklar karsisinda iicretlerin dengeye
ulagsmalarinin oniinde bir engel olusturarak istihdamin ve tretimin Uzerinde reel sonuglar

doguracaktir. (Sartipek, Kesici, 2010)

Giiniimiiz Makro iktisadinda birgok teorik yaklasim mevcut ise de bir uzlasidan sz etmek
miimkiindiir. Bu uzlasiya katki sunan baslica Iktisat ekolleri; Yeni Keynesyenler, Reel Is
Cevrim Kurami ve Yeni Klasiklerdir. Dolayisiyla uzlasinin teorik temelleri, kisilerin
optimizasyon davranisi, tlicret ve fiyat katiliklari, eksik rekabet piyasasi, maliyetli fiyat
ayarlama ve rasyonel beklentiler hipotezinden olugsmaktadir. Bu uzlasinin ¢ikarimi ise soyle
izah edilebilir: Firmalarin fiyat belirleme mekanizmalarinda nominal bir takim yapiskanliklar
so6z konusudur. Dolayisiyla para politikasi kisa déonemde bir takim reel etkiler gosterirken,

uzun donemde yansizdir.Bu yeni uzlaginin 60’11 yillardaki Neoklasik Sentezden farklarindan
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bahsedecek olursak; mikro temellerinin saglam olmasi, para arzin1 Neoklasik Sentezin aksine
digsal degil igsel olarak almasi ve eksik rekabet kosullar olarak sayilabilir (Yildirim, Lopcu,

2010).

4.1. Yeni Keynesyen iktisadin Isimlendirilmesi

Yeni Keynesyen lktisat’in isim babasi M. Parkin’dir. Bdyle bir isimlendirme yapmasinin
altinda yatan sebepleri R. Gordon incelemistir. Buna gore Yeni (New) etiketinin
kullanilmasimin sebepleri; Neo-Klasik Sentezle olan farkini vurgulamak, Neo-Klasik Mikro
Iktisat ile farklilastirmak ve bu teorinin Yeni Klasiklere uygun cevabi tam olarak verdigini

vurgulamaktir (Biiylikakin, 2007).

Farkli Universitelerden ve farkli cografyalardan olusan heterojen bir akimdir. (Sariipek,
Kesici, 2010) Keynes’in iktisadinin bir yorumu olarak degerlendirilmesinin yaninda
Monetaristlere yakin oldugu goriisii de mevcuttur. Bunun altinda ise tipki monetaristlerde
oldugu gibi uzun dénem analizinde paranin yansiz oldugu ve kisa donemde ise tarafsiz
olmadigint sdylemeleridir. Bu arada Mayer’in iktisadi akimlarin taniminda Keynesyen
teorileri ‘konjonktiir dalgalariin sebebinin piyasadaki aksakliklari kabul eden yaklagimlar’
olarak tanimlamasi ve Monetarizmi de Keynesyen smiflandirmaya dahil etmesi ilging bir
siniflandirmadir. Yine dikkat g¢ekici bir isimlendirme ise Rommer ve Mankiw’in bu iktisat

teorisini “Yeni Monetarist Iktisat’ ismiyle nitelendirmeleri olmustur (Tan, 2009).

Avrupali ve Amerikali olarak da ayrima tabi tutulan Yeni Keynesyenler, genel bir uzlasi
igerisinde olsalar bile analizleri bakimindan bir takim farkliliklar igerirler. Ornegin Avrupali
Yeni Keyesyenler, bu cografyadaki ekonomiye paralel olarak analizlerinde Amerikalilardan
farkli olarak emek piyasasinda sendikalara 6zel bir vurgu yapmislardir (Sariipek, Kesici,

2010).

Kullandig1 Klasik unsurlart vurgulamak i¢in 90’larda ortaya ¢ikan bu iktisat ekolii ‘Yeni

NeoKlasik Sentez’ olarak da adlandirilmistir (Yildirim, Lopcu, 2010).

4.2. Yeni Keynesyen Iktisat’in Siniflandirilmasi

Stiglitz ve Greenwald’a gore tiim Keynesyenlerin ortak onermeleri; goniilsiiz igsizlik olgusu,
ekonomideki dalgalanmalar, para politikasinin kimi zaman etkin olmayabilecegidir. Bu
onermeler 151¢1nda ekonomiye miidahale Keynesyen ekollerin ve iktisat¢ilarin uzlastiklari bir

konudur. Peki, Yeni Keynesyenleri ‘eskilerden’ aywran faktorler nelerdir? Bu sorunun
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cevabint D.Rommer tarafindan yapilan siniflandirmada bulabiliriz. Séyle ki D.Rommer
makroekonomik akimlar1 smiflandirmak i¢in bu okullarin klasik dikotomiye olan bakis
acilarm1 ve ekonominin Walrasyen bir karakter igerip icermedigi sorgulayarak bir

siiflandirmada bulunma yolunu se¢mistir. (Biiyiikakin, 2007)

Buna gore klasik dikotominin de ekonominin Walrasyen olmayan karakterini de kabul
etmeyen iktisat okulu ‘Reel Is Cevrimi Teorisi’dir. Klasik dikotominin gecersiz oldugunu
ancak ekonominin Walrasyen olmayan bir Kkarakteri oldugunu kabul eden okullar
‘Koordinasyon Basarisizlig1 Teorileri’dir. Monetaristler, Keynesyen Teoriler ve Lucas’in
Miikemmel Olmayan Bilgi Teorisi klasik dikotominin gegerliliginin yaninda ekonominin
Walrasyen olmayan karakterinin olmadigini kabul ederler. Biitlin bunlardan farkli olarak hem
klasik dikotominin hem de ekonominin Walrasyen olmayan bir karakter sergiledigini kabul

eden okul Yeni Keynesyen Teorilerdir (Yildirim, Lopcu, 2010).

Yeni Keynesyenlerin makroekonomiye mikro temeller olusturma g¢abalarini ise iki farkli
yonden inceleyebiliriz. Bunlar; bir yandan Arrow-Debreu modeli ¢ergevesinde sekillenmis
Walrayen yaklagimin, tcretlerdeki ve fiyatlardaki nominal katiliklar sebebiyle gecersiz
oldugunun aciklanmasi, diger yandan fiyat ve iicretlerdeki katiligin olmadigi varsayimi
altinda bile piyasa basarisizlig1 ile eksik bilgi dolayisiyla Walrasyen olmayan durumun

imkansizlig1 tizerinde ¢alismalardir. (Biiyiikakin, 2007)

Yeni Keynesyen Makro iktisat Teorilerinin ortak yanlari; Istek disi issizligin varlig, issizligin
denge noktasinin arz tarafinca belirlenmesi, talep soklar1 kendisine fiyat ve licretlerin degil
ciktr ile istihdamin reaksiyon vermesinden dolayr dengeden uzaklasmasi, talep soklarinin
etkisinin carpan fonksiyonu yiiziinden artabilecegi, enflasyondaki eylemsizligin dengeden
sapma durumunu kalici hale getirmesi, merkez bankasinin ekonomiyi dengelemek ig¢in
optimum reaksiyonu verebilecegi, birden fazla denge durumunun olabilecegi ve histeresis

olarak sayilabilir. (Yildirim, Lopcu, 2010)

4.3. Yeni Keynesyen Iktisadin Temel Varsayimlar

Bu ekoliin varsayimlarindan bir tanesi piyasanin dengesizlik yoneliminde olmasidir. Resesyon
ve issizlik liberal ekonomilerin zayif noktalaridir. Klasik varsayimlarin gergek diinyada
karsilik bulmasinin 6niindeki engeller; fiyatlarin ve iicretlerin senkronize hareket etmemesi,

bilginin bir¢ok alanda asimetrik olmasi, ekonomik ajanlarin koordinasyondaki basarisizliklar
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ve eksik rekabet gibi gerceklerdir. Yeni Keynesyenlerin temel dayanagi ve ¢ikis noktalari ise

tartismasiz olarak mikro temler olusturmak konusundaki ¢abalaridir. (Tan, 2009)

Geleneksel iktisat¢ilarin  sik  bir sekilde vurguladiklart piyasalarin  temizlenmesinin
rasyonellikle bir paralellik gostermedigini dile getirmislerdir (Bilgin, 2002).

Snowdon ve Gordon’a gore Yeni Keynesyenler ile Yeni Klasikler arasindaki en biiytlik fark,
modellerindeki fiyat belirleme mekanizmasiydi. Yeni Klasiklere gore firmalar eksik bilgi
sartlar1 altinda tam rekabetci bir ortamda hareket ederek fiyat yapici degil fiyat alici bir rol
alirlar. Yeni Keynesyenlere gore ise piyasadaki firmalar tam rekabet sartlarinda degil, eksik
rekabet kosullarinda hareket ederek fiyat alici bir pozisyonda hareket ederler. (Yildirim,
Lopcu, 2010)

Rasyonel mikro davraniglar makro diizeyde rasyonel olmayan sonuglar yaratabilir. Yeni
Keynesyen analizde kisa ve uzun donem ayrimi vardir. Ancak bu teorinin odak noktast uzun
donem iizerine yogunlasmistir. Is cevrimlerindeki dalgalanmalarin sebeplerinden en biiyiigii
olarak piyasa basarisizligi olarak goriilmiistiir. Aksak piyasalar, eksik rekabet, dogal issizlik

oranina karst NAIRU sayilabilecek diger Yeni Keynesyen unsurlardir (Bilgin, 2002).

Yeni Keynesyenler i¢in parasal politika onemlidir. Parasal politikanin pozitif ve normatif
sonuclart vardir. Pozitif yonden is cevrimleri para politikasti modele dahil edilmeden
aciklanamazdir. Normatif yonden ise istikrar saglamak icin toplam talebin kullanilmasi
geregidir. Ayrica uzun donemde arz tarafi ¢ikt1 diizeyinin belirleyicisidir. Bu sebepten dolayi
para politikast kullanilirken ekonomideki uzun donem degiskenler goz ardi edilmemelidirler.

(Yildirim, Lopcu, 2010)

Para arzindaki bir kisitlama durumunda hane halklar1 daha az tiikketimde bulunurlar, bu da
talepte bir diisiise neden olur. Fiyatlar ve ticretler tizerindeki katiliklar bu degisiklige hemen
cevap verilmesini engelledigi icin tiretimdeki diisiis igsizlikte artisa neden olur. Yeni Klasikler
s6z konusu bu mekanizmanin igleyisinde kilit rol oynayan katiliklarin tatmin edici teorik bir
gerekce sunmadigl icin elestiriye tabi tutmuslardir. Yeni Keynesyenler bu elestirilere cevap
verecek mikro temeller sunmak igin bir ¢cok caligmaya imza atmislardir. (Sariipek, Kesici,

2010)

Yeni Keynesyen Teoriye gore arz yonlii ve talep yonlii soklarin her ikisi de istikrarsizlik
meydana getirebilecek unsurlardir. Istek dis1 issizlik ise tipki Keynes’in teorisinde oldugu gibi

imkan ve ihtimal dahilinde oldugu goriisiine katilirlar. Yapiskanliklardan dolayr daimi bir
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denge durumunun gercgeklesebilecegi fikrine katilmazlar. Bunun yaninda soklarin reel

sonuglar doguracagi konusunda hemfikirdirler (Biiyiikakin, 2007).

Monetaristlerin ve Klasiklerin istekli olarak kabul ettikleri issizlik olgusuna Yeni
Keynesyenler goniilsiiz issizlik olarak nitelendirmislerdir. Dolayisiyla issizlerin bir kismi

diistik ticretlerde ¢alisiimayi kabul etmelerine ragmen is bulamamaktadirlar (Bilgin, 2002).

Yeni Keynesyen Teoriye gére ekonominin tam rekabetg¢i degil de aksak rekabetci bir goriintii

ortaya koymasinin temel sebepleri, bilgideki asimetri ve belirsizliktir (Bastav, 2011)

4.4. Yeni Keynesyen iktisat Teorisi

Yeni Keynesyen Iktisat Teorisi altinda incelenecek kavramlar oncelikle reel ve nominal
katiliklar olarak iki ana baslik altinda incelenmistir. Nominal fiyat veya tiicret katiliklar
nominal degerlerin talep egrisi lizerindeki denge noktalarini yakalamak i¢in karsilatiklar
engeller olarak genellendirebiliriz. Yine ayni1 sekilde reel iicret ve fiyatlar1 da denge noktasina
gelmelerinin 6niinde bulunan reel degerli engeller olarak tanimlayabiliriz. Yeni Keynesyen
Iktisat Teorisini meydana getiren diger kavramlar ise NAIRU, histeresis, eksik rekabet,
asimetrik enformasyon, kamu miidahaleleri ve LM egrisiz makro ekonomi olarak

siralanabilir.

4.5. Nominal Katiliklar

Yeni Klasik Iktisat modeline karsin Yeni Keynesyenler piyasadaki bir sok karsisinda fayda
maksimizasyon durtlsiiyle hareket eden firmalarin fiyatlarini, isgilerin ise {icretlerini yeni
duruma uygun hale getirmek igin bir takim engeller bulunmaktadir. Iste bu engeller nominal
katiliklar olarak isimlendirilirler. Ekonominin bu modelle ¢alismasinin en 6nemli sonucu para
politikasinin reel sonuglariin olabilecegidir. Simdi bu nominal katiliklar1 Fiyatlar tizerinde ve
ucretler iizerinde nasil bir isleyls mekanizmalarimin  oldugu asagidaki boliimlerde

incelenecektir.

4.5.1. Nominal Fiyat Katihklar

Bir fiyat degisikligi durumunda firmalarin katlanmak zorunda kaldigi maliyet yiikii nominal
fiyat katih@idir. Tam rekabet piyasasinda calisan firmalar i¢in piyasadaki herhangi bir fiyat
degisikligi karsisinda onlar da fiyatlarini yeni duruma ayarlamak zorundadirlar. Ciinkii bu tip

piyasalardaki firmalar fiyat yapict degil, fiyat alicidirlar.  Nominal fiyat katilig1 yaratan
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unsurlar menii maliyetleri ve toplam talep digsalligidir. Toplam talep dissallig1 para arzindaki
bir daralma karsisinda bir firmanin fiyatlarin1 asagi dogru ¢ekmesi sonucunda tiiketicilerin
reel gelirlerinin artmasi olarak ifade edilir. Toplam talep dissalligi, tiiketiciye sagladigi reel
gelirdeki artisin bir sonucu olarak piyasadaki diger firmalarin mallarma olan talebi de
artiracaktir. Toplam talep dissalligi ile birlikte ment maliyetlerinin kiiglk gibi goériinmesine
ragmen makro diizeyde toplum {iizerinde biiyiik etkiler yaratma potansiyeline sahiptir

(Sariipek, Kesici, 2010).

Fiyat degistirmenin maliyeti lizerinde baz1 Yeni Keynesyenler fikir birliginde bulunmuslardir.
Firmalar fiyatlarim1 degistirdikleri zaman yeni fiyatlar1 miisteriye aktarmanin katalog basma,
yeni fiyat durumuna adaptasyon, firmalar arasi sdzlesmelerin yenilenmesi, ¢alisanlarin yeni
sartlara adaptasyonu gibi bir takim maliyetler igerir. Iste bu konu hakkinda Parkin, Akerlof,
Yellen ve Mankiw’in yaptigr uzlagma, bas harflerinin birlestirilmesi ile PAYM kavrayisi
olarak iktisat literatiiriine gegmistir (Ekinci, 2016).

4.5.1.1. MenU Maliyetleri

Menii maliyetler ilk kez Mankiw tarafindan ortaya atilmis bir kavram olup, firmalarin bir
takim sebeplerden dolayr fiyatlarinda yapacaklar1 degisiklikleri gerceklestirmek zorunda
kaldiklar1 baski, katalog, kagit ve kirtasiye gibi kalemleri igeren maliyetlerdir. Bu
maliyetlerden kaginmak istemenin sonucunda firmalar fiyatlarin1 degisen kosullar karsisinda
hemen degistirmek yerine belli zaman araliklarinda bu fiyat degisikliklerini yapmay1 tercih

ederler. (Sariipek, Kesici, 2010)

Fiyat degisikliklerinin bir takim negatif digsalliklar meydana getirebilecegini sdyleyen menii
maliyetleri kavrami sadece yukarida orneklendirilen maliyetleri igermez. Bahsi gecen fiyat
degisiklikleri karsisinda firmanin kendi g¢alisanlarinin bilgilendirilmesi ve adaptasyonu da

tikketicilerde oldugu gibi bir maliyet igermektedir (Bilgin, 2002).

Mankiw, tlicret yapiskanliklari ile ilgili yapilan arastirmalarin iyi bir sonu¢ vermemesi
dolayisiyla c¢alismalarini mal piyasalarima dogru kaydirmistir. Bu baglamda fiyat
degisikliklerinde firmalarin etiketlerinde yapacaklar1 degisikliklerin maliyeti dikkate deger
goriinmese bile makro sonuglarinin olacagi yoniinde g¢aligmalar yapmistir. Bu caligsmalar
firmalarin fiyat degisikliklerinde karsilasacaklar1 maliyetleri degisiklik yapma konusunda bir
engel teskil eder. Sonug itibari ile para arzinda meydana gelen degisiklikler karsisinda
fiyatlarin verecegi tepkinin biiytikliigii géreceli olarak daha az olur. Bu yapiskanlik durumu

ekonominin Walrasyen 0zelliklere sahip olmamasinin arkasinda yatan sebebi ortaya
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koymaktadir. Rommer ise menii maliyetlerinin biiyiik dalgalanmalar yaratacagi konusunda
ayni fikirde olmasina ragmen yine de asil dikkat ¢ekilmesi gereken noktanin sermaye ve emek

piyasalarinda karsilasilan aksakliklar oldugunu dile getirmistir. (Biiyiikakin, 2007)

Menii maliyetleri kavraminin iktisat literatliriine girmesinden sonra bu kavram tizerinde farkli
goriisler olusmustur. Iktisat¢ilarin bazilar1 ekonomideki biiyiik resesyonlarn agiklanmasinda
menli maliyetleri kavraminin yeterli olamayacagmni, s6z konusu bu maliyetin
onemsenmeyecek kadar kiiclik oldugunu sdylemislerdir. Ancak Yeni Keynesyen iktisatcilar
bir maliyetin kii¢iik olmasinin 6nemsiz olmasi anlamina gelmeyecegini, bir firma i¢in meni
maliyetlerinin ¢ok kiiciik bir maliyet icerse bile ekonominin tiimiine bakildiginda biiyiik

makro sonucglar dogurabileceginin kuvvetle muhtemel oldugunu sdylemislerdir. (Sariipek,
Kesici, 2010)

Sekil 10°da eksik rekabet piyasasinda tekel giiciinii elinde bulunduran bir firmanin fiyat

olusum mekanizmas1 goriilmektedir.
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Sekil 10: Tekelci Rekabet Piyasasinda Fiyatlandirma

Snowdon, Vane, 2005. Modern Makroekonomi Temelleri, Gelisimi ve Bugiinii. B. Kablamaci, Cev.
Massachusetts: Efil Yayinevi.
Herhangi bir sebeple toplam talep diizeyinde meydana gelecek bir azalma, tekelci firmanin
satt1ig1 mallara olan talebi de azaltarak talep egrisini D, Seviyesinden D; konumuna hareket
ettirecektir. D, seviyesindeyken firmanin belirledigi satis fiyati ve miktar1 P, — Q, olarak

kabul edilir. Talep egrisinin kaymasi firmanin kar oraninda diisiise neden olacaktir. D, ,
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seviyesindeyken firmanin kari SPyYX kadardir. D; , Seviyesine gerileyen talep sonrasi
firmanin fiyat seviyesini diisiirmedigini varsayarsak kar oran1 SPyJT duzeyine gerileyecektir.
Tekelci oldugu i¢in fiyat belirleme sansi olan firmanin yeni durumda satis fiyatin1 ve
miktarini sabitleyecegi nokta yeni olusan marjinal gelir egrisi ile marjinal maliyet egrilerinin
kesistikleri noktada belirlenecektir. Bu da grafikte V noktasina denk gelmekte P; — Q,fiyat ve
miktar noktast olmaktadir. Bu noktada firmayi bekleyen kar miktar1 ise SP;W/V dir. Bu
durumda kar maksimizasyonu davranisina sahip firma fiyatim1 P,’dan P;’¢ diisiirmesi gerekir.
Iste bu noktadan itibaren firmanim fiyat ayarlamalar1 sirasinda karsilasacagi menii maliyetleri
(z2) ortaya ¢ikmaktadir (Snowdon, Vane, 2005). Bundan sonraki firma stratejisi Sekil 11

iizerinden anlatilmaya ¢alisilacaktir.
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Sekil 11: Fiyat Ayarlama Mekanizmasinda Menii Maliyetlerinin EtKkisi

Snowdon, Vane, 2005. Modern Makroekonomi Temelleri, Gelisimi ve Bugiinii. B. Kablamaci, Cev.
Massachusetts: Efil Yayinevi.
Firma menu maliyetlerine katlanmak istemezse Y noktasindan J noktasina hareket eder. Eger
firma fiyet seviyesini P,’dan P;’e diisiiriirse karin1 B-A kadar artiracaktir. Ancak eger z, B-A
degerinden biiylikse fiyat degisikligi yapmasi ic¢in firmanin herhangi bir motivasyonu

olmayacaktir. Ancak Q* diizeyinde iiretime devam etmenin B+C kadar bir topluma kayb1 olur
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4.5.2. Nominal Ucret Katiliklar
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Sekil 12: Nominal Ucret Katihgi Durumunda Para Politikasinin Etkisi

Bocutoglu, 2013. Karsilastirmali Makro iktisat, Teoriler ve Politikalar. Bursa: Ekin Yaymevi.

Yeni Keynesyenlerin makro iktisadin mikro temellerini giiclendirmeye yonelik ilk oncii

caligmalar1 emek piyasasindaki iicret katiliklarini incelemeye yonelik aragtirmalari olmustur.

Sekil 12°de Fisher’in ortiisen is sdzlesmeleri dolayisi ile para politikasindaki degisikliklere
karsi emek piyasasinin ge¢ tepki vererek kisa donem igin reel sonuglar dogacagini igeren
caligmalar grafik halinde gosterilmistir. Buna gore A noktasinda dengede olan ekonomi,
paranin devri hizindaki bir azalma gibi tahmin edilemeyen talep soku durumuyla karsilastig
zaman, talep egrisi ADg’dan AD, seviyesine dogru hareket edecektir. Bu degisen kosullar
karsisinda uzun dénemli is s6zlesmelerinin varlig1 iicretlerin yeniden ayarlanmasi karsisinda
katt bir durum sergileyecektir. Dolayisiyla (W) seviyesindeki Ucretler herhangi bir yer
degistirmeye ugramayarak ekonominin B noktasina gelmesine sebep olacaktir. Eger
ticretlerdeki bu kat1 durum olmasa kisa dénem arz egrisi (W) seviyesinden (W) seviyesine
hareket ederek denge noktasinin degigsmemesini saglayarak tam istihdam durumunu
koruyacakti. Bu analizlerde iktisadi aktorlerin rasyonel davrandiklari varsayilmistir. Buna
ragmen asagida ayritilartyla bahsedecegimiz gerekgelerden dolayr bu ayarlanma
gerceklesmeyecektir. Fischer’in c¢alismasina gore para politikalarinin reel etkiler sonucu
dogurmasinin altinda sadece siirpriz sayilabilecek ani degisikliklerin degil, is so6zlesmelerinin
kapsadig1 siire boyunca meydana gelebilecek tiim degisiklikler karsisinda bu reel etkilerle

karsilasilacaktir (Snowdon, Vane, 2005).
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Sekil 13’0n a panelinde ekonomi Eo noktasinda denge durumundadir. Karsilasilan bir talep
soku karsisinda toplam talep egrisi bulundugu ADo noktasindan AD1 noktasina hareket ederek
dengenin E1 noktasina kaymasina yol agar. Dolayisiyla iiretim seviyesi de azalarak Y1
seviyesine hareket eder. C Panelinde talep edilen isgiici miktar1 Lo'dan L1 seviyesine dogru
diisecektir. Bu modele gore yapigskan olan fiyatlarin Po seviyesinde sabit kalarak degisiklik
gostermemesiyle birlikte toplam efektif talep egrisi, NKL1 egrisi olarak kalacaktir (Kaya,
2011).
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Sekil 13: Nominal Ucret Katilig: ve Piyasa Dengesi

Kaya, 2011. Keynesyen iktisatta Ucretlerin Katiligi Sorunu. Kirikklae Universitesi iktisadi ve Idari
Bilimler Fakultesi Dergisi , 223-236.

Nominal ticret katiliklar ile ilgili yapilmis caligmalar baslica is s6zlesmelerinin uzun donemli

olmasi, giliven sorunu, issizlik sigortasi olarak ayrima tabi tutulabilir.
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4.5.2.1. Uzun Dénemli Is S6zlesmeleri

Fischer ve Taylor iktisadi aktorlerin birbirleri arasinda yaptiklari sozlesmelerin para
otoritesince degisen durumlara ayak uyduramayacak kadar uzun siireli oldugunu ve hatta bu
ayarlamalarin kisa siireli yapilmasinin yani sézlesmelerin sik bir sekilde degistirilmesinin
dezavantajlar1 olacagini sdylemislerdir. Yeni Keynesyenler, ekonomideki tiim soklarin talep
soku olmadigini bildikleri i¢in s6zlesmelerdeki bu ayarlamalarin belli bir degiskene (6rnegin
ucretlerin enflasyona) endekslenmesinin zararli olabilecegini savunmuslardir. Tim
ekonomilerde Ucretler uzun periyotlar icin belirlenmektedir. Toplu is sozlesmeleri uzun
donemleri kapsarken, para otoritesi para arzin1 daha kisa periyotlar i¢in degistirebilmektedir.
Para politikasinin uzun donemde yansiz olmasina ragmen bu senkronize olamama
durumundan  Otiiri  kisa donemde para arzindaki degisikliklerin reel etkileri
gerceklesebilmektedir. Is sozlesmelerinin farkli sekilleri vardir. Bunlar Eszamanli ve
Sendeleyen Sozlesme tiirleridir. Ulkelerde bunlarin  farkli uygulamalarina rastlamak
mimkundadr. Shunto Sistemi olarak adlandirilan Japonya’da senelik is s6zlesmeleri eszamanli
olarak biter ve eszamanli olarak tekrarlanir. Bu tip toplu sozlesmelerin sonucunda toplam
talep egrisindeki oynamalar, toplam arz tarafinda hemen karsilik bulmakta ve konjonktirel

igsizlik orant minimuma inmektedir. (Sariipek, Kesici, 2010)

Amerika Birlesik Devletleri’nde ise sendeleyen sozlesme cesidine bir ornek olarak 3 yilda
yenilenen sozlesmeler s6z konusu olmakta, sdzlesmelerin bitis tarihleri ise farkli zamanlar
kapsamaktadir. Bu da marjinal maliyet egrileri yapiskanlasan firmalarin toplam talepte
meydana gelen degisikliklere ayarlanmalar1 zorlagmaktadir. Biitiin bu gerekcelerden dolayi
istthdam ve tretim diizeyi dalgalanma gostermektedir. Ayrica Taylor’a gore iscilerin
birbirlerinin bilgi setine duyarli olmalari durumunda bu tip soézlesmelerin yapildig
ekonomilerde para politikalarinin, sézlesme donemi sona erse dahi bir takim sonuglari
olacaktir. Bu s6zlesme tipinin ekonomi iizerinde olumsuz bir takim etkileri olmasina ragmen
taraflarin sendeleyen sozlesmeleri tercih etmelerinin altinda yatan sebepler Phelps’e gore;
daha sik tekrarlayan sézlesmelerin ortaya g¢ikaracagi maliyet, grev riski ve talep soklarinin
reel iicretlerdeki degisiklikler yaratmasi sonucunda ortaya cikan yiiksek isgiicii devrinin

doguracagi maliyettir. (Sariipek, Kesici, 2010)
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4,5.2.2. Glven Sorunu

Gliven sorunu, is sozlesmesi yapilirken sozlesmede dile getirilmedigi halde is siirecini
dogrudan etkiyecek unsurlarin hepsini igerir. Buna calisanin gdsterecegi performans, siireg
icerisinde kendini ne kadar giincelleyebilecegi gibi sozlesmede detaylandirilmasi zor konular
dahildir. Giiven sorunu sadece ¢alisanla ilgili degil isverenle ilgili de olabilir, soyle ki, is¢inin
il kez edindigi bir yetenek karsisinda 6denecek bir ekstra iicretin kazanilan diger yetenekler
karsisinda da verileceginin garantisi yoktur. Bu durum da zincirleme olarak c¢alisanin daha
fazla yetenek edinebilmek i¢in gosterecegi cabayr kisitlamasi anlamina gelir. Buna ilave
olarak igverenin, is¢inin kazandig1 ekstra becerilerin getirisini sadece kendine gelir saglayacak
bir sey gibi gormesi de giiven sorunu yaratan gilidiilerden biridir. Eger kazanilan bu yetenekler
isverenin hanesine kar olarak yazilacaksa, is¢inin kendini gelistirmesinin motivasyonu ne
olacaktir? Tiim bu 6rneklerin her iki taraf icin de gecerli olabilecegini gozden kagirmamak
gerekir. Iscinin de bir kere yiikseltilen iicretinden sonra ¢abasini azaltmasi da giiven sorununa

ornek olabilecek bir davranistir. (Sartipek, Kesici, 2010)

4.5.2.3. Issizlik Sigortasi

Ulkedeki mevcut igsizlik oram iicret pazarliklarimi dogrudan etkileyen en 6nemli
parametrelerden biridir. Issizlik miktar1 artikga iicret seviyesi azalacaktir. Bu temelden
hareketle issizlik sigortasi uygulamasi olan iilkelerde bu mekanizma tamamen farkli bir
sekilde isleyecektir. Issizlik sigortas: olmayan iilkelere kiyasla issizlik sigortasi olan iilkelerde
is¢i igveren karsisinda masaya daha giiclii bir sekilde oturacak, ona teklif edilen her fiyat
diizeyini kabul edecek kadar caresiz olmayacaktir. Ciinkii hayatin1 idame edecek bir issizlik
maasini garantilemis bir sekilde pazarlik masasina oturdugunun bilincindedir. Bu da bariz bir
sekilde tcretlerin asag1 dogru kati1 olmasinin sebeplerinden biridir. Daha gelismis iilkelerde
belli bir siireyle limitlendirilmis igsizlik sigortasi siiresinin tiikenmesi durumunda bile dmiir
boyu faydalanabilecegi yardim fonlari mevcuttur. Boylesi ekonomilerde iicret diizeyindeki

katilik oran1 daha fazla artmaktadir. (Sariipek, Kesici, 2010)

4.6. Reel Katiliklar

Yeni Keynesyenler piyasadaki aktorlerin rasyonel beklentilerle hareket ettigi ve makro
degiskenleri tahmin edebilecekleri varsayilsa bile toplam talepteki oynamalarin reel etkileri
oldugu sonucuna varmislardir. Akerlof ve Yellen’a gore nominal sdzlesmelerin uzun bir

dénemi kapsamasi durumunda ticretler ve fiyatlar uyumlu ve senkronize bir bicimde hareket
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etmeyecektir. Cilinkii O6rnegin nominal iicret sdzlesmelerini ele alacak olursak, ge¢mis
donemdeki veriler cari donemdeki degerler {lizerinde ¢ipa etkisi olusturur. Gordon’a gore ise
iicretler, sozlesmenin yapildigi siire boyunca fiyatlar genel diizeyindeki degisikliklere tepki
veremeyecek ve sonu¢ olarak toplam talepteki hareketlenmelerin reel tesirleri olacaktir.

(Biiyiikakin, 2007)

Katiliklarin sebeplerine yonelik ¢alismalara yonelmis olan Yeni Keynesyenler, bu katiliklarin
nominal, reel ¢esitlerinin ve parasal ayarlamalardaki kiiciik siirtiinmelerin bir kombinasyonu

seklinde ortaya ¢ikacagini gostermislerdir. (Sariipek, Kesici, 2010)

4.6.1. Reel Fiyat Katihiklar:

Yeni keynesyen literatlirde en 6nemli reel fiyat katiligi olusturan unsur, mark-up fiyatlama
disindaki diger reel fiyat katilifi yaratan unsurlar; Yogun piyasa digsalliklar, tiiketici
piyasalari, girdi-cikt1 tablosu, sermaye piyasasi aksakliklar1 ve kalitenin fiyatla yargilanmasi

olarak siralanabilir.

4.6.1.1. Mark-up Fiyatlama

Satis fiyatinin maliyetin iizerine belli bir kar miktar1 konarak tespit edilmesine Mark-up
fiyatlama denir. Mark-up fiyatlama nominal yapiskanligin reel sonuglarini gosteren 6nemli bir
kavramdir. Talep esnekligi ile ters oranti iligskisinde olan mark-up fiyatlama marjinal maliyet

seviyesi diistiik¢e fiyat azalmaktadir.

4.6.1.2. Yogun Piyasa Digsalliklar

Herhangi bir piyasada taraflarin bulusturulmasi kendi i¢inde bir aragtirma maliyeti barindirir.
Alicilarin piyasa aragtirmasi yapmalari, saticilarin ise miisterilerin iiriinlerine daha kolay
ulagmalar1 i¢in katlandiklar1 reklam ve tanitim maliyetleri bu kapsamda degerlendirilebilir.
S6z konusu maliyetlerin yol agtig1 bir takim sinirlamalar olmaktadir. Bu maliyetler yiiksek is
hacminin yasandigi donemlerde daha az, diigiik ticari etkinlik durumlarinda ise daha fazla
olacaktir. Dolayisiyla durgunluk donemlerinde marjinal maliyet seviyesi artacak, aksi
durumlarda diisecektir. Bu durum agik bir sekilde reel fiyat yapiskanligi meydana getirecektir.
(Sariipek, Kesici, 2010)

4.6.1.3. Tiiketici Piyasalar:

Tiiketici piyasalarinin yapilarindan dolayr bir takim reel katiliklar meydana gelecektir. Reel

katiliklar meydana getirecek piyasanin yapisal unsurlarini inceleyebiliriz. Oncelikle tiiketiciler
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acisindan iiriin ve piyasa arastirma seviyesi tiiketim seviyesine gore daha azdir. Uriin
yelpazesinin genis oldugu piyasada hangi {riiniinii fiyatinin daha diisiik oldugu hakkinda
tiiketici ¢ok kisitli bir bilgi sahibidir, daha ¢ok bilgi sahibi olmasi1 da biiylik maliyetler igerir.
Bu arastirma maliyetleri saticilara monopol giicii saglarlar. Diger taraftan fiyat seviyesindeki
artiglardan tliketiciler daha hizli haberdar olacakken, ayn1 durum fiyat diisiisleri i¢in gecerli
olmayacak, diger firmalarin miisterilerine bu bilgi daha uzun bir siirede ulasacaktir.
Dolayistyla fiyat degismeleri karsisinda verilecek tepkiden dolayi bir katilik meydana gelecek
ve fiyat ayarlamalar1 hemen olmayacaktir. Firmalar ise mevcut miisteri portfoylerini elde
tutmak isteyecektir. Bu amac¢ cercevesinde ki politikalar da bir katilik sebebi olarak
karsimizda durmaktadir (Bilgin, 2002).

4.6.1.4. Girdi-cikt1 Tablosu

Piyasalar hem {irlin, hem hizmet, hem de firma ag¢isindan oldukga zengin ve gesitlilik igeren
bir yapiya sahiptirler. Bu yapisal karmasiklik karar alma durumunu kompleks bir hale
getirecektir. Boylesi bir halde higbir iktisadi aktdr konjonktiir dalgalarindan baglantisiz olarak
yasama sansi bulamayacaktir. Boyle bir ekonomik diinyada soklar sonrasinda ortaya g¢ikan
degisiklikler hakkinda bilgi sahibi olmak imkansiz hale gelecektir. Maliyetlerle ilgili bu
durum ise bir fiyat katilig1 meydana getirecektir. (Sariipek, Kesici, 2010)

4.6.1.5. Sermaye Piyasas1 Aksakliklari

Greenwald ve Stiglitz’e gore kredi piyasalarindaki aksakliklarin altinda yatan sebep eksik
bilgidir. Uretim kapasitesini artirmak isteyen firmalar ihtiyag duyduklar1 fazla sermayeyi
bor¢lanma riskiyle karsilamaktadirlar. Bunun tersi diisiiniildiigiinde, resesyon durumunda tam
aksi bir tutum sergilerler. Fiyatlarin katiligi varsayimimi yapmadan da soklarin ekonomi
iizerinde kalici ve biiylik etkileri oldugu kanitlanabilir. Soyle ki ihra¢ mallarmin fiyat
diizeylerinde bir diisiis oldugunu disiiniirsek, bu durum ihracat¢r firmanin reel gelirini
dolayisiyla da arz miktar1 ve girdi talebini de zincirleme olarak asagi ¢cekecektir. Bu firmalarin
tedarik¢ilerinin de aymi sekilde iiretim miktarlarint azaltmak seklinde bir hareketi olmasi
durumunda ekonomideki durgunluk durumu bariz bir sekilde artacaktir. Bu 6rnek de bize reel
veya parasal soklarin ekonomi iizerinde reel etkiler olusturabilecegini gostermektedir.

(Biiyiikakin, 2007)

Sermaye piyasalarindaki tam temizlenmeme durumuna diger bir mikro yaklasim, seffaf
olmayan piyasalarda piyasadaki aksakliklar faiz oranlarinin degismesini engellerler. Normal

sartlarda bankalarin artan kredi talebi karsisinda hem faiz oranlarini yiikseltmesi hem de kredi
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arzini artirmalar1 beklenir. Ancak faiz oranlarindaki yiikselis beraberinde daha fazla risk de
barindirdig i¢in kredi saglayan kuruluslar kredilerde tayinlama yoluna giderler. (Biiytikakin,
2007)

Firmalarin  bor¢lanma yoluyla sermaye edinmede smirhiliklart s6z konusu ise
basvurabilecekleri sermaye kaynagi olarak ellerinde sadece kendi bilinyelerinde olusturduklari
nakit akimlar1 kalacaktir. Bu nakit akimlarindaki hacmi biiylitme olanaklari ¢ok sinirl oldugu
icin arz veya talep karsisinda meydana gelen degismeler karsisinda hizli reaksiyon
veremeyeceklerdir. Bu durum da tam temizlenmenin mal piyasasi i¢in gegerli olmadig

anlamina gelir. (Biiyiikakin, 2007)

Firmalarin finansmanlarin1 dis kaynaklardan saglamalariin en biiyiik sonucu maliyetlerini

yiikseltecegi ve bunun da bir fiyat katilig1 meydana getirecegidir. (Sariipek, Kesici, 2010)

4.6.1.6. Kalitenin Fiyatla Yargilanmasi

Daha 6nce bahsettigimiz gibi tiiketici piyasalarinda tiiketicilerin {iriinle ilgili bilgi setleri her
zaman kisith olmakta, bilgi diizeylerini artirmanin ise yiiksek maliyetler dogurmaktadir. Bu
bilgiler 1s181inda kaliteli tirlin algisini tiiketiciler yiiksek fiyatla 6zdeslestirmektedir. Bu gibi
yargilarin oldugu piyasada s6z konusu mal talebi azalsa bile fiyat ayni1 seviyede

kalabilmektedir. Bunun sonucu olarak da fiyat katiligi ile karsilasilir. (Sariipek, Kesici, 2010)

4.6.2. Reel Ucret Katihiklari

Reel iicret katiliklar1 bashigi altinda bu konu ile ilgili 6ncli ¢aligmalardan biri olan ortiik
sozlesmeler modeli incelenecektir. Ardindan etkin ticret teorileri ve igerdekiler disardakiler

modelleri anlatilacaktir.

4.6.2.1. Ortiik Sozlesme Modeli

Emek piyasasinda taraflar arasinda tesis edilen anlagsmalar agik ve Ortiik olmak iizere iki
kisimda incelenebilir. Sozlesme tiirlerinin bu sekilde iki gruba ayrilmasinin, daha dogrusu
acik sozlesmeler disinda taraflar1 ortiik s6zlesmeler yapmalarina iten faktor agik s6zlesmelerin
kendi iclerinde barindirdiklar yiiksek sozlesme maliyetidir. Yeni Keynesyen Literatiirde hem
iicret yapiskanliklarinin sebeplerinin arastirilmasinda hem de is¢i devrinin azalmasinin altinda
yatan konularin aragtirilmasinda genelde sézlesmeler, 6zelde ise zimni sézlesmeler 6nemli yer
tutar. Is sozlesmelerinin isle ilgili tiim detaylar1 kapsamasi, olabilecek muhtemel

anlasmazliklarin tamaminin &ngoriilerek sozlesmelerde detayli bir bigimde kayit altina
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alinmas1 hem zorluklar icerir hem de maliyeti yikseltir. Bu maliyetleri bertaraf etmek icin
hem olabildigince uzun donemli hem de ortiik s6zlesmeler tercih sebebi olarak karsimiza
¢ikar. Marjinal verimli olmaktan uzaklasan iicretler, risk durumunda tarafsiz pozisyon alan
firmalar ile karsilasacaklart muhtemel riskleri minimize etmeye ¢alisan iscilerin oldugu bir
emek piyasasi ortaya ¢ikarir. Bu durumu 6zetleyecek olursak her iki tarafinda uzlastigi bir
bicimde degisen kosullara gore yenilenen iicretler degil, uzun siireli ve giivenceli iicret tercih

edilir. Bu tercih ise beraberinde ticret katiligi sonucu dogurur. (Sariipek, Kesici, 2010)

Zimni sozlesmeler, calisanlara 6denen ticret diizeylerinin belli bir zaman periyodu icin
belirlendigi ve bu zaman boyunca da degistirilmesinin miimkiin olmadigi durumu ifade eder.
Genelde kisa olmayan donemleri igeren sozlesmeler, ekonomideki sartlarin degismesi

durumunda bile sabit kalarak ticretlerde yapiskanlik olusmasini saglarlar (Bilgin, 2002).

Isverenler daha cok risk alabilirlerken, isciler bu duruma sicak bakmazlar. Bu farkliligin
altinda igverenlerin igyeri ile ilgili tim bilgiye sahip olmalari, tam tersine is¢ilerin ise eksik
bilgiye sahip olmalar1 yatar. Bu tam da asimetrik bilgi durumudur ve dolayisiyla optimal

kararlar verilmesine engel olacaktir. (Geng, Kadah, 2017)

Ortiik sozlesme modeli yaklasiminda karsilasilan olumsuzluklardan bir tanesi resesyon
donemlerinde is¢ilerin gegici olarak isten cikarilmalarinin yerine calisma paylasimi tercih
edilmesidir. Ayrica bu teori bu gibi durumlarda neden daha diisiik {icretlerle ¢aligmaya hazir
iscilerin tercih edilmedigini agiklayamamaktadir. Ortiik sdzlesmeler teorisinin bu agiklart

icerdekiler- disaridakiler modeli ve etkin ticret teorileri gelistirilmistir. (Sariipek, Kesici,
2010)

Rommer’a gore bu teori issizlik sorununa bir agiklama getirmistir. Ancak Klasik dikotominin
gegersizligini anlatmak konusunda yeterli degildir. Halbuki Klasik Dikotomi’nin gecersiz
oldugunun ortaya konmasi ekonomideki dalgalanmalarin agiklanmasi bakimindan daha

elzemdir. (Geng, Kadah, 2017)
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Sekil 14: Ortiik Sézlesmeler Teorisinin Sekille Aciklanisi

Saydam, 2009. Yeni Keynes¢i Yaklasimda Ucret Katiliklari. istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi
Mecmuasi , 239-262.
Sekil 14’te Azriadiz ve Stiglitz’e gore firmalarda iiretim planlamasi yapilirken kullandiklari
isgliclinii marjinal trlin geliri (MRPL) g6z Oniinde bulundurularak iicretlendirme yoluna
giderler. Diger taraftan s6z konusu iggiiciiniin sigortalanma siireci ise, ya net sigorta tazminati
(NII) ile sigortalatmakta veya net sigorta primi miktarinca borglandirmaktadir. Firmanin
iiretim ve sigorta departmanlariin belirledigi bu veriler 1518inda muhasebe departmaninca
iicret 6demesi yapilir. MRPL degerinin yiliksek bir seviyede olmasi durumunda NII degeri
negatif olur ve ticret diizeyi MRPL’nin altinda bir seviyede belirlenir. Tersi durumun
gerceklesmesi halinde MRPL’den daha yiiksek bir seviyede iicret 6demesi yapilir. Buradan
cikarilabilecek sonug, calisanlar emeklerini ortaya koyarlarken buna karsilik igverenler
is¢ilere iicret dderler. Ancak eger bu durum her iki taraf i¢in gézlemlenebilir durumdaysa

sozlesme hayata gegirilebilir (Saydam, 2009).

4.6.2.2. Etkin Ucret Teorileri

Etkin tcret, klasik iktisatta varsayilan emek arzi ve emek talebinin kesistigi denge
noktasindaki denge fiyat diizeyinin yerine, firmalarin isverenlere verdikleri daha ytiksek ticret

duzeyidir.

Iscilerin verimliligini etkileyen faktorler {icret seviyesi ve is bulabilmedeki kolaylik
derecesidir. Firma icin en karli durum c¢alisanlarinin cari ticret diizeylerini, issizligi yok
edecek bir seviyenin lizerinde belirlemek olacaktir. Bu yaklasim bize piyasada daha diisiik
licretle ¢aligmaya razi bireyler olmasina ragmen, firmalar ilicret seviyesini daha diisiik bir

dizeye ¢cekme geregi hissetmemektedirler (Bilgin, 2002).
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Her ne kadar Etkin Ucret kavrami yeni Keynesyen okulun gelisim siirecinde hayat bulmus bir
kavram olsa bile Etkin Ucret ile ilgili o6nciil c¢alismalar klasikler tarafindan dile
getirilmislerdir. Burada bu kavarami1 modellerine dahil etmeyip sadece tanimlamakla yetinmis
olduklarim1 sdylememiz gerekir. A. Smith’e gore c¢alisanlarin yeterli derecede gida
alabilmeleri durumunda verimlilik artacak ve ulusal gelir seviyesi de yikselecektir. Marshall
iicret seviyesindeki artigla kisiligin giliclenmesi arasinda bir iliski kurmustur. J.S.Mill
ticretlerdeki diistisiin emek maliyetini artiracagini soylemistir. (Geng, Kadah, 2017) Klasik
anlayis istihdam ile {icret diizeyleri arasinda ters orantili bir baglantiya dikkat ¢ekerlerken,
Yeni Keynesyenler {icretlerin verimlilik iizerindeki etkilerine odaklanmislardir. Dolayisiyla
ticretlerin yiliksek bir seviyede olmast verimlilik {izerinde olumlu bir etki olusturacakken
ucretlerin daha az bir seviyede belirlenmesi maliyetlerde bir yiikselmeye neden olacaktir.
(Sartipek, Kesici, 2010) Klasik Iktisat Okulu mensuplarmin {icret yaklagimi ile ilgili kuram,
Dogal Ucret Kurami olarak adlandirilir. Buna gore isgiiciiniin maliyetini belirleyen faktor,

onun yasamak ve bedensel ihtiyaclarini karsilayabilmek i¢in ihtiya¢ duydugu ticret miktaridir
(Oztiirk, 2005).

Greenwald-Stiglitz ve Mankiw’e gore kalici igsizligin meydana geldigi durumlarla karsilasilsa
dahi firmalar iggiicindeki verimliligin diismemesi i¢in, ¢alistiklar1 firmaya ve yaptiklar ise
olan sadakatlerinin azalmamasi igin, kaytarma ve isgiicii devrindeki artisin olmamasi igin

ticretleri daha diisiik seviyeye ¢ekmezler. (Buyukakin, 2007)

Yeni Keynesyen yaklasim igerisinde Etkin ticretle ilgili en 6nemli modellerden biri Shapiro-
Stiglitz modelidir. Bu modelde cevaplanilmaya calisilan konular, igsizligin varolusunun
sebebi, is arayanlarin iicret diizeyi iizerindeki etkisi, Klasik Ogreti’nin arzu edilmeyen
igsizlikle 1ilgili bir ¢oézliim iretip iretmedigi, aym oOzelliklere sahip kisilerin farkli iicret
almalarinin sebebi ve enformasyonun bu sektdrdeki mekanizmalar iizerindeki etkisidir.
Modelle ilgili kabuller; fayda maksimizasyonu gudiisiiyle hareket eden bir¢ok isgi, kar
maksimizasyonu ile hareket eden bir¢ok firma, zamanin kesintisiz ve siirekli olmasi, modelin

odak noktasi kararli durumdur. (Geng, Kadah, 2017)

Shapiro-Stiglitz modelinin elde ettigi sonuglar ise; diger liretim faktorlerinin aksine emek
kendi giiciinii seger, iscilerin gosterecegi performansin tespitinin maliyeti yiiksektir, resesyon
donemlerinde diisen icretler karsisinda emegin verimliligi diisecegi icin ekonominin eski
seviyesine gelmesi icin iicretler gerektigi kadar azalmayacaktir. Bu sonuglar cergevesinde
piyasa dengesi, emek piyasasindaki denge noktasinin iizerindeki bir etkin licrette saglanirsa

emek arzindaki fazlalik istek disi issizlik meydana getirse dahi denge saglanabilecektir.
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Denge noktasi iizerindeki bu etkin iicret ¢alisanlarin ¢abalarini yiikseltecek, isten kaytarma
azalacak, daha iyi gida alan ¢alisanlar daha verimli ¢alisacak, firmaya bagvuran yetenekli

isgiicii orani1 artacak ve firmanin se¢im yelpazesini genisletecektir. (Geng, Kadah, 2017)

Etkin ticret modellerinin altinda yatan en biiyiik dayanak efor ile licret arasinda kuvvetli bir
korelasyon olmasidir. Kar maksimizasyonu giidiisii ile hareket eden firmalarin issizligi
bertaraf edecek Qcret seviyesini hayata gecirmemelerinin sebebi de budur. Solow’a gore
igsveren icin iicret katiligi onemli bir yer teskil eder. Ciinkii verimlilik ve maliyetleri

etkilemektedir.

Firma c¢iktistnin miktarini etkileyen faktorler, verimlilik, isgilici miktar1 ve isgiliciiniin
sergiledigi efor olarak formiilize edilebilir. Bu, firmanin gelirini olustururken gider kismini ise
iicret ve iggiicii miktart olusturur. Firma elde edecegi kar1 gelir ve gider arasindaki farkin
biiytlikliigii olarak bilindigine gore burada licret gelir tarafinda verimliligi etkilerken gider
tarafinda ise maliyet kaleminin bir parcasi olarak ¢ift tarafli bir islev goérmektedir. Bu
analizimizi Sekil 4 ve Sekil 5’te daha ayrintili olarak detaylandirabiliriz (Snowdon, Vane,
2005).

Sekil 15°teki grafigin E egrisi degisen licretler karsisinda calisanlarin sergiledikleri eforu
gostermektedir ve goriilecegi Uzere parametreler arasinda dogru yonlii bir iligkiyi ortaya
koyar. Ucret orami artikca dalgali bir seyir izleyen E egrisindeki egim w/e olarak ifade
edilebilir ve en yiiksek oldugu nokta M noktasidir. X dogrusu bu noktadaki egimi
gostermektedir (Snowdon, Vane, 2005).
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Sekil 15: Etkin Ucret

Snowdon, Vane, 2005. Modern Makroekonomi Temelleri, Gelisimi ve Bugiinii. B. Kablamaci, Cev.
Massachusetts: Efil Yayinevi.
Sekil 15°teki grafik de ise reel ticret diizeyi ekseni ayn1 kalmak kosulu ile etkin birim basina
ucret (w/e) arasindaki iligki gosterilmistir. Firma agisindan elde edilecek kari en yiiksek
seviyeye getirmenin sarti, etkin {icret ile emegin marjinal veriminin esit olacagi seviyeye

kadar firma alacagi isgiiclinii artiracaktir (Snowdon, Vane, 2005).
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Sekil 16: Etkin Ucret Teorisinde Solow Kosulu

Snowdon, Vane, 2005. Modern Makroekonomi Temelleri, Gelisimi ve Bugiinii. B. Kablamaci, Cev.
Massachusetts: Efil Yayinevi.
Ancak firmanin kari1 agisindan degerlendirilen etkin tdcretin olustugu bu mekanizma
piyasadaki emek arz1 ve talebini belirleyen parametrelerden bagimsiz olarak gerceklesir. Sekil
17°de gosterilen isgiici miktart ile licret arasindaki iliskiyi gosteren grafikte S; emek arzini,
D; emek talebini gostermektedir. Buna goére firmanin belirledigi denge ticret diizeyi w* iken
piyasadaki isciler tarafindan arz edilen emek arz egrisi ile firmalarin emek talep egrisinin
kesistigi nokta olan piyasa denge noktast W ayn1 noktada kesismeleri beklenemez. Etkin iicret
diizeyi sekilde de goriilecegi lizere denge diizeyinin iizerinde kalarak U kadar bir emek arzi

fazlas1 yani gayri iradi igsizlik meydana getirecektir (Snowdon, Vane, 2005).
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Sekil 17 Etkin Ucret Modelinde Istek Dis1 Issizlik

Snowdon, Vane 2005. Modern Makroekonomi Temelleri, Gelisimi ve Bugiinii. B. Kablamaci, Cev.

Massachusetts: Efil Yayinevi.

4.6.2.2.1. Ters Secim

Ters se¢im, eksik enformasyonun s6z konusu oldugu durumlarda ortaya ¢ikan bir kavramdir.
Ters se¢im bilindigi ayni siirecin parcast olan birden fazla tarafin s6z konusu oldugu
piyasalarda bir tarafin diger tarafa nispeten daha fazla bilgi sahibi olmasidir. Emek piyasasi
homojen olmayan bir siirii ¢aligmaya istekli bireyler ile kar maksimizasyonu giidiisiiyle
hareket eden ve ayn1 zamanda is arayanlar hakkinda yeterli bilgiye sahip olmayan firmalardan
olusmustur. Burada firmalarin stratejileri yiiksek fiyatlar sunarak piyasadaki en verimli iscileri
kendilerine ¢ekmek seklinde oldugu kabul edilir. En verimli ¢alisanlar1 biinyesine katmay1
basaran firmalar denetim faaliyetlerine dahi ihtiyag duymadan maliyetlerini en az seviyeye
indirerek karliliklarini artirabileceklerdir. Sunulan yliksek {icretlerin firmaya saglayacagi
fayda sadece ige alim siireci ile sinirli kalmayip mevcut ¢alisanlarin da verimlilikleri lizerinde
olumlu etkiler olusturacaktir. Firmalar verimli c¢alisanlarin1 kaybetmemek i¢in etkin ticret
seviyesinin altinda ¢alismaya hazir isciler olmasina ragmen bunlar1 biinyelerinde istthdam

etme egiliminde olmayacaklardir. (Sariipek, Kesici, 2010)

4.6.2.2.2. Isgiicii Devri
Isgiicii devri, firmalardaki ise alim ve isten cikarma siireglerinin ne siklikta oldugunu
aciklayan bir kavramdir. Isgiicii devrinin yiiksek olmasi firmalara giren-cikan isci sayisinin

fazla oldugunu ifade ederken, isgiicii devrinin diisiik olmasi aksi durumu agiklar.
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Yeni keynesyen yaklasimin etkin ticret teorilerini agiklamakta kullandiklar1t modellerden bir
tanesi de isglicii devri modelidir. Buna gore isgilicii devrinin yliksek olmasi firmalar i¢in
yiiksek maliyetler igerir. Bu maliyetleri azaltmak icin firmalar etkin iicret uygulamasinda
bulunarak calisanlarinin isten ayrilmalarini engellemeye calisirlar. Isgiicii devri; ise alim
siirecindeki ilan, miilakat, degerlendirme maliyetleri ile ise kabul edilen c¢alisanlarin
egitilmesi, ise hazir hale gelmesi gibi maliyetleri igerir. Firmalar etkin {icret 6dedikleri zaman
hem gerekli donanima sahip olan ve isle ilgili egitimleri almig, daha kalifiye is¢ilerin firma
blinyesinde kalmasini saglarlar, hem de yeni is¢i alim siirecinde yukarida bahsedilen
maliyetlerden kaginmis olurlar. Bu model isgiicli piyasasinin sabitlenecegi denge noktasinin
istek dis1 igsizlik ortaya cikardigini iddia eder. Ayrica igsizligin yiiksek oldugu donemlerde
isglicli devrini minimize etmek i¢in ihtiya¢ duyulan iicret seviyesi de diisiik olacaktir.

(Sariipek, Kesici, 2010)

4.6.2.2.3. Gorevden Ka¢cma (Kaytarma)

Bu modele gore isgiler firsat¢1 olarak kabul edilirler. Ve kaytarma egilimindedirler. Bunu
onlemek icin firmalar etkin tcret 6demeyi kabul ederler (Bastav, 2011). Kaytarma olgusunun
altinda yatan sey eksik bilgidir. Isverenler calisanlarinin ne derece verimli ¢alisacaklari ile
ilgili tam bilgiye sahip olmadiklari i¢in ¢aliganlarinin kaytarma durumu ile karst karsiya
kalabilmektedir. Bu sorunun iistesinden etkin iicret 6demeyle gelinebilir. Ancak c¢alisanlara
firmanin 6dedigi daha yiiksek ticret, diger firmalarin da iicretlerini yilikseltmeleri sonucunu

dogurur (Yuksel, 2006).
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Sekil 18: Kaytarma Modeli

Yiiksel, 2006. Kaytarma Modeli. Igerdekiler Disardakiler Modeli ve Sendikal Etkiler . Denizli: Pamukkale

Universitesi Yuksek Lisans Tezi.
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Sekil 18’de kaytarma olmama kisit1 NSC ile ifade edilirken, QL egrisi emek arzi dogrusunu
gostermektedir. Baslangicta Lo-w* noktasinda dengede olan emek piyasast piyasay1
temizleyecek olan L noktasinin iizerinde bir noktaya denk gelmektedir. Clnki kaytarma
olmama kisiti, firmanin denge noktasinin iizerinde vermeye hazir oldugu bir seviyededir. O
halde piyasada L-Lo kadar bir gayr iradi issizlik s6z konusu olmaktadir. Firmanin izleme
yogunlugu miktarin1 disiirmesi veya devletin issizlik parasini yiiksek bir seviyeye ¢ekmesi
durumunda NSC egrisi sola dogru hareket edecektir. Bu degisim caydirmayi onlemek igin
onerilen iicret seviyesinin ylikselmesi sonucunu dogurur. Yeni denge noktasi olarak ortaya
cikan E1 noktasi hem iicretleri daha yiiksek bir seviyeye ¢ekmis, hem de gayr iradi issizlik

miktarini daha ¢ok yiikseltmistir (Yiksel, 2006).

4.6.2.2.4. Mutluluk Modeli

G.A. Akerlof’a gore; reel ticret katiliklaria yol acan etkin iicret teorisinin altinda diger
unsurlarin yaninda sosyoloji de énemli bir yer tutar. Bu modeldeki ¢ikis noktasi diger iiretim
faktorleri ile emek unsuru arasindaki farklarin ortaya konmasidir. Bu farklar; isgilerin
duygulara ve tercihlere sahip olmasi, motivasyonlarinin olmasi, asimetrik bilgi olusturan
verimliliklerinin derecesinin tahmin edilemiyor olusu, stres, saglik, grev gibi 6zelliklerinin
olmasi, likidite igermemesi, daha riskli olmasi, egitim ihtiyaci, sahiplenilememesi, fayda
fonksiyonlarimin birbirleriyle iligkili olmasi1 olarak sayilabilir. Bu 6zelliklerin tamamu isgileri,

makine ve sermaye gibi diger iiretim faktorlerinden farkl kilar.

4.6.2.3. Icerdekiler Disaridakiler Yaklasim

Bu modelde herhangi bir firmada calisan isciler igerdekiler, is arama siirecinde olup da uygun
bir is bulamamis bireyler ise disaridakiler olarak adlandirilmistir. Yeni Keynesyenlerin reel
icret katiliklari lizerine yaptiklart ¢aligmalart dayandirdiklart modellerden biri de igerdekiler-
disaridakiler modelidir. Bu modelde bu iki grup arasindaki farklar incelenmis, emek

piyasasinin bu yapisindan dolay: ortaya ¢ikardigi katiliklar agiklanilmaya calisilmistir.

Genel kapsamda emek piyasasi1 ve 0zel kapsamda da istek disi igsizlik temelinde literatiire

kazandirilmis olan igerdekiler disaridakiler modeli,

Icerdekileri disaridakilerden daha avantajli kilan en biiyiik etken isgiicii devir maliyetleridir.
Bu maliyetler; is ilan1 siireci, is basvurusu ve degerlendirilmesi, tazminat, atma maliyetleri
gibi maliyet kalemlerini icermektedir. Bu maliyetler ayn1 zamanda disaridakiler icin de bir
dezavantaj teskil etmektedir. Mevcut isgiiclinii muhafaza etmek firma agisindan daha karli bir

hale gelmektedir. Diger taraftan icerdekilere avantaj saglayan bagka bir faktor ise haklarmin
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sendikalar tarafindan korunuyor olmasidir. Bu minvalde sendikalar isgiicii piyasasinda 6nemli
bir islev gorerek hem etkin iicret teorisinin hem de reel ticret katiliklarinin olugsmasinda
onemli bir yere sahiptir. Firmalarin yiiksek isgiicii devrine sahip olmalar1 durumunda isgilerin
firmayla kuvvetli bir bag kurmalar1 i¢in motivasyonlar1 azalacaktir. Bu durum hem verimliligi

onemli oranda diisiirerek firma agisindan bir maliyet olusturacaktir. (Sariipek, Kesici, 2010)

Icerdekiler, hem ¢alisanlarin hem de ise yeni baslayanlarin isi daha iyi yapmalar igin gerekli
egitimi vermekle gorevlidirler. Bunun yaninda muhtemel selefleri olabilecek disaridakilerin
kendilerinin altinda bir iicret seviyesi ile c¢alistirllmalarina razi gelmeyeceklerdir. Ciinkii
egittikleri disaridakilerin, igverenle yapacaklar1 is goriismelerinde ellerini zayiflatacaklarinin
farkindadirlar. Bu durumda igerdekilerin disaridakileri egitmeye razi olabilecekleri tek durum

ticretlerin herkese esit oranda verilmesi olacaktir (Bilgin, 2002).

Bu modelde s6z edilmesi gereken baska bir kavram ise i¢sel emek piyasalari kavramidir. Igsel
emek piyasast firma yOnetiminin isleyis, organizasyon, istthdam gibi kararlarinin alindig
birimdir. Geleneksel iktisada gore isgiliciiniin tcretlendirilmesi, dagilimi ve egitimi gibi
konular direkt olarak ekonomideki degiskenler tarafindan tespit edildigi i¢in bu durumlar
digsal isgiicii piyasasi olarak adlandirilir. Bu iki yaklagimin birbiri ile karistirilmamasi gerekir.
Igsel emek piyasasinda vasifsiz kademeler icin disaridan isgiicii saglanirken, iist pozisyonlar
icin firma biinyesindeki yeterli oldugu diisiiniilen tecriibeli is¢iler tercih edilirler. Bu
yaklagimin altinda yatan en 6nemli unsur eksik enformasyon maliyetini diistirmektir. Boylece

verimli ¢alisanlarin firma biinyesinde kalmasi saglanmis olur. (Sariipek, Kesici, 2010)

Denis J. Dorion tarafindan yapilan bir ¢alismada sendikalarin etkili oldugu sartlarda ticret
seviyelerinin belirlenmesi ve is sdzlesmelerinin detaylandirilmasinda sendikanin kararlarinin
stirect belirledigini, sendikalarin istihdamdan daha cok iicret diizeyleri iizerinde etkin olmaya
calistigini, sendikalarin hedeflerinin {iyelerinin haklarmmi korumak ve yeni c¢alisanlar

sendikalilastirmak oldugu sonucuna varilmigtir (Kablamaci, 2011).

F. Huizinga ve F. Schiantarelli’nin yaptig1 diger bir ¢alismada icerdekiler disaridakiler modeli
ekonomide karsilasilan kii¢iik olmayan soklar, genisleme ve durgunluk déonemleri arasindaki
simetriyi 6nemli 6l¢iide bozmaktadir. Solow ve Mc Donald ise denge noktasinda gergeklesen
{icret seviyesi digsal soklara karsi hassasiyet gostermemektedir. Isgiiciiniin marjinal
verimliligi reel licret diizeyinde meydana gelecek ufak capli bir degisiklik neticesinde dahi

istihdam {izerinde ¢ok biiyiik degisimler gerceklestirebilecektir (Kablamaci, 2011).

46



Greenwald ve Stiglitz’e gore bulunduklar1 pozisyonlara gore gerekli donanima sahip olan
firma ¢alisanlart (i¢erdekiler) ile alinacaklari is pozisyonuna tam olarak uygun bir donanima
sahip olmayan (disaridakiler) birbirlerinin tam olarak ikamesi degillerdir. Disaridakilerin
kendilerinden daha az bir {icretle ise alinmalar1 gibi bir durum karsisinda, icerdekiler
reaksiyon gosterirler ve onlarin verimliliklerinde bir diisme gergeklesir. Bu riskleri almayan
firmalar daha az fcretle isci alimina sicak bakmazlar. Bu da emek piyasasinda tam

temizlenme durumunun 6niinde bir engel teskil etmektedir. (Biiyiikakin, 2007)

C. Gollier’a gore sendikalarin icerdekiler icin istenilen diizeyde bir iicrette diretmesi ve
disaridakiler igin piyasay1 temizleyebilecek bir ticret seviyesi teklif etmesi durumunda istek
dis1 issizligi ortadan kaldirabilir. Dolayisi ile digaridakilerin {icret seviyesi istek disi igsizlik

konusunda en 6nemli parametredir (Kablamaci, 2011).

Lindbeck ve Snower devir orani maliyetlerinin disaridakilerin igcerdekilerle rekabet edebilme
kapasitesini son derece sinirlandiracagini ve hatta yok edebilecegini ortaya koymustur. Bunun
nedenleri; asgari licret uygulamasi ve bunun denge fiyat diizeyinden daha yiiksek bir seviyede
tespit edilmesi, etkin iicretin altindaki fiyat duzeylerinde verimlilik kaybi olacagi, bunun
yaninda isgiicli devir oranmin getirdigi maliyetler ve igerdekilerin isveren iizerinde
olusturduklar1 baskilardir. Modelin varsayimlar ise, firmalarin kendi basina karsilamalari
gereken isgiicli devri oraninin maliyeti, icerdekilerin ellerinde bulunduklar1 yaptirim giici,
yeni katilan is¢inin bir siire sonra igerdekilerin avantajlarini paylagmasi ve istthdamla ilgili

tasarrufun firmada olmasidir (Kablamaci, 2011).

Lindbeck ve Snower’a gore is giicii devir orani maliyeti, ise alim- isten ¢ikarma ve
icerdekilerin yeni is¢ilere kars1 diismanca tavir sergilemeleri durumunda ortaya ¢ikan maliyet
olarak ii¢ kategoride incelenebilir. Ayrica isgiicii devir orani iiretime iliskin olan ve ranta
iliskin olan maliyetler olarak da ayrilabilir. Uretime iliskin olanlar; ise yerlestirme, pozisyona
gore egitme ve is Oncesi arastirma maliyetlerini icerir. Ranta iligkin olanlar ise; isten ¢gikarma,

yasal koruma ve kidem yasalaridir (Kablamaci, 2011).

Isci eforu ile isgiicii devir orani arasinda da bir korelasyon séz konusudur. Tiim firma kadrosu
lizerinde olumsuz bir tesiri olmasi ve neticede bununla baglantili olarak calisanlarin
gosterecegi caba miktart olumsuz etkilenerek diisecektir. Bu iligski ikame ve gelir etkilerine
bagh olarak aciklanabilir. Ikame etkisi iscinin performans: iizerinde olumsuz bir etki
birakacakken, gelir etkisi isten atilma riskini bertaraf etmek i¢in ¢alisanin daha fazla ¢aba sarf

eder. (Kablamaci, 2011)
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Icerdekiler-disaridakiler modeli ayn1 zamanda enflasyonu hizlandirmayan issizlik orani olarak
Tiirkgelestirilmis NAIRU kavraminin agiklanmasinda da kullanilmaktadir. Bununla ilgili

ayrintilara ilgili boéliimde deginilecektir.

4.7. Koordinasyon Basarisizliklari

Koordinasyon basarisizligi, Yeni Keynesyen literatiirde ticretlerdeki ve fiyatlardaki
yapiskanliklar1 agiklamada kullanilan 6nemli faktorlerden bir tanesidir. Bir firma bir drinle
ilgili fiyat belirleme slrecinde ayn1 veya benzer iriinii iireten diger bir firmanin da fiyatini
g6z onilinde bulundurmak zorundadir. Dolayisiyla bu yaklasimdan hareketle, ekonomideki bir
firmanin aldig1 fiyat kararimin tiim ekonomi iizerinde etkili olabilecegini sdyleyebiliriz

(Akarsu, 2017).

Ekonomide para arzinda bir azalma oldugunu farz edelim. Bu degisikligin sonucunda toplam
talepte de diisiis yoniinde bir degisim gerceklesecektir. Fiyat ve flicretlerin kati oldugu
varsayimindan hareketle, siire¢ kendini toparlayamayacak ve iiretim ve istthdamda diisiis
devam ederek konjonktiirel bir daralma siirecine girilecektir. iste bdyle bir durumda
firmalarin her birinin fiyatlarini asag1 c¢ekerek iiretim miktarlarini artirmalart yoniinde bir
motivasyonlar1 olmayacaktir. Bu da katiliklardan dolayr kétiilesen ekonomi Uzerinde daha
kotii bir sonug doguracaktir. Firmalarin bu yonde bir motivasyondan yoksun olmalart merkezi
planlamanin olmadig1 bir piyasada iktisadi birimlerin etkinliklerini basarili bir sekilde

koordine edememeleri ile sonuglanir (Yay, 2012).

Ekonomik aktorlerin rasyonel karar alma davranisina sahip olmalarina ragmen karar alma
stireclerinde kendilerini giidiileyen sinyalleri toplam talepten degil, kendi maliyetlerinden ve
fiyatlarindan almalart koordinasyon basarisizligidir. Toplam talebin verdigi sinyali
almamalarinin diger bir sebebi de diger firmalarin da kendileri gibi hareket etmeyeceklerine
olan inanglardir. Koordinasyon basarisizligi kavrami eksik rekabet piyasalarindan kaynakli
bir basarisizlik olarak agiklanabilir. (Sariipek, Kesici, 2010) Yeni Keynesyen Iktisatgilardan
bazist en Onemli makroekonomik problemin koordinasyon basarisizliklart oldugunu
dolayisiyla analizlerinin merkezine de onu almislardir. Agacak olursak, ekonomideki aktorler
kendi maliyetlerini ve fiyatlarim1 toplam nominal talepten daha ¢ok kale alirlar. Buda onlarin
ekonomideki diger aktorlerin de kendilerine benzer reaksiyonlar vermeyecegini
diistinmediklerinden toplam talepteki hareketlenmeler karsisinda ¢ikt1 izerinde dalgalanmalar

olusturacaktir. (Biiyiikakin, 2007)
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Koordinasyon basarisizligi, gerek fiyat belirlemede gerekse de isgiicii piyasasindaki iicretlerin
belirlenmesi siirecinde s6z konusu olabilmektedir. Sendikalarin {icret goriigmeleri sirasinda
diger sendikalarin tutumlarmi dikkate almalari, firmalarin da yine fiyat belirleme siirecinde
diger firma davranislarini takip etmeleri goz ardi edilemeyecek bir gercek olarak karsimiza
cikar. Bu da tiim iktisadi birimlerin rasyonel hareket etmelerini varsaymamiz durumunda bile
fiyatlarda ve iicretlerde yapiskanlikla karsilasabilecegimiz sonucunu ortaya ¢ikarir (Sartipek,

Kesici, 2010).

Gordon’a gore koordinasyon basarisizliklar1 makro ekonominin ¢oziimlenmesi gereken en
hayati sorunudur. Mankiw ise durgunluklarin asil kaynaginin koordinasyon basarisizligi
oldugunu dile getirmistir. (Sariipek, Kesici, 2010) Ancak Romer bu modelin dalgalanmalari
tatmin edici bir sekilde agiklayamadigini, sebebinin ise modelin nominal degiskenlikleri

icermemesi oldugunu sdylemistir. (Biiylikakin, 2007)

4.8. NAIRU

NAIRU kavrami ingilizce Nonaccelerating Inflation Rate of Unemployement kelimelerinin
bas harflerinden olusturulmus bir kavram olup, Tiirk¢e enflasyonun hizlanmasini engelleyerek
kararli bir durumda kalmasini saglayan issizlik orani olarak ifade edilebilir. Bu yaklasima
gore, issizlik seviyesi NAIRU diizeyinin altinda bir noktada ise, ekonomideki enflasyon orani
yukselme trendine girecek; tersi bir sekilde issizligin NAIRU’dan daha yiiksek bir diizeyde

gerceklesmesi halinde enflasyon orani azalma egiliminde olacaktir (Yigit, Gokge, 2012).

1958 Yilinda Philips’in Ingiltere Ekonomisi igin yaptig1 ve 1861 ile 1957 yillarmi kapsayan
nominal icretler ile igsizlik arasindaki iliskiyi ortaya koyan Philips Egrisi, 1960 yilinda
Lipsey tarafindan bu calismalara teorik alt yap1 kazandirilmistir. Samuelson ve Solow 1960°ta
bu egriyi issizlik ile enflasyon arasindaki iliskiyr gosteren bir hale doniistiirerek iktisat
literatiiriine kazandirmiglardir. Seyreden yillarda gerceklesen ekonomik degisiklikler Philips
Egrisinin gecerliligini sorgulatmigsa da, Monetaristlerce kisa donemde gecerli olsa bile uzun
donemde boyle bir iligkinin kurulamayacagini savunmuslardir. Uyarlanmis beklentiler
hipotezine gore ortaya ¢ikmis bu yaklagim, Muth’un rasyonel beklentiler hipotezini ortaya
atmasiyla yeniden sorgulanmaya baslamistir.1975’te Modigliani ve Papdemos’un gelistirdigi
NIRU (Noninflationary rate of unemployement) kavramindan bir siire sonra 1980 Yilinda ilk
kez Tobin’in kullandigi NAIRU kavramu iktisat literatiiriine kazandirilmistir (Yigit, Gokge,
2012).
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Dogal issizlik orani ile ilgili iki farkli yaklasim gelismistir. Bunlardan ilki dogal issizlik orani
hipotezi olarak adlandirilmakta ve bu yaklasima gore uzun déonemde dogal seviyesine ulagan
issizlik seviyesi ticret artist ile igsizlik arasindaki iliskiyi ortadan kaldiracaktir. Ancak kisa
donem igin Philips Egrisindeki karsilikli etkilesim gerceklesmeye devam edecektir. ikinci
yaklasima Histerisiz ad1 verilmekte ve buna gore ise; ekonominin karsilastig1 soklarin issizlik
diizeyi tlizerinde kalic1 etkileri olmaktadir. Dolayisiyla ekonomideki soklarin biyiikligi

oraninda issizligin dogal seviyesi de degisecektir (Sanli, 2018).

NAIRU kavrami Dogal Issizlik Oram1 (NRU)’ya benzer bir kavram olsa da bir takim
farkliliklar icermektedir. Birincisi; NRU Walrasyen genel denge ekseninde ortaya konmus bir
kavram olup, piyasalarin temizlendigi varsayimini igerirken; NAIRU fiyatlardaki asir1 arz ve
talep degerlerindeki oynamalarin ortaya ¢ikardig1 dengesizlik igeren bir kavramdir. ikincisi;
NAIRU yeni keynesyen, NRU monetarist varsayimlar altinda ortaya ¢ikmis kavramlardir. Ve
iciincii olarak; NRU emek piyasasinin karakterindeki degisikliklerden kaynaklanan sabit ve
uzun donemli bir kavramken; NAIRU kisa donemde dahi degisken oldugu varsayilan bir

kavramdir (Sanli, 2018).

NAIRU kavraminda zaman igerisinde bir degiskenlik s6z konusudur. Ancak iktisatgilar
arasinda bunun sebepleri konusunda bir uzlas1 gergeklesmemistir. Ball ve Mankiw’e gore
bunun altinda yatan sebep verimliliklerin degismesidir. Verimlilikten kastedilen ise teknolojik
gelismeler, rekabetteki yiikselis, giin be giin kiiresellesen ekonomi, diinya ekonomisiyle
entegre olan iilke ekonomilerinin sayilarinin artmasi ve yayginlagmasi olarak sayilabilir. Bu
yaklagima gore verimlilik ve NAIRU arasinda ters bir iliski s6z konusudur (Yigit, Gokee,
2012).

Ucretlerdeki ve fiyatlardaki degisim ile issizlik arasinda ters yonlii bir iliski s6z konusudur.
Icerdekiler ekonomideki issizlik oranmi dikkate alarak hareket ederler. Issizlik seviyesi
ylksek bir durumda ise ¢aligtiklar1 firmadan yiiksek iicretler talep etmekten kaginacaklardir.
Ancak eger tersi bir durum s6z konusuysa, yani igsizlik istikrarli bir seyir izliyorsa daha fazla

ucret talep etme yolunu tercih edebilirler. (Y1ldirim, Lopcu, 2010)
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Sekil 19: Dogal issizlik Orami'na Gore Ekonomideki Soklarin Issizlik Uzerindeki Etkisi

https://www.studocu.com/de/document/universita-degli-studi-di-bergamo/macroeconomics-110001-

eng/zusammenfassungen/cap-7-riassunto-modern-macroeconomics/1427113/view. 28.05.2019

Sekil 19°da Friedman’in Monetarist Dogal Issizlik tanimima gore, Toplam talepteki bir sok
karsisinda dogal igsizlik oran1 herhangi bir degisiklige ugramayacaktir. Kisa donemde igsizlik
iizerinde gecici etkileri goriilse bile uzun donemde issizlik seviyesi yine dogal oran seviyesine
donecektir. Yukaridaki sekle gore Un Dogal issizlik seviyesidir. Ekonomide karsilagilan
herhangi bir talep soku karsisinda ekonomi B noktasina gelecektir. Diger taraftan Genislemeci
bir talep soku ile karsilasildigi durumda ise C noktasina hareket edecektir. Her iki durumda da
ekonominin denge noktasi yakalayip istikrarli hale donmesi durumunda issizlik dogal oran
seviyesine geri donecektir. Fakat ekonometrik arastirmalar dogal oran hipotezinin gergegi
yansitmadigini ortaya koymustur. Dogal oran hipotezinin gecerli olmamasinin altinda yatan
sebepler; giiclii sendikalar, yiiksek issizlik tazminatlari, asgari ticret uygulamalari, issizlik

sigortalar1 ve yiiksek vergiler olarak siralanabilir.

(https://www.studocu.com/de/document/universita-degli-studi-di-bergamo/macroeconomics-
110001-eng/zusammenfassungen/cap-7-riassunto-modern-macroeconomics/1427113/view)
28.05.2019
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Sekil 20: NAIRU’ya Gore Ekonomide Karsilasilan Bir Talep Sokunun Issizlik
Uzerindeki Etkisi

https://www.studocu.com/de/document/universita-degli-studi-di-ergamo/macroeconomics-110001-

eng/zusammenfassungen/cap-7-riassunto-modern-macroeconomics/1427113/view. 28.05.2019

Sekil 20°da A noktasinda oldugu kabul edilen bir ekonominin negatif bir talep soku ile
karsilasmast durumunda issizlik oraninin B noktasina geldigini kabul edilmistir. Ekonomi
toparlanma stirecine girdikten histerisiz etkisi sebebiyle sonra tekrar A noktasina dénmez.
Bunun yerine ekonominin yeni NAIRU noktast C noktasi olur. Ekonomide pozitif yonde bir
talep sokuyla karsilasilmas1 durumunda issizlik oran1 D noktasi seviyesine geriler. Ekonomi
toparlanip ikinci bir defa daha denge noktasina gelirse bu kez tipki negatif sokta goriildigii
gibi eski seviyesine donmek yerine histerisiz etkisi dolayisiyla igsizlik seviyesi E noktasinda
dengelenir. Bu durumu 6zetleyecek olursak; NAIRU, ekonomide karsilasilan bir sokun ortaya
cikardigi issizlik seviyesinden etkilenir (https://www.studocu.com/de/document/universita-
degli-studi-di-bergamo/macroeconomics-110001-eng/zusammenfassungen/cap-7-riassunto-

modern-macroeconomics/1427113/view).

Burada deginilmesi gereken baska bir nokta ise enflasyon baskisinin temel sebeplerinden biri
olan igsizlik acigr kavramidir. Bu kavram ekonomide goriilen cari issizlik orani ile NAIRU

arasindaki farki ile ifade edilir (Yigit, Gokge, 2012).
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1990’1 yillarn {iglincii ¢eyreginden itibaren Amerika Birlesik Devletleri’nde NAIRU orani
yiizde 6 seviyesinin biraz altindaydi. Bu durum karsisinda enflasyon seviyesinde bir herhangi
bir yiikselisle karsilasilmamis olmast bu teori ile ilgili ciddi siiphelerin gelismesine sebep

olmustur (Bilgin, 2002).

4.9. Philips Egrisi

Iktisat Biliminin iizerinde ¢alistig1 konularin basinda biiyiime gelmektedir. Biiyiime hedefinin
gerceklestirilebilmesinin olmazsa olmaz kosullar1 arasinda enflasyon orani, issizlik seviyesi,
kur-faiz- finans istikrari, ddemeler bilangosu dengesi gibi kavramlar gelmektedir. Goriildigi
gibi iktisat politikalarinin altinda gerceklestirilmesi planlanan ana hedeflerle, bunlari
saglayacak ara hedefler bulunmaktadir. Iste enflasyon ve issizlik ile biiyiime hedefi arasindaki
iligkiler ilk olarak A. W. Philips tarafinda 1958 yilinda ortaya atilan Philips Egrisi ile
aciklanmaya calisilmistir (Yalcinkaya, Kaya, 2017).

Literatiirde baslangicta onemli bir yer tutan Philips Egrisi, 1960’1 yillarda karsilasilan
stagflasyon kavrami ile popiilerligini yitirmistir (Korkmaz, 2010).

Philips Egrisi’nin Tiirkiye ile ilgili yapilmis calismalari bircok celiski barindirmaktadir.
Bunlarin ana kaynagi, calismalar yapilirken ekonominin yapisal karakteristiginin yeterince

g0z Ontine alinmamasidir (Eruygur, 2011).

1980’11 yillarda yeniden canlanan Philips Egrisi sadece isszlik orani ile enflasyon gibi genel
kavramlar1 dikkate alirken, tiiketiciler ve firmalar arasindaki etkilesimleri dikkate almadig
icin elestirilmistir. Keynesyen Rassal Denge Modellerine gore, fiyatlarin katiligi varsayimi
altinda fiyatlar ile issizlik arasinda ters yonlii bir etkilesim bulunmaktadir. Yeni Keynesyen
Philips Egrisi mikro temelli firma davramislar1 gdz 6niinde bulundurularak giincellenmistir.
Yeni Keynesyen Philips Egrileri, zamana bagli olanlar ve sok karsisinda enflasyon tizerinde

kalic1 etki birakan olmak iizere iki grupta incelenebilir (Ekren, Parasiz, 2014).

Orjinal Philips egrisi 1958 yilinda iktisat yazinindaki yerini aldiktan sonra, ilerleyen zamanda
Lipsey, Solow ve Samuelson tarafindan gelistirildikten sonra sirasiyla; M. Fridman ve
E.Phelps tarafindan adaptif beklentiler ilave edilmis Philips Egrisi-Dogal oran hipotezi,
R.Lucas tarafindan Rasyonel beklentiler ilave edilmis Philips Egrisi-Eksik bilgi varsayimi ve
son olarak Yeni Keynesyen iktisat tarafindan nominal rijitlikler altinda Philips egrisi seklinde

yorumlanmistir (Akkus, 2018).
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1980°1i yillarda Keynesyen cephede gelistirilen rassal denge modellerinin iktisat yazinindaki
yerini almasiyla birlikte Philips Egrisi yeniden makroekonominin giindeminde énemli yerini
ele gecirmeyi basarmistir. S6z konusu modellerde sadece issizlik ve enflasyon arasindaki
mokro degiskenler degil, bunun yaninda yapiskan fiyatlar ve bunun talep diizeyine etkisi de
ele alinmigtir. Bu modellerdeki varsayimlarin bir digeri ise tekelci rekabet kosullarinda
calisan firmalarin fiyatlar1 belirilmesidir. Bu firmalarin optimizasyona yonelik davraniglart

Philips egrisini sekillendirmektedir (Ekren, Parasiz, 2014).

Yeni Keynesyen Philips egrilerinin zamana bagli olanlarinda firmalar fiyatlarini belirlerken
belirli zaman periyotlarinda degisiklik yapma yoluna giderler. Bunun yani sira modele goére
firmalar ayn1 anda fiyat degisikligi yaparlar. Bu sartlar altinda ekonominin maruz kaldig bir
sok durumunda fiyatlarin eski denge noktasina ulagsmalar1 zor olmaktadir. Tekelci rekabet
piyasasinda calistiklar1 varsayilan firmalarin varligi ise yeni keynesyen Philips egrisinin diger
Ozglin bir yamdir. Soklarla karsilasilmamasi durumunda ise cari enflasyonun beklenen
enflasyonla esit olmasi durumunda kisa donemde potansiyel ¢ikt1 diizeyine ulagilacaktir.
Dolayisiyla enflasyon diizeyindeki herhangi bir degisiklik durumundan reel ¢ikti diizeyi
onemli bir degisiklige ugramayacaktir. Ancak baska bir yaklasima gore ise bir sokun ¢ikti
diizeyi ve enflasyon iizerindeki etkisi, sok sona ermesine ragmendeam edecektir (Ekren,

Parasiz, 2014).

1973 ve 1979 yillarinda petrol fiyatlarinin 4 katina ve ardindan 2 katina ¢ikmasi sonucunda,
mevcut emek ve sermaye miktarlarinda herhangi bir degisiklik olmamasma ragmen ¢ikti
diizeyinde dnemli degisikliler yasanmistir. Yaganan bu arz soklarinin sonucu fiyatlar iizerinde
etkisini gostermistir. S6z konusu degisiklik emek piyasasindaki daralmadan veya ilerde
gergeklesmesi beklenen enflasyon degerlerinden tamamen bagimsiz olarak ortaya ¢ikmistir.
Fiyatlardaki bu degisiklik ise gerek ithal edilen iiriinlerin fiyatlarinda meydana gelen artistan,
gerekse de emek piyasasindaki tiretim getirisinin tiizerinde kalan {icret oranlarindan
kaynaklanmaktadir. Sonugta ortaya ¢ikan tablonun sebebi maliyet itigli enflasyon olarak
goziikkmistiir. Fiyat soklarini (p), Philips Egrisine eklemlememiz durumunda modern bigimi

elde etmis oluruz:
T =m¢ -w (U-u,)p

Anlagilacag: iizere Yeni Keynesyen Philips Egrisi veya modern Philips Egrisi fiyat ve
{icretlerde goriilen yapiskanlik durumunu da biinyesinde barmndirmaktadir. Ucretlerin veya

fiyatlarin esnek olmasi durumunda Philips egrisi de o oranda dik olacak, tam esneklik
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sOzkonusu ise w ¢ok biiyiik bir deger alacaktir. Buna karsin kisa donem Philips Egrisi diisey
bir hal alacaktir. Sonug¢ olarak Yeni Keynesyen yaklagima gore eksik istihdam ile enflasyon
arasinda uzun donem ya da kisa donem degis tokusu soz konusu degildir (Ekren, Parasiz,
2014).

4.10. Histerisis Kavram

Histerisiz etkisi; ekonomide karsilasilan bir arz veya talep soku sonrasinda issizligin artmast,
sok ortadan kalktiktan sonra ise issizlik seviyesinin eski diizeyine donememesi olarak
tanimlanabilir. Bu tanima gore su anda ekonomide goriilen issizligin altinda gegmis donemde
yasanan igsizlik vardir denebilir (Sariipek, Kesici, 2010). 1980°1i yillarda Avrupa’da yapilan
ampirik ¢aligmalarda dogal issizlik oraninin cari issizlik patikasini takip ettigi yoniinde
sonuclar elde edilmistir (Bilgin, 2002). Parasalci ekoliin temsilcileri tarafindan sabit oldugu
diisiiniilen dogal issizlik orani, cari igsizlik orani tarafindan kalict olarak ileri veya geri bir

seyir izleyebilir (Sariipek, Kesici, 2010).

Hysteria kavrami, saglik bilimlerinde kullanilan ve ‘sinir bozuklugu’ anlamina gelen ruhsal
bir rahatsizlik durumunu ifade eder. Ayrica Ingilizcede ‘asir1 heyecan, coskunluk’ gibi
karsiliklar1 da vardir. Yine ayni terim yunanca ‘arkasindan gelen’ anlamma gelir. iktisat
literatiiriinde ilk kez Phels tarafindan 1972 yilinda kullanilan bu terim, ekonomide goérilen
gecici soklarin issizlik diizeyi iizerinde etkileri oldugunu ifade etmek i¢in kullanilmistir.

(Onur, 2011)

4.10.1. Histerisiz Kavramim aciklayan Modeller

Histerisiz kavramini aciklayan ii¢ farklt model vardir. Bunlar; beseri sermaye, icerdekiler

disaridakiler ve kurumsal modellerdir.

4.10.1.1. Beseri Sermaye Modeli

Bu modele gore herhangi bir sokla karsilasan ekonomide karsilagilan issizlik sonucunda
calisirken isle ilgili bilgisini ve seviyesini belli bir oranda artirmis olan c¢alisanlar, isten
cikarildiktan sonra issizlik siireciyle karsilasirlar. Eskiden kalifiye olan bu is¢iler issizlige
maruz kaldiklan siire¢ boyunca yeteneklerini ve bilgilerini tazeleyip gilincelleyemeyecekleri
gibi, istelik bu o6zelliklerini kaybetmeye bagslayacaklardir. Tabiri caizse beseri sermaye
toplamda bir aginmaya ugrayacaktir. Daha sonra ekonominin diizeldigi ve eski seviyesine

geldigi durumda sonradan igsiz kalmis ve yeteneklerinin biiylik kismini1 kaybetmis bu kisiler
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is bulmada sikintilarla karsilasacaklardir. Dolayisiyla dogal issizlik seviyesi karsilasilan

igsizlik seviyesinin biiyiikliigii oraninda gerileyecektir.

Histerisiz kavramina getirilen temel acgiklamalardan biri daha once calisip da issiz kalan
bireylerin isle ilgili enformasyonlarinin ve yeteneklerinin seviyesinde gergeklesen

azalmalardir (Bilgin, 2002).

4.10.1.2. icerdekiler disaridakiler modeli

Onceden calisan olarak nitelendirilen igerdekilerin bir kisminin resesyon déneminde issiz
kalmasi sonucunda issizlik orani artacaktir. Ekonominin eski seviyesine gelmesi sonrasinda
eskiden icerdekiler olarak adlandirilan simdiki disaridakiler, mevcut i¢erdekilerin ticretlerini
diistirmiis olmasindan ve disaridakilerin ise girmesini engellediklerinden dolay1 ise giremezler

(Sariipek, Kesici, 2010).

Issizligin uygun politikalarla diisiiriilmesi durumunda dogal issizlik orani, cari issizligin
patikasin takip ettigi i¢in, asag1 dogru bir seyir izleyecektir. Ekonomi daha alt seviyede bir
noktaya varana kadar hayata gegirilen genisletici politikalar enflasyon yaratacaklardir.
(Btiytikakin, 2007)

4.10.1.3. Kurumsal Modeller

Isgiicli piyasasimin karakteristik ve yapisal ozellikleri, ekonominin maruz kaldigi soklar

karsisinda hemen reaksiyon vermemesine sebep olur (Sariipek, Kesici, 2010).

4.11. Eksik Rekabet

Blanchard ve Kiyotaki gibi bir takim Yeni Keynesyenler dalgalanmalarin sebebinin 6ncelikle
eksik rekabet iceren piyasalar oldugunu toplam talep dissalligindan dolayr tekelci firmanin
disiik cikti seviyesi ile c¢alisacagini, bu digsalligin ufak menii maliyetleriyle bir arada
diistintildiigiinde ¢ikt1 oraninin ve refahin lizerinde 6nemli bir islevi olacagi sonucuna varilir.

(Btiytikakin, 2007)

Yeni Keynesyenler piyasa basarisizligr yaklagimini temellendirirken firmalarin tam rekabet
degil, monopolcii rekabet piyasalarinda calistiklarin1i kabul etmislerdir. Tam rekabet
kosullarinda calisan bir firmanin piyasada olusan denge fiyat diizeyi iizerinde bir fiyat ile
Uriiniinii satmas1 olasilik disindadir. Oysaki firmalar piyasa giiclinii kullanmak yoluyla

belirledikleri fiyat1 maliyet seviyesinden daha yUksek bir fiyata satabilmektedirler. Yeni
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keynesyenlere gore sosyal maliyetler, firmalarin katlandiklar1 maliyetlerden daha diistiktiir.

Bu durum toplam talep digsalligina yol agabilmektedir (Akarsu, 2017).
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Sekil 21: Kisa Donem Monopolcii Rekabet Piyasas1 Dengesi

=

Dinler, 2019. Mikro Ekonomi. Istanbul: Ekin Yaymevi

Firmanin sattig1 malin ikamesinin zor oldugu bir durum séz konusuysa, firma tekelci olarak
hareket edecektir. Boyle bir durumda firmanin elde edecegi kar asir1 kar olacaktir. Sekil 21°de
marjinal gelirin marjinal maliyete esit oldugu A noktasinda firma Q1 kadar mali1 P1 fiyattan
satabilecektir. Bu malin ortalama maliyeti ise K noktasina denk gelen N fiyat diizeyidir.
Dolayisiyla tarali alana denk gelen NKLP1 kadar bir asir1 tekelci kari ortaya ¢ikacaktir. Ancak
bu kan fark eden firmalarin piyasaya girmeleri veya bu mala esdeger mallarin iiretilmesi ile
birlikte zamanla bu asir1 kar azalacaktir. Yeni keynesyen modelde de piyasalarin Yeni
Klasiklerin varsaydigi gibi tam rekabet degil, eksik rekabet kosullar1 altinda calistig
varsayilir (Dinler, 2019).

4.12. Asimetrik Enformasyon

Klasik Iktisat ideal bir diinyay1 betimlemektedir. Tam rekabet piyasasi kabulii bunun bir
ornegidir. Bunun yaninda diger bir kabul ise tiim piyasa aktdrlerinin mevcut ekonomik
kosullar ve piyasa sartlart hakkinda hem tam bilgi sahibi olduklari hem de tiim aktorlerin bilgi
sahibi olma konusunda esit olmalaridir. Diger taraftan bu varsayimlarin yaninda bilgiye
ulagmanin da maliyet icermedigi varsayilir. Bu varsayimlarin ger¢ek diinyada bir karsiliginin
olmadig1 tartisilmazdir. Iktisat teorisi baglaminda da bu gibi varsayimlar gegerliligini

yitirmislerdir. (Geng, Kadah, 2017)
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Gergek diinyada tiim ekonomik faaliyetlerde ilgili taraflarin sahip olduklar1 bilgilerin orantisiz
olmasi literatiirde ‘Asimetrik Enformasyon’ olarak isimlendirilir. Bu konuyla ilgili
caligmalarin basini ¢eken Joseph E. Stiglitz, George A. Akerlof ve M. Spence yaptiklar
calismalarin karsiliginda 2001 Nobel Ekonomi Odiilii’nii almaya hak kazanmislardir. Yeni
Keynesyen Ekole mensup bu bilim insanlarinin yaptigi ¢alismalarin neticesinde asimetrik
enformasyonun yarattig1 piyasadaki aksakliklar karsisinda devlet miidahalesi zorunlu hale
gelmektedir. Teorisini ve ekonomiye midahalenin gerekliligi konusunda aimetrik
enformasyonu isaret eden Stiglitz’e gore asimetrik enformasyonun varligi durumunda
piyasalarin etkin olmasi(Cournout-Nash Dengesi) ancak mustesna durumlarda s6z konusu
olabilmektedir. (Geng, Kadah, 2017)

Asimetrik enformasyon konusunda ilk ¢alismalar A. Smith, Marshall, Weber, Sismondi ve
Mill gibi klasikler tarafindan da yapildi. Ancak bunlar asimetrik enformasyona deginmelerine
ragmen kendi ekonomik teorilerinde yer vermediler. Ornegin A. Smith sermaye piyasasinda
faiz oranlarinin degigsmesi durumunda risk paylasimi yaparken taraflar arasindaki bilgi
orantisizligindan s6zetmistir. Marshall emek piyasasinda ise alim siireci ve ¢aligma hayatinda
bilgi esitsizligi konularmin varligima vurgu yapmis olmasina ragmen modeli
karmasiklastiracag1 diislincesi ile bunun ¢ok asiriya gitmemek sartiyla géz ardi edilebilecek

bir faktor oldugunu séylemistir. (Geng, Kadah, 2017)

Yirminci Yiizyilda Stigler, Hayek ve Arrow bu konu ile ilgili caligmalar yapmiglardir. George
Stigler enformasyon elde etmenin hesaplanabilir bir maliyeti oldugunu giindeme getirmistir.
Hayek bu sorunun piyasada sorun yaratmasi bir tarafa higbir politikayla bu aksaklik
kaynaginin telafi edilemeyecegini iddia etmistir. Keneth J. Arrow sigorta piyasasindan drnek
vererek sinyal verme veya ters secim gibi modellerin aksine taraflar arasinda bilgi esitsizligi
oldugunu, bunun da sigorta yaptiran miisterinin sigorta konusu hakkinda sigorta sirketinden
cok daha fazla bilgi sahibi olmasi ile agiklamistir. Burada kullandig1 kavram ‘Ahlaki Tehlike’
kavramidir. (Geng, Kadah, 2017)

4.12.1. Ters Segim

Akerlof otomobil piyasasi ilizerinde yaptigi calismalar neticesinde Ozellikle kullanilmig
otomobil piyasasinda enformasyona sahip olmanin kiilfetli olacagini, bunun sonucunda da ters
secim mekanizmasinin isleyecegini ortaya koymustur. Piyasadaki kalitesiz paranin kaliteli

olant kovacagint sdyleyen Grasham Yasasi’nin otomobil piyasasinda gecerli olacagin
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kalitesiz arabalarin kalitelileri piyasa digina iterek dengesizlik meydana getirecegini iddia

etmistir. (Geng, Kadah, 2017)

Sigortacilik da Ters Secim ile karsilagilabilecek bir bir aktordiir. Burada sigorta sirketi
miisterisine oranla daha az bir bilgiye sahiptir. Sigorta prim oraninin artirildigini varsayarsak,
sigortalatacag1 seyin diistik risk igerdigi miisteriler bu durumun farkinda oldugu icin fazla
maliyete katlanma geregi hissetmeyecek ve sigortalatmaktan vazgegecektir. Yiiksek riskli
miisteri ise karst karsiya kaldigi riskin sigorta priminin artan maliyetinden daha fazla

oldugunu bildigi i¢in yiiksek prim tutarini kabul edecektir. (Gen¢, Kadah, 2017)

Akerlof’a gore piyasadaki tiriinlerin kaliteleri konusunda miisteriler eksik bilgi sahibidirler.
Bu sorunun dstesinden gelmek igin Uretici firmalar garanti sistemleri gelistirmislerdir. Bunun
yaninda ‘markalar’ kalite garantisi verebilecegi gibi miisterinin olumsuzlukla karsilastig1 bir
durumda bu markay1 tercih etmeyerek bir misilleme avantaji da saglar. Bu gibi durumlarin
oniine gecmek icin dretici firmalar veya marka sahipleri sertifika alma veya lisans edinebilir.
(Geng, Kadah, 2017)

4.12.2. Mesleki Sinyaller

Michelle Spence is basvuru siirecini incelemis, adayin basvuru oncesinde isyeri ilgililerine
sundugu kisisel bilgilerini iceren CV, sertifika ve diploma gibi belgeler sunarak bir sinyal
vermis olur. Bu gibi durumlarda isveren, adaya oranla ¢cok daha az bilgi sahibidir. Bu da ise

alim siirecindeki izlenimleri degerli kilar. (Geng, Kadah, 2017)

4.12.3. Ayirt etme

Rotschild ve Stiglitz ayirt etme problemi ile ilgili kayda deger calismalar yapmislardir.
Sigorta sektorii ile ilgili yaptiklar1 ¢alismada sigorta sirketlerinin maruz kaldiklart riskleri
bertaraf etmek icin bir takim farkl tarifeler uyguladigini ve hatal bilgi veren miisterilerin i¢in
bazi miieyyidelere maruz kalacagini soylemislerdir. Curnout-Nash dengesi hedefleyen
Rotschild-Stiglitz modeli farkli fiyat sepetleri sunulmasinin risk oraninda diisiis

saglayabilecegini iddia etmistir. (Geng, Kadah, 2017)

Bu modeli emek piyasasina da uygulayabiliriz. S6yle ki; isverenin is¢inin gergek durumu ile
ilgili kars1 karsiya kaldigi riski azaltmak i¢in, tek bir is sdzlesmesi yerine farkli 6zelliklere
karsin farkl iicret uygulamalarini barindiran sézlesmeler hazirlanir. Buradaki amag ¢alismak
isteyen ve igse bagvurmus adayin bu cesitlendirilmis s6zlesmelerden kendi 6zelliklerine uygun

olant se¢mesidir. Bu durumda igveren kendi riskini adayla paylasmis olmaktadir. Tek
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sozlesmenin olmasi durumunda isveren yegane secici durumunda olup tim riski kendi Gzerine
alirken, bu sekilde isci adayina segcme sansi verilerek isverenin maruz kaldig: risk paylasilmis

ve dolayisiyla azaltilmis olmaktadir. (Geng, Kadah, 2017)

Stiglitz asimetrik enformasyon sorunu karsisinda devlet miidahalesinin gerekliligini
savunmustur. Piyasanin bu aksakliklara ragmen kendi kendine dengeye gelmesini istisnai bir
durum olarak goriirken hangi durumlarda nasil miidahale edilmesi ve hangi durumlarda
miidahalenin gerekli olmadig1 konusunun ise zamana ve yere bagl olarak degisecegi seklinde
aciklik getirmistir. Suna da bir aciklik getirmek gerekir ki Stiglitz’in miidahaleden kastettigi
durum piyasa basarisizligin1 kabul eden iktisat¢ilarin 6nerdigi optimal politikalarin ¢ok daha

otesinde politikalardir. (Geng, Kadah, 2017)

4.13. Ozellestirme ve Kamu Miidahaleleri

Ozellestirme dar anlamda, yonetimi veya miilkiyeti kamunun olan bir iktisadi birimin Gzel
sektore devredilmesi olarak tanimlanirken, genis anlamiyla devri gerceklestirilen yapinin
miilkiyetinin ve yOnetiminin devredilmesinin Otesinde serbest piyasa kosullar1 altinda
calisacak kosullara biiriindiiriilmesi ve gerekli diizenlemelerin yapilmasini igermektedir.
Ozellestirme yapmanin temel sebebinin altinda kamusal alanin elindeki kaynaklari etkili ve
verimli kullanamiyor olusu yatmaktadir. Bunu doguran sebepler; devletin temel
sorumluluklarint1 yapmaya engel teskil etmesi, kamusal alanin asir1 biiylimesi, siyasi
baskilarin olusmasi, kaynaklarin etkin dagitilamamasi ve ekonomik tikanmalar olarak
aciklanabilir. Ozellestirme yukarida sayilan durumlari ortadan kaldirmak igin basvurulan bir

yontemdir (Orkunoglu, 2010).

Sappington ve Stiglitz, geleneksel olarak iki ayr1 sektor olarak algilanan kamu sektorii ve 6zel
sektor arasindaki yapisal iligkileri incelemislerdir. Yaptiklar1 arastirmalarda genel olarak bu
iki sektoriin simiflandirilmasinda ve ayristirilmasinda aslinda yer degistirebilir unsurlarin
oldugu ve kati bir ayrimdan sz edilemeyecegi sonucuna varmislardir. Ornegin kamusal mal
olarak adlandirilan bir¢ok makine, techizat ve savunma sanayi lriinlerinin ve saglik, egitim
gibi hizmetlerin 6zel sektor tarafindan tiretildigini vurgulamiglardir. Bunun yani sira devletin
ise Ozel sektoriin irettigi mal ve hizmetler {izerinde hatir1 sayilir bir etkisi vardir. Bunlar
tiretim standartlarim1 belirlenmesi, tliretim siirecinin ¢evre tizerindeki sinirlandirilmalari,

denetim basamaklari olarak 6rneklendirilebilir. (Geng, Kadah, 2017)
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Buradaki 6zel-kamu ayrimini belirleyen esas faktor, devletin siirece yapacagi miidahalenin
doguracagi islem maliyetlerinin igerdigi farkliliklardir. Cikis noktamizi kamu otoritesi olarak
alirsak, devletin en kolay miidahalede bulunabilecegi yapilanma tipi kamusal iken, 6zel
sektore miidahale etmesi nispeten daha ¢ok zorluklar barindiracaktir. Bunun yaninda kamu
sektorii nispeten hantal ve verimsiz bir yap1 sergilerken, 6zel sektor hem esnek hem de verimli
bir siire¢ saglayacaktir. Iste biitiin bu farkliliklar g6z iiniinde bulunduruldugunda ne tiir bir
yapilanma sergilenecegine yapilacak isin karakterine gore karar verilmelidir. Bu arada
Arrow’un ahlaki tehlike kavramina bir 6rnek olarak kamusal isletmelerin basindaki
yoneticiler kamu otoritesinin ihtiya¢ duyulmasi halinde gerekli siibvansiyonun yapilacagini

bildikleri igin yeteri efor sarf etmeyecekleridir. (Geng, Kadah, 2017).

4.14. LM Egrisiz Makro Ekonomi

Ozellikle Keynesyen iktisatgilarin siklikla basvurduklart IS-LM egrisi, Yeni Klasik ve
Monetarist cepheden yogun elestirilere tabi tutulmustur. Diger taraftan LM egrisinin merkez
bankalarinin para tabanlarin1 baz almalar1 ve gelisen ekonomiyle birlikte cesitlenen likidite
karsisinda c¢ok kiiclik oranlarda kalmasi, parasal hedefleme esasli olan IS-LM yaklagimini
gecersiz kildi. Bilindigi iizere ¢ikt1 ve faiz orani degiskenleri lizerine kurulu olan bu analize
gore, IS mal piyasasinin denge durumunu temsil eder. Yiiksek faiz oranlarinda mal talebi
azalirken, diisiik oranlarda artar. LM ise para piyasasini temsil ederken, ¢ikti miktar ile faiz
orani arasinda dogrusal bir iliski durumunu gosterir. LM egrisini para arz1 saga kayidirken, IS
egrisini saga kaydiran etmenler; kamu harcamalarinda yiikselme, vergi oranlarinin indirilmesi
ve bekleyislerdeki iyimserlik olarak siralanabilir. Bu modelde tipki 1960’11 yillarda reel
ekonomide oldugu gibi fiyat diizeninin sabit oldugu varsayilmistir. Ancak 6zellikle 1970’1
yillardan itibaren ekonomi lizerinde 6nemli bir etki gdstermeye baslayan enflasyon kavrami

ile birlikte bu analizin yeniden gbzden gegirilmesini gerektirmistir (Ekren, Parasiz, 2014).

4.14.1. D. Romer Yaklasimi

Sabit fiyat diizeyi varsayimi altinda olusturulan IS-LM modeline enflasyon kavrami da
eklenerek AS (Toplam Arz Egrisi) ile birlikte incelenmeye baslanmistir. Bu yeni yaklagimda
analize dahil edilen kavramlardan ilki, para arzinin igsel olusudur. Buna gore merkez
bankalar1 para arzini belirlerken bankalar arasi faiz oranlarin1 dikkate alarak hareket ederler.
Diger taraftan modele dahil edilen faiz oran1 nominal degil, reel faiz oranidir. Reel faiz orani

kurali enflasyona endekslenmis bir kuraldir. Merkez bankasi daima yiiksek ¢ikt1 - diislik
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enflasyon gergeklestiren faiz oranimi tercih edecektir. Klasik LM egrisi para piyasasi
dinamiklerinden tiiremisken, merkez bankasimin enflasyon bazli belirledigi faiz oran1 baska
bir egri ortaya ¢ikarmaktadir. Buna MP egrisi denir. Bu egri merkez bankasi kararina bagl

oldugu i¢in yatay egimli bir dogrudur.
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Sekil 22: 1S-MP Egrisi

Ekren, Parasiz, 2014. Bugiinkii Makro Ekonomi. Bursa: Ezgi Kitabevi

Sekil 22°de goriilecegi iizere Uretim hacmi — Reel faiz orani ekseninde MP egrisi merkez
bankasinin belli bir enflasyon oranina gore belirlendigi igin yatay eksene parelel

konumlanmaktadir.

Enflasyonun artmasi durumunda merkez bankasi reel faiz oranmi yiikseltme yoluna
gidecektir. Bu Sekil 23’te iist paneldeki MP1 egrisinin MP2 seviyesine ylkselmesi olarak
goriiniir. IS egrisi lizerinde hareket eden ekonomideki ¢ikti oran1 da bu degisiklige karsin Y1
seviyesinden Y2 seviyesine geriler. Seklin alt panelinde ise merkez bankasimin faiz oranini
belirlerken gergeklesen enflasyon oranlar ile ¢ikti seviyelerinin birlesmesiyle birlikte toplam

talep egrisi olan AD egrisi elde edilir.
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Sekil 23: MP Egrisinin Yer Degistirmesi ve Toplam Talep Egrisi

Snowdon, Vane, 2005. Modern Makroekonomi Temelleri, Gelisimi ve Bugiinii. B. Kablamaci, Cev
Massachusetts: Efil Yayimevi
Sekil 24’te Toplam arz egrisinin bu modelde nasil sekillendigi gosterilmektedir. Kisa donem
arz egrisi burada enflasyon ayarlama hatt1 olarak isimlendirilir ve belli enflasyon oraninda
tiim ¢ikt1 diizeyleri igin yatay bir seyir izler. Iki egrinin kesisim noktast ise bize ¢ikt1 diizeyini
ve enflasyon orani bilesenini verir. Ancak grafikteki bu bilesimi veren Y1 noktast dogal ¢ikti

oraninin altinda bir seviyede kalmaktadir. Boylece IA egrisi dogal cikti oranina ulasacak

seviyeye kadar asag inecektir.
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Sekil 24: Kisa Donem Toplam Arz Egrisi - Enflasyon Ayarlama Hatti

Ekren, Parasiz, 2014. Bugiinkii Makro Ekonomi. Bursa: Ezgi Kitabevi.

4.14.2. Taylor Kurah

Para politikas1 alaninda en c¢ok ragbet goren yaklasimlardan biri olan Taylor Kurali Merkez
bankasiin belirlemis oldugu bir faiz oraninin piyasada goriilen enflasyon sapmasi ile, ¢ikti
ac1g1 arasinda kurulmus olan iliskiyi ifade eder. Bu temelden hareketle Taylor Kurali gerek su
an gerceklesen, gerekse de gelecekte gergeklesmesi muhtemel iktisadi degiskenler karsisinda
merkez bankasmin gostermesi gereken reaksiyonun nasil olacagini ortaya koymaktadir
(Stmer, 2018). 1990’li yillardan baslayarak giiniimiize kadar gelen siiregte merkez
bankalarinin uyguladiklar1 para politikas1 stratejisinin altinda enflasyon hedeflemesi

yatmaktadir (Tokucu, 2010).

Taylor kuralina gore reel faiz orani; para politikasi, politika faiz orani, enflasyon agig1 ve ¢ikti
ac1g1 bir arada degerlendirilerek belirlenir. Enflasyon ve ¢ikti agiklarinin her biri belli bir
yiizdelik agirlik olarak belirlenir (Ekren, Parasiz, 2014). Ornegin ABD igin reel faiz oraninin

%?2 kabul edilmesi durumunda Taylor Kurali su sekilde olmaktadir:
- 1 Ty41 P
r—2.0+5(n-n )+E(Y- Y )
Taylor kuralinda reel degil, nominal faiz oranlar1 dikkate alinir. Reel faiz orani ile
enflasyonun toplami, nominal faiz oranini verdigine gore
i=r+mn

yazip, Taylor kurali esitliginde her iki tarafa © enflasyon oranini eklersek esitligimiz asagidaki

sekli alir:
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i=n+20+2(n-nT )+ (Y- YP)
Bu esitlikte 77 hedef enflasyonu , Y? Potansiyel ¢iktiy1 gdstermektedir.

Giliniimiliz diinyasinda bir¢ok iilkenin merkez bankalari, fiyat istikrarin1 dengede tutmaya
yonelik tutum sergilerler. Cari enflasyon oraninin hedeflenenden uzaklastik¢a, merkez
bankas1 aradaki farki kapamak i¢in politika faiz oranini diigiirme yoluna gidecektir. Ayni
durum potansiyel ¢ikt1 orani ile cari deger arasindaki farkin artmasinda da gecerlidir. Cikti
diizeyi potansiyel degerin lizerine ¢iktik¢a politika faiz orani artirilmakta, tersi durumda ise
azaltilma yoluna gidilmektedir. Amerikan Merkez Bankasi (FED) gibi enflasyon hedeflemesi
uygulamayan iilkelerde ise bu kural tepki fonksiyonu olarak kullanilir. Tepki fonksiyonunda
kisa donem igin potansiyel ¢iktiyt ve hedeflenen enflasyon oraninin sabit oldugu kabul
edilirse, nominal faiz orani ile reel ¢ikt1 diizeyi arasinda dogru yonlii bir degis tokus oldugu

sonucunu dogurur. Bu durumu asagidaki sekilde gosterebiliriz:
=i Y )

Simdi merkez bankalarinin Taylor Kurali cercevesinde vermis olduklari nominal faiz
kararlarinin nasil reel degere doniistlirildiigl iizerinde duralim. Yukaridaki nominal faizorani

esitlilgini reel deger icin ele alacak olursak:

r:r(Y’n)

Sekline doniistiirebiliriz. Ciinkii reel faiz oraninin genel yazimi su sekildedir:
(L+r)=(1+i)/(1+ =°)

Bu esitlige gore ¢ok 6zel kosullarla karsilasilmamasi durumunda, beklenen enflasyon orani
reel faiz orani ile ayni1 oranda azalip artacaktir. Bu kosullar g6z oniine alindiginda nominal
faiz oran1 denkleminden yola ¢ikarak ayni baglantiyr reel faiz i¢in de yazabiliriz. Reel faiz
orani ile reel gelir ve enflasyon orani arasindaki iliskiyi gosteren egri para politikas1 egrisi

olarak isimlendirilerek MP seklinde ifade edilir (Ekren, Parasiz, 2015).

Para politikas1 egrisi boyunca gerceklestirilen degisikliklerin disinda, merkez bankasi para
politikasinda otonom degisiklikler de yapabilir. Bu degisiklikler sonucunda asagida sekil
17°de goriilen MP egrisi paralel olarak yer degistirir (Ekren, Parasiz, 2014).
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Sekil 25: Para Politikas1 Egrisi

Ekren, Parsiz, 2014. Buginki Makro Ekonomi. Bursa: Ezgi Kitabevi.

Sekil 25°de para politikasi egrisinin degisen enflasyonla birlikte reel faiz oranlari i¢in olusan
farkl1 degerler karsisinda nasil kaydigini gostermektedir. Grafikten de anlagilacag iizere
enflasyon oraninin artmasi ile birlikte ,’dan 1, ’ye yiikselen enflasyon degeri, para politikasi
egrisinin MP,’dan MP, seviyesine yiikselmesine sabap olmustur. Aksi durumda ise
mekanizma tersine isleyecek ve egri MP,’dan MP; seviyesine kayacaktir. Buradaki MP egrisi
LM egrisinin yerini almistir. Ayrica bu egrinin pozisyonunu merkez bankasinin aldig: kararlar

belirlemektedir.
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Sekil 26 : Para Politikas1 Egrisi

Ekren, Parasiz, 2015. Parasal Ekonomi Teori ve Politika. Bursa: Ezgi Kitabevi

Konuyu Taylor Prensibi cergevesinde ele alacak olursak, enflasyon ile reel faiz orani

arasindaki iliski asagidaki gibi ifade edilebilir.
r=r+An

Yukaridaki esitlikte r reel faiz orami belirlenirken olasi otonom degisiklikleri ifade eder ve
tamamen merkez bankasi tarafindan belirlenir. A ise reel faiz oranindaki degisimin enflasyon
karsisindaki hassasiyetini ifade eder. Bu baglamda MP egrisini yukar1 dogru egimli kilan sey,
merkez bankasinin fiyat diizeyini istikrarli bir diizeyde tutmak i¢in enflasyondaki yukselme
durumunda reel faiz oranini artirmasidir. Taylor Prensibine uygun hareket eden birgok merkez
bankasimnin bu prensibin aksine hareket ederek enflasyon yilikselmesine ragmen reel faiz
oraninin diigmesine olanak verdigini varsayarsak, enflasyondaki bu yiikselme kendiliginden
reel faiz oranim disiirecektir. Bu durum karsisinda toplam ¢ikt1 diizeyi azalacak, bu durum
reel faiz oranindaki diisiisii daha fazla artiracak, izleyen siiregte ¢ikti diizeyi daha da
artacaktir. Bu mekanizmanin gerg¢eklesmesi durumunda enflasyon kontrol edilemeyecek

derecede artmaya devam edecektir (Ekren, Parasiz, 2015).

Az Once deginildigi gibi, MP egrisindeki otonom kaymalar merkez bankasi alinan kararlar
yoluyla gerceklesir. Burada birbirinden ayirt etmemiz gereken husus, para politikasi yoluyla

gerceklesen para politikast egrisinin kaydirilmasi ile Taylor Prensibi cercevesinde faiz
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oranlarinin otomatik ayarlanmasi ile egri lizerindeki hareketlenmeyi birbirinden ayirmaktir.
Otonom kaymalar daha cok ylksek faiz oranlari uygulandiginda para politikasindaki

stkilagma ve diisiik faiz oranlarinda para politikasindaki gevsemeler olarak genellenebilir.

Reel
Faiz
Oran

7
??g N
/

L
g

Enflasyon Cram

Sekil 27: Para Politikasindaki Kaymalar

Ekren, Parasiz, 2015. Parasal Ekonomi Teori ve Politika. Bursa: Ezgi Kitabevi

Yukaridaki sekil 27°da merkez bankasinin para politikasi egrisindeki otonom kaymalart nasil
yaptig1 aciklanmaktadir. Ornegin enflasyon oram diisiiriilmek istenirse, otonom reel faiz orani
artirllmalidir. Boylece bu islem para politikasinda otonom siklastirma olarak adlandirilir.
Yukaridaki sekilde bu durum MP; egirisinin MP, seviyesine ¢ikmasi ile gosterilir. Bu
islemin sonucunda enflasyon orani diisecek, buna karsin ekonomide bir daralma s6z konusu
olacaktir. Eger ekonomi bir resesyon riski ile karsi karsiya ise, merkez bankalar reel faiz
oranlarinda bir azaltma yoniinde hareket edeceklerdir. Bu durumda hem ekonomide bir
canlanma meydana gelecek hem de enflasyonun azalmasi engellenmis olacaktir. Bu durum ise
MP; egirisinin  MP; seviyesine inmesi ile gosterilebilmektedir. Yine bu mekanizmanin
isleyisinde Taylor Prensibi cercevesinde hareket edildigi zaman egri iizerinde hareket
edilmek, para politikasindaki degisikliklerin ise egriyi kaydirmak suretiyle para politikasi

egrisi lizerinde etki gosterdigini vurgulamak gerekir. Yukaridaki aciklamalardan da
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goriilecegi lizere aslinda Taylor Prensibi ile s6z konusu otonom degisiklikler birbirine ters

diismektedir (Ekren, Parasiz, 2015).

4.14.3. MP —1IS Egrisi ve Toplam Talep

Sekil 28’de para politikas1 egrisi enflasyon orami ile merkez bankasinin veri enflasyon
diizeyine gore degerlendirecegi faiz orani arasindaki iligkiden ortaya ¢ikmistir. IS egrisi ise
merkez bankasinin belirledigi reel faiz orami {izerinden ¢ikti oranina gore mal piyasasi
dengesini ortaya koyar. Son olarak bu iki egriden hareketle, enflasyon orani ile toplam ¢ikti
diizeyini birbiriyle baglantilandirmaktadir. Enflasyon orani disindaki faktorlerin degismesi
toplam talep egrisini kaydirmaktadir. Bu faktérler ayn1i zamanda IS egrisinin de yer
degistirmesine sebep olacaktir. Bunlar; otonom tiiketim ve otonom yatirim harcamalari, kamu
kesiminin satin almalari, vergi oranlarindaki degismeler, otonom net ihracat, beklentilerdeki

degisiklikler olarak siralanabilir (Ekren, Parasiz, 2014).
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Sekil 28: Toplam Talep Egrisinin Tiiretilmesi

Ekren, Parasiz, 2014. Bugunki Makro Ekonomi. Bursa: Ezgi Kitabevi.
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Yukarida elde ettigimiz toplam talep egrisini elde ederken kullandigimiz IS egrisini kaydiran
faktorleri siralayacak olursak; otonom tiikketim ve yatirim harcamalari, kamunun satin
alimlari, vergi oranlari, otonom net ihracat, bekleyisler olarak siralanabilir.MP egrisindeki
hareketlenmelerin sebeplerine bir oOnceki konuda ayrintili olarak deginmistik. Bu
degisikliklerin MP egrisi iizerinde nasil bir oynama meydana getirdigi iizerinde kisaca
duralim. Merkez bankasinin para politikasi tizerinde bir sikilagmaya gittigini farz edelim. Bu
aynt zamanda reel faiz oraninda bir artiy demektir. Bu durumda MP egrisi sola dogru
kayacaktir. IS egrisi lizerinde degisen denge ile birlikte tiiketim, yatirim ve net ihracatin
azalmasiyla birlikte ¢ikt1 diizeyi diisiik bir seviyeye ¢ekilir. Bu da AD egrisinin sola kaymasi
ile sonuglanir. Nihai olarak, para politikasindaki bir otonom sikilastirma durumunun reel
faizlerde artisa sebep olarak toplam talep egrisini sola kaydiracagi ifade edilebilir (Ekren,
Parasiz, 2015).

4.15. Yeni Keynesyen Model

Yeni Keynesyen Teorinin parasal politika ¢oziimlemesi DSGD paradigmasini kullanmaktadir.
Buna gore model; hane halklarinin optimizasyon davranisini iceren toplam talep fonksiyonu,
firmalarin kar maksimizasyonunu igeren toplam arz fonksiyonunu ve politik erkin sosyal
kayb1 azaltma amacini igeren politika kuralindan olusmaktadir. Toplam talep ve enflasyon
denklemleri iktisadi aktdrlerin donemler arasi optimizasyon kararlarindan olusturulmustur.
Parasal politikanin yansiz olmamasinin altinda yatan sebep firmalarin fiyatlarini, ¢alisanlarin

ise licretlerini belirlerken karsilagtiklar: sinirlamalarin ortaya ¢ikardigr yapiskanliklardir.

T = 8Et”t+1+(1'5)7ft—1+7\J’t+5AS,t (1)
Ve = HErye +(1 — ,u)yt—l_¢(rt_Etnt+1)+€IS,t (2)
1= ayp + pri—1 + (1 — p)[BEtrr1 + VYel€mpys 3)

1 Numarali denklem toplam arz denklemini, 2 numarali denklem toplam talep denklemini ve

3 numarali denklem parasal politika kuralin1 géstermektedir. (Yildirim, Lopcu, 2010)

Toplam arz denkleminde m; t dénemindeki mevcut enflasyon oranini, 7, gelecek donem
enflasyon oranini, m,_;ge¢mis donem enflasyon oranini, y, Uretim miktarini, &45, arz sokunu,
A Philips Egrisi Katsayisini1 gostermektedir. Toplam talep denkleminde y.cari ¢ikti acigini,
Verq gelecek donem c¢iktt agigini, y,_;gecmis donem ¢ikti acifini, ¢ reel faiz oram

katsayisini, &5, ise talep sokunu temsil etmektedir. Parasal politika kurali denklemindeki
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merkez bankasinin beklenen enflasyona verdigi cevap katsayisini, y merkez bankasinin ¢ikti
acigina olan reaksiyonunu, p katsayisi ise faizdeki degisimin merkez bankasi tarafindan ne
kadar yumusatildigin1 gostermektedir.Yukarida formiillestirilmis modele gore, cari enflasyon
orani1 gelecekte olmasi beklenen enflasyon ile iiretim miktarinin bir fonksiyonudur. Bu
modele gore fiyat belirleyen iktisadi aktor gelen sinyallere gore degistirmektedir. Ancak belli
bir zaman dilimi igerisinde aktdrlerin belli bir kismi1 fiyatin1 degistirmektedir. Ilk denkleme
gore Philips Egrisi hem geg¢mis hem de gelecekte olmasi beklenen enflasyonu dikkate
almaktadir. Ikinci denklemde cikt: acig1 t dénemindeki faizin ve gelecekte beklenen tiketimin
bir fonksiyonudur. Tiiketim aligkanliklarinin Yeni Keynesyenler arasinda i¢sel mi yoksa
dissal m1 kabul edilecegi konusunda bir uzlas1 yoktur. Uciincii denklem Taylor’in parasal
kuraliyla benzerlik teskil eder. Orijinal Taylor ile farki faiz oraminin asamali olarak

ayarlanmasidir. (Yildirim, Lopcu, 2010)

4.16. Yeni Keynesyen Konjoltirel Dalgalanma Modeli

Yeni Keynesyen yaklasima gore ekonomide dalgalanmalari meydana getiren soklarin kaynagi
hem arz hem de talep ydnlii olabilmektedir. Onemli olan husus soklarin kaynaklarindan ¢ok
onlara karsi nasil bir reaksiyon gosterilecegidir. Bu dalgalanmalardaki yeni keynesyenlerin
yaklasimi iki farkli eksende degerlendirilebilir. Birincisi nominal katiliklart 6n plana ¢ikaran
yaklagimdir. Digeri ise Keynes’in teorisine daha yakin bir yaklasim olup, iicretlerde ve

fiyatlardaki esneklikten kaynaklanan istikrarsizlik sebebidir (Snowdon, Vane, 2005).

Yeni Keynesyen Literatirde konjonktiir dalgalarin1 agiklamaya caligsan iki farkli yaklagim
vardir. Birinci yaklagim koordinasyon basarisizliklarini temel alarak dalgalanmalara agiklama
getirmeye calisir. SOyle ki; ekonomide para arzinda asag1 yonlii bir diisiis oldugunu ele alalim.
Bunun sonucunda toplam talepte de ayni yonde bir diisiis gergeklesecektir. Fiyat ve iicretlerin
kat1 oldugu varsayimindan hareketle, silire¢ kendini toparlayamayacak ve iretim ve
istihdamda diistis devam ederek konjonkturel bir daralma ile kars1 karsiya kalinacaktir. Boyle
bir durumda firmalarin her birinin fiyatlarin1 asag1 ¢ekerek iiretim miktarlarini artirmalar
yoniinde bir tesvikleri olmayacaktir. Bu da katiliklardan dolay1 kétiilesen ekonomi iizerinde
ikinci bir baski olusturarak daha kotl bir sonu¢ olusturacaktir. Firmalarin bu ydnde bir
tesvikten yoksun olmalart merkezi planlamanin olmadigi bir piyasada iktisadi aktorlerin
etkinliklerini basarili bir sekilde koordine edememeleri karsilasmamiza neden olur (Yay,

2012).
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Ikinci Yeni Keynesyen Yaklasim ise Greenwald ve Stiglitz’in yapmis oldugu arastirmalarin
basimi c¢ektigi, Tobin’in fiyat ve iicret katiliklar1 iizerinde fazlaca durmasini elestiren,
fiyatlarin ve icretlerin esnek olmasi durumunda da iiretimin ve dolayisi ile istihdamin
istikrarlt olmaktan uzaklasabilecegini savunan yaklasimdir. Soyle ki; bu yaklagimin hareket
noktasi, firmalarin risk almay1 sevmeyen iktisadi aktdrler olmalari, asimetrik bilgi ile karsi
karstya olduklart i¢in finansman ihtiyact duymalar1 halinde aktif pasif dengelerini bozmamak
icin dis finansman yolunu tercih ederler. Bu egilimlerinden dolay iflas riskiyle karsi karsiya
olmaktan sakinamazlar. Biitlin bu yapmin sonucu olarak, ekonomide bir toplam talep
daralmas1 yasanmasi1 durumunda, dis finansman yoluyla bor¢lanmis olan firmalar, fiyatlardaki
belirsiz duruma iretim miktarlarin1 kisarak cevap vereceklerdir. Firmalarin bu yaklagimi
neticesinde toplam arzda da bir diisiile karsilagilacaktir. He toplam talepte hem de toplam
arzda yasanan diislis dogal olarak fiyatlar genel seviyesinin sabit bir noktada kalmasini
saglarken diger taraftan iiretim ciddi miktarda diisiislere sebebiyet verecektir. Bunun yaninda
bankalarinda bu gibi ekonomik durgunlugun yasandigi donemlerde sunduklar1 kredi
miktarlarini daraltarak firmalarin talep ettikleri kredileri daha yiiksek seviyeden vermeleri kriz

durumunu daha da derinlestirmektedir (Yay, 2012).

SAS (YeniKlasik)

SAS (YeniKeynesyen)

> Y

Sekil 29: Yeni Klasik ve Yeni Keynesyen Kisa Donem Arz Egrilerinin Mukayesesi

Ekren, Parasiz, 2014. Bugiinkli Makro Ekonomi. Bursa: Ezgi Kitabevi

Sekil 29°da Yeni Klasik yaklasim ile yeni keynesyen yaklasim arasinda kisa donem arz
egrilerinin farki goriilmektedir. Toplam talepteki bir diisiisle ilgili yeni keynesyenler yeni

klasiklere oranla daha kotii bir durumla karsilagilacagini sdylerler. Tersi durumda da toplam
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talebin yiikselmesi halinde yeni klasik yaklagima gore ¢ok daha iyi sonuglar doguracagi
rahatlikla goriilebilir. Bu iki iktisadi akim arasinda benzerlikler s6z konusudur. Ancak
ayrildiklar: nokta ortiikk s6zlesmeler teorisidir (Ekren, Parasiz, 2014). Bu konu ilgili bélimde

ayrintilariyla anlatilmistir.

Asagidaki Sekil 30°da gosterildigi gibi, Firmalar kisa donemde talep edildigi kadar tiriini
sabit bir fiyat iizerinden satarlar. Para politikas1 modelinin hedeflendigi faiz orani, buna uygun
bir sekilde ayarlanmis para arzi tarafindan desteklenir. Istihdam ise iiretilmek istenen {iriin

miktar1 kadar gereken isgiicii ile belirlenir.
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Sekil 30: Yeni Keynesyen Model

Ekren, Parasiz, 2014. Buglinki Makro Ekonomi. Bursa: Ezgi Kitabevi.

Baslangicta mal piyasasinda denge noktasinin Y™ iiretim diizeyinde ve buna karsilik gelen r*
faiz diizeyinde belirlendigini varsayalim. Bu noktanin denge noktasi olan Y,,, Uretim dlzeyinin
altinda olmasinin sebebi, yukarida da anlatildig1 iizere hedeflenen bir faiz oram1 olmasidir.
Yine bunlara parelel olarak tiretim fonksiyonu denkleminde Y* ¢ikt1 diizeyine karsilik gelen
N* kadar istthdam ihtiyac1 olacaktir. Bu istthdam diizeyine karsilik gelen {icret seviyesi w*
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olup piyasada emek arzi ve talebinin kesistigi noktanin altinda bir yerde gergeklesir. Para
piyasasindaki para arzi M® miktar1 ise hedeflenen faiz orani ile uyumlu bir sekilde belirlenir
ve bu P* lcret duzeyine denk gelen seviyede fiyatlar genel diizeyi meydana gelir
(Williamson, 2013).
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Sekil 31: Merkez Bankasi Hedef Faiz Oranminda Diisiis Oldugunda Yeni Keynesyen
Model

Williamson, 2013. Macroeconomics. London, UK: Pearson Education Limited

Sekil 31°de Merkez Bankasinin hedef faiz orani neticesinde ger¢eklesen degisikligin piyasalar
iizerindeki etkisi yeni keynesyen model ¢ercevesinde gosterilmistir. Mal piyasast grafiginde
mallara olan talep miktar1 Y, diizeyinde gerceklesecektir. Uretimde gerceklesen bu artisa
karsilik iretim fonksiyonu grafiginde piyasanin ihtiyaci olan isgiicii oran1 seviyesi de N,
diizeyine cikacaktir. Faiz oranindaki diistisle birlikte sola kayan reel {icret arz egrisi yeni
denge noktasin1 N, noktasina denk gelen w, seviyesinde olusturacaktir. Son olarak para
piyasasi da faiz oranlarinda yasanan bu degisiklik karsisinda ( Y;, ;) seviyesindeki denge
noktasini ( Y, 1) noktasinda olusturacak, ayni sekilde para arzi egrisi de buna uygun olarak

M; Seviyesinden M5 seviyesine kaydirilacaktir (Williamson, 2013).
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Sekil 32: Yatirim Mallarina Olan Talep Artisi Durumunda Yeni Keynesyen Model

Williamson, 2013. Macroeconomics. London, UK: Pearson Education Limited

Sekil 32°nin b panelinde talepte meydana gelen bir art1 sok durumunda mal piyasasinda talep
egrisinin  Y? seviyesinden Y& seviyesine hareket ettigini gosterir. Bunun Uretim
fonksiyonundaki karsilig1 tiretim miktarinin Y;’den Y,’ye yiikselmesiyle dolayisiyla da talep
edilen isglicii miktarmin ise N;’den N,’ye yiikselmesiyle sonug¢lanir. Bu durum iicret
seviyesinin w,’ye yiikselmesi sonucunu dogurur. Bu degisikliklere parelel olarak para talep
egrisi yeni keynesyen modele gore PL, yOnlinde kayar. Para otoritesi ise fiyatlar genel

seviyesini dengede tutmak i¢in para arzin1 M, dlizeyine ¢ekerek yukseltir.

Yeni Keynesyen Modeller ayrintili bir sekilde ele alindiktan sonra bir sonraki boliimde Yeni
Keynesyen Iktisat’n ortaya attigi kavramlar cercevesinde hayata gecirilmesi Gnerilen

politikalar 6zetle ele alinacaktir.
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5. POLITiKA ONERILERI

Paranin yansiz olmasi, para arzi ile ilgili hareketlenmeler karsisinda ekonomideki aktorlerin
Oongoriiye sahip olmalari durumunda uygun fiyat degisikliklerine gidebilmesidir. Aksi
durumda fiyat degisiklikleri 6niinde bir takim engeller var ise bu da paranin yanli oldugu ve
para arzindaki degisiklikler reel sonuglar doguracak demektir. Ayrica tek bir firmanin optimal
tepki vermesi diger firmalarin bdyle bir davranista bulunmamasi durumun da anlamsiz
kalacaktir. Greenwald ve Stiglitz’e gore fiyat ayarlamalarmin barindirdig: risk vurgulanarak

bu durumun menii maliyetlerinin farkli bir versiyonu oldugu sdylenebilir. (Biiylikakin, 2007)

Ekonomide goézlemlenen istikrarsizliklar serbest piyasa ekonomisinin onlndeki en buyik
engellerden biridir. Ortaya c¢ikacak muhtemel dalgalanmalar karsisinda ekonomiyi
kendiliginden dengeye ulastiracak mekanizma mevcut degildir. Bu sebepten dolay1 dalgalarin
yumusatilarak, ekonominin dengeye gelmesini saglayabilecek otorite devlettir.
Dalgalanmalarin arkasinda yatan en biiyiik sebep tasarruftaki ve yatirimdaki planlanan
miktarlarin uyumlu olmayisidir. Bunun yan1 sira ekonomide gergek anlamda bir tam rekabet

piyasasinin varligi da oldukga tartigmalidir (Unay, 2001).

Yeni Keynesyenler, Yeni Klasiklerin aksine iktisat politikalarinin reel ¢ikti diizeyinde etkileri
olacagini, bunun sebebinin ise fiyatlardaki ve {icretlerdeki yapiskanliklar oldugunu
savunmuslardir. Ayrica para politikalarinin aktorlerin portfoylerindeki para miktar1 yoluyla
degil, potansiyel kredi miktarlarim etkilemek yoluyla etkin olduklari sonucuna varmislardir.
Bunun yaninda rasyonel beklentiler hipotezinin gegerli oldugu varsayimi altinda dahi toplam
talep seviyesindeki hareketlenmelerin reel sonuglar1 olacagini sdylemislerdir. Boylece politika
etkinsizliginin olmadigini vurgulayarak Keynesyen makro iktisadin en biiytlik eksikligi olarak
disiinebilece§imiz  mikro agidan temellendirilmesi  sonucuna  biiylik  katkilarda
bulunmuslardir. Ancak Yeni Keynesyenlerin Keynesgil iktisada yaptiklart bu katkilarin
cikarimda bulunduklar1 politikalar ele alindiginda Keynesgillikten ¢ok Neo-Klasik iktisada
daha yakin oldugunu sdylemek yanlis olmaz (Biiyiikakin, 2007).

Zaman tutarsizlig1 para otoritelerinin ilan ettikleri politika karsisinda pozisyon alan ekonomik
aktorler, bu politikanin gerceklesmesini beklediklerinde otoritenin ilan ettigi politikadan

vazge¢me durumunu ifade eder. Bunun sonucunda ekonominin iginde bulundugu ikinci en iyi
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noktadan birinci en iyi noktaya gitmek hedeflenmisken neticede varilan noktanin iigiincii en
iyi seviyesine inilmesidir. iktisat politikalarma zaman tutarsizlig1 acisindan bakacak olursak;
Yeni Keynesyenlere gore optimal sayilabilecek aktivist politikalar, optimal olmayan sonuglar
dogurabileceklerdir. Bu gerekcelerden dolay1r Yeni Keynesyenlerin politika Onerisi takdire

dayal1 politikalardan ziyade belli bir kurala dayali olmasidir. (Biiyiikakin, 2007)

5.1. Para Politikasi

Goodfriend ve King’e gore, para politikalarinin ekonomi iizerinde oynadiklari roliin bir takim
sonuglart olmaktadir. Bunlar; yeni keynesyenlerin onerdigi para politikasindaki dereceli
ayarlama durumunun ekonominin reel unsurlari iizerinde siirekli ve kalict sonuglar1 ortaya
cikmasi, reel ve parasal degiskenler arsinda Ozellikle uzun dénemde karsili bir etkilesim
bulunmasi, enflasyonun refah iizerinde olumsuz etkilerinin olmasi ve politikanin giivenilir

olmasinin elde edilecek sonuglar agisindan ¢ok 6nemli olmasidir (Snowdon, Vane, 2005).

Hem para hem de maliye politikasi i¢in yeni keynesyen teorinin yaklagiminin temelinde iicret
ve fiyatlardaki katiliklar yatmaktadir. Ozel sektér kendi kendine denge durumunu bu
sebeplerden dolay1 saglayamaz. Ucretler ve fiyatlar piyasay: temizleyecek kadar hizli hareket
edemezler. Para ve maliye politikalar1 yeterince hizli bir sekilde hiikiimet veya para otoritesi
tarafindan yeni duruma ayarlanmali ve soklardan dolay1 ekonomide ortaya ¢ika dalgalamalar
yumusatilmalidir. Kaynaklarin tahsisi 6zel sektorde ve kamu sektérinde uygun bir sekilde
dagitilmalidir (Williamson, 2013).

Yeni Klasiklerin para politikasi ile ilgili savunduklari politika etkinsizligine karsi yeni
keynesyenler politikanin etkin oldugu durumlar ii¢ baslik halinde ortaya atmislardir.
Birincisi; asimetrik bilginin olmasidir. Politika etkinsizliginin gerceklesebilmesi igin tim
iktisadi ajanlarin ve taraflarin ayni ve esit bilgiye sahip olmalar1 gerekmektedir. Ancak
ozellikle kamu kesimi para arzi, liretim miktari, fiyat diizeyi gibi konularda bunlarin ilan
edilmesinden dnce haberdar olma durumuna sahiptirler. Bu da kamunun halkta ve 6zel
sektore oranla asimetrik bilgiye sahip olmasi sonucunu dogurur. Bu avantaj hem bilgi
yoniinden hem de zaman yoniinden ortaya ¢ikar. Diger bir durum ise 6zel sektordeki bazi
gruplarin digerlerine oranla asimetrik bilgi yoniinden avantajli durumda olmalaridir. Diger bir
problem ise halkin ayni bilgi setine sahip olsa bile bu bilginin tam degil kismi olmasi
durumudur. Ayrica doviz kuru, faiz oranlar1 gibi bilgiler siirekli yayinlaniyor olsa bile, para
arzi, fiyatlar ve iretim ile ilgili bilgiler belli araliklarla ve kesintilerle ilan edilirler. Tiim bu

sebeplerden otiirli para politikasinin etkinligi durumu ortaya ¢ikmaktadir (YYay, 2012).
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a) Mal Piyasasi b) Para Piyasasi

Sekil 33: Ekonominin Para Politikas1 Kullanilarak Dengelenmesi

Williamson, 2013. Macroeconomics. London, UK: Pearson Education Limited

Ikinci olarak, vergi gelirleri ve sosyal giivenlik 6demeleri gibi otomatik dengeleyicilerdir. Bu
parametrelerde gerceklesen degisiklikler otomatik olarak sisteme uyum saglarlar. Bu durum
gerek yasal degisikliklerle otoritelere saglanan bilgi avantaji ile gerekse de olusturduklari
mikro etkilerle iiretim iizerinde yaptiklari degisikliklerle olur. Ugiincii politika etkinligi

yaratan faktor ise uzun donem sozlesmelerin varhigidir (Yay, 2012).

5.2. Maliye Politikas1

Yeni Keynesyen makro iktisat teorisinin mikro alandaki c¢alismalarinin hatir1 sayilir bir
boliimi, ticret ve fiyat katiliklart tizerine kurulmustur. Bu katiliklardan dolay: fiyatlarin ve
iicretlerin otomatik olarak ekonomide gerceklesen degisiklikler karsisinda yeni duruma
uyarlanmalart ¢ok zordur. Diger taraftan fiyatlarin ve iicretlerin esnek oldugu varsayimi
altinda dahi, piyasadaki koordinasyon hatalarindan dolayr ekonomide meydana gelen
dalgalanmalar1 kontrol altina almak i¢in toplam talep politikalarinin uygulanmasi

gerekmektedir (Bocutoglu, 2013).

Ekonomide gergeklesen dalgalanmalarin neredeyse tamamen yok edilmesine yonelik izlenen
miidahaleci politikalar literatiirde ‘Ince Ayar’ olarak tabir edilirler. Genelde toplam talep
politikalar1 kullanilarak gergeklestirilen ince ayar, Yeni Keynesyenlerin dalgalanmalarin

etkisini sonlimlendirmek i¢in kullanilacagini tavsiye ettikleri bir yontem degildir. Cilinkii
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dalgalar diizenli olmadiklar1 gibi ayn1 zamanda onceden tahmin edilmeleri de zordur. Bunun
yaninda daima degisen kosullar altinda calisan ekonomiye siirekli ve sabit bir ekonomi
politikast uygulamanin da dogru oldugunu diisiinmezler. Bunun yerine, ekonomide buyik
makro problemlerin bertaraf edilmesi i¢in kaba ayar yapilabilecegini sOylemislerdir. ‘Kaba
ayar’ tabiri aktivist toplam talep politikalar1 kullanilarak, biiyiik diizeyli ekonomik
problemlerin ortadan kaldirilmasi i¢in kullanilan iktisat politikalari i¢in kullanilir (Bocutoglu,

2013).

5.3. Enflasyon Karsiti Politikalar

SASz

Al

Sekil 34: Yeni Keynesyen Enflasyon Karsit1 Politikalar

Ekren, Parasiz, 2014. Bugiinkii Makro Ekonomi. Bursa: Ezgi Kitabevi

Sekil 34’te Yeni Keynesyen model cercevesinde enflasyona karsi gelistirilen politikalar
anlatilmaktadir. Buna goére en basta A noktasinda dengede olan ekonomi, toplam talep
egrisinin D2 noktasina kaymasi ile birlikte SAS1 Egrisi kisa donemde hareket etmeyecektir.
Béylece ekonomi B’ noktasina hareket edecektir. Eger bu siirecte enflasyon karsit1 bir politika
beklentisi hakim ise SAS1 egrisi SAS2 Noktasina hareket edecektir. Eger ticretler ve fiyatlar
tam esnek olmus olsaydi, gelinecek nokta B~ olacakti. Enflasyon karsiti bir politikanin
beklenmemesi durumunda ise, ekonomi daha alt bir seviyede denge bulacakti. Enflasyon

karsit1 politikalarda merkez bankasinin giivenilirligi ¢cok dnemlidir (Ekren, Parasiz, 2014).
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6. YENI NEO-KLASIK SENTEZ

Yeni Neo-Klasik Sentez Yeni Keynesyen ekonomi teorisi ile Neo-Klasik Reel Konjonktlr
teorisinin birlikte ortaya ¢ikardiklari bir sentezdir. Bilindigi tizere Eski Neo-Klasik Sentez IS-
LM analizi iizerine sekillenmis, Monetaristler tarafindan 6nemli katkilarla zenginlesmistir.
Eski uzlasi, para ile toplam talep arasinda giiclii baglarin oldugunu, gerek fiyatlarin
olusumunda gerekse de reel genisleme iizerinde kayda deger etkileri oldugunu gostererek
ginimiz dinyasinda dahi giiglii etkilerini hissettirmeye devam etmektedir. Gozlemlenen bu
reel etkilerin aslinda katiliklardan kaynaklandigi, diger taraftan cari enflasyon ile efektif
enflasyon arasindaki ayarlanmanin gecikmeli bir sekilde gerceklestigi de bu iddialar
dogrulamaktadir. Ayrica merkez bankalarmin faiz ayarlama siirecinde reel ve nominal

ayrimini dikkate alarak karar verdiklerini de belirtmek gerekir (Ekren, Parasiz, 2015).

Yeni sentez ise kar ve fayda maksimizasyonu diirtiisiiyle hareket ettigi kabul edilen iktisadi
birimlerin ele alindig1 Yeni Keynesyen ¢alismalarin sonucunda ortaya ¢ikmistir. Modele fiyat
ve tcretlerdeki yapiskanliklarin da dahil edilmesiyle birlikte zenginlesme goriilmektedir.
1990’1 yillarin sonunda Yeni Klasikler, Reel Konjonktiir Teorisi ve Yeni Keynesyenler
arasinda bir fikir birligi veya yakinlagmasi olmustur. Bu yakinlasmanin arka planinda ¢ok
farkli iktisat ekollerine sahip iktisat¢ilarin istirak ettikleri 1999 yilinda Kansas’ta FED
tarafindan organize edilen toplantida taraflar arasindaki teorik uzlagsmanin énemli bir katkisi

olmustur (Ekren, Parasiz, 2014).

Reel Konjonktiir Modellerin varsayimlari; ekonomik birimlerin  optimum hedefler
dogrultusunda hareket etmeleri, tam rekabet piyasasinin gegerli olmasi ve ne iicret ne de fiyat
katiliginin s6z konusu olmamasidir. Yeni Keynesyen modele gore ise; Reel Konjonktiir
modellerinde oldugu gibi optimum hedefli ekonomik birimler, monopolcii rekabet piyasasi ve
hem reel hem de nominal katiliklar1 i¢eren bir sistemin s6z konusu olmasidir. Dinamik
Stokastik Genel Denge modeli i¢in ise Reel Konjonktiir Modellerinin yapiskan fiyatlar
varsayimini kabul eden bir versiyonu diyebiliriz (Ekren, Parasiz, 2015). Aslinda DSGD
modellerinin gelistirilmesinin ardinda rasyonel bekleyisler ve fiyat ticret yapiskanliklar1 gibi
varsayimlar1 bilinyesinde barindiran Monetaristlerle Yeni Keynesyenler arasindaki uzlasma

yatmaktadir (Ekren, Parasiz, 2014).
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Yeni uzlastya gore Yeni Klasikler modellerine piyasadaki aksakliklar1 dahil ederken, Yeni
Keynesyenler DSGD modellerini analizlerine eklemlemektedirler. Potansiyel degerlerde
olusan kopuslar iicretlerin ve fiyatlarin ayarlanmasinda bir takim gecikmelere sebebiyet
vermektedir. Dolayisiyla uzun déonemin goéz ardi edildigi modellemelerde daha ¢ok kisa
donem analizlerine yer verilerek, lcretlerdeki, fiyatlardaki ve potansiyel ¢ikti diizeyindeki

degismeler iizerine yogunlasilmistir (Ekren, Parasiz, 2014).

Uzlasilan konular1 kisaca agiklayacak olursak; zamanlar aras1 genel denge ¢oziimlemelerinin
makroekonomik analizlerde kullanilmasi konusunda uzlasilmistir. Bunun yaninda her iki
kanadin da metodolojik tavirlar1 saglam temeller iizerine oturtulmustur. Mikro ve makro
analizlerin prensiplerindeki farkliliklar kabul edilmistir. Piyasalardaki aksakliklarin modele
dahil edilmesi kosuluyla makro modellerde genel denge analizinin kullanilacaginda fikir
birligi saglanmistir. Son zamanlarda teknikte gozlemlenen gelisimlerden faydalanilarak,
stokastik simiilasyon modellerinin kullanimi Gzerinde durulmustur. Bekleyisler i¢sel olarak
alinmistir. Ekonomik dalgalanmalarin altinda yatan onemli bir unsurun reel degisiklikler
oldugu saptanmistir. Ve son olarak para politikasinin enflasyon {izerindeki kontroli

saglamada 6nemli bir rol aldig1 konusu kabul edilmistir (Ekren, Parasiz, 2015).

Dinamik Stokastik denge modelleri temsili ajan, heterojen ajan ve ardisik kusaklarin para
talebi gibi modelleri kullaniyor olup, kurgusunda su unsurlar1 barindirmaktadir. Oncelikle
ekonomide rol alan bireylerin sayisi, tercihleri, kamu ve rassal soklarin tespiti belirlenir.
Ikinci olarak birimlerin optimizasyon hedefiyle hareket ettikleri kabul edilir. Ugiincii asamada
rassal soklar goz Oniline alinarak modele katilir. Son olarak denge kosullar1 ortaya konur.
DSGD modelleri, simiilasyonlar1 kullanilabilir kildiklar i¢in, yapisal degisikliklerin altinda
yatan mekanizmay1 agiklayabildikleri i¢in, politika degisikligi yapildig1 takdirde ne gibi
sonuclarla karsilagildigina dair fikir verdikleri icin, alternatif politikalarin sinanmasina izin
verdikleri igin ve son olarak politikalarin ilgili periyot sonunda bir degerlendirmesini sunma

imkan1 verdikleri i¢in tercih edilmektedirler (Ekren, Parasiz, 2015).

Yeni Keynesyenlere gore; VAR analizlerinin ortaya koydugu gibi kisa dénem i¢in para
politikas1 reel sonuglar ortaya cikarir, piyasa basarisizliklarindan dolayr temizlenme
saglanamaz, eksik rekabet soz konusudur, fiyat ve ticret katiliklar1 bu siirecin kritik temel
aciklayicisidir ve makro ekonomik istikrar politikalar1 {izerinde dikkatle degerlendirme

yapilmasi gerekir (Ekren, Parasiz, 2014).
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Ekren, Parasiz, 2014. Buginki Makro Ekonomi. Bursa: Ezgi Kitabevi

VAR Modelleri iktisat teorisi tutarliligina givenmeme yoniiyle eksiklik igerir. Ayrica tarihsel
veriler lizerine temellenmesi, bicim modeller kullanilarak model parametreleri arastirir. Bu
modeli kullanan bir arastirmacinin anlagsmazliga diismesi durumunda, ge¢mis verilerdeki
regresyon siirecindeki sinirli kisitlama konulmasi ve arka plandaki mekanizmayi ifade etmesi

gucluk icerebilir (Ekren, Parasiz, 2015).

Politika yapim siirecine deginecek olursak; geleneksel siire¢ girdilerin kullanilarak
varsayimlar ve risk degerlendirmesi yaptiktan sonra standart makroekonometrik modeli
kullanir. Ayarlama yapma asamasinda modele Ongoriileri katarak yargida bulunma
asamasinda risk ve politika karar dengesi kurar. Ancak DSGE siireci de geleneksel sirecte
oldugu gibi girdileri kullanildiktan sonra varsayimlari ortaya koyup risk degerlendirmesi
yaptiktan sonra, 6nceden planlamalari, senaryo degerlemesini ve politika tecribesini iceren
modeli kullanir. Ayarlamalar ve yargilar asamalarinda yine geleneksel modelle benzerlik

gosterir (Ekren, Parasiz, 2015).

DSGE modelleri; bireysel rasyonellik varsayimi ile hareket etmesi, iktisadi birimlerin

heterojenligi ilizerinde durmamis olmasi, bazi varsayimlarda bulunurken ¢ok fazla
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basitlestirme yoluna gitmis olmasi ve dogrusal yaklasimlara basvurmasi yonleriyle bazi

zayifliklar icerir (Ekren, Parasiz, 2014).

Yeni Neoklasik Sentez, Keynes sonrasi ortaya ¢ikan Klasik Sentez ilk olarak kabul edilirse,
Klasik ve Keynesyen yaklasimlarin ikinci bir uzlasisi olarak tanimlanabilir. Her iki tarafinda
olusturduklart modellerin ortak kullanimi ile ciddi politikalar ve ¢ikarimlar meydana
getirmigse de diger Keynesyen okullar tarafindan Keynesyen ¢izgiden uzaklasildigi ve Klasik
iktisat modellerinin kabul edildigi gerekgesiyle ciddi elestirilere maruz kalmistir. Ancak 2008
kiiresel ekonomik krizi, Onerilen politikalarin krizi 6nlemeye yetmemesi sebebiyle Yeni
Neoklasik Sentezin ciddi anlamda gbézden gegirilmesine yol agmis ve bu sentezin gelecegiyle

ilgili soru isaretleri meydana getirmistir.
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7. SONUC

Bu c¢alismanin giris kismi 2008 kiresel finansal krizinin 1929 ekonomik buhrani ile
karsilastirmali olarak yapilan incelemesi ile baslamistir. Ozlellikle 2008 krizi ayrmntili bir
sekilde incelendiginde ilging bir takim sonuglar karsimiza ¢ikmaktadir. Soyleki; onncelikle
gelismis ekonomilerin ve demokratiklesmis devletlerin ekonomik kurumsal yapilar1 agisindan
diger iilkelere oranla daha saglam oldugu inanci iizerinde ciddi siipheler uyanmistir. Ozellikle
Birlesik Devletlerde gerek diizenleyici kuruluglarin uygulamalarindaki aksakliklar gerekse de
kredi derecelendirme kuruluslarinin krizi 6ngérmek yerine aksi tutum takinmalari ileri
derecede gelistigi diisiinlilen ekonomilerin de her zaman krizle kars1 karsiya olabildigini
ortaya koymustur. Ayrica diinya ekonomisinde Onemli yer tutan bu gibi ekonomilerde

yasanabilecek aksakliklarin kiiresel ¢apta sorunlar dogurabilecegi de asikardir.

Krizle ilgili ¢ikarilabilecek diger bir sonug; Ozellikle finansal sistemin ve kredilendirme
sisteminin kontrolstiz blyumesi durumunda finans piyasasini kot etkiledigi gibi reel
ekonomi tlizerinde de ciddi sorunlar dogurabilecegi agik bir sekilde goriilmiistiir. Sadece kredi
hacmini biiyiiterek daha fazla kazanma diirtiisiiyle hareket eden finans kuruluslarinin ciddi ve

disiplinli bir sekilde denetlenemesi sonucunda agir ekonomik hasarlarla karsilagilmistir.

Krizin sonuglarinin goriildiigi tilkelerin tamaminda 6zellikle finans piyasalari ile ilgili ciddi
yapisal degisikliklere ve reformlara gidilmistir. Bu degisikliklerin kalici ve etkili olup

olmayacaklar1 zamanla gortilebilecektir.

Bu c¢aligmada ayrica Yeni Keynesyen Teori catist altinda yapilmis ¢aligmalar toplu bir
bicimde verilmistir. Yeni Keynesyenlerin genel makro iktisada en biiyiik katkilar1 Keynesgil
iktisadin makro anlamda savunmasina ragmen temellendiremedigi mikro sebepleri sistematik
bir sekilde ele alarak onemli katkilarda bulunmuslardir. Tiim varsayimlarim1 Yeni Klasiklerin
rasyonel beklentiler yaklagimimi kabul ederek model gelistirmelerinin onlara blyik bir
avantaj sagladigi su gotiirmez bir gercektir. Ancak gerek bu durum gerekse de politika
onerileri bakimindan diger Keynesgil okullardan ve Keynesyen cepheden uzaklasildigi

seklinde ciddi elestirilere maruz kalmistir.
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Yeni Keynesyen Iktisat’t 6nemli kilan bircok sebep vardir. Bilindigi gibi iktisat teorisi
evirildigi gibi reel ekonomide siirekli bir sekil degisimle kars: karsiyadir. iktisat teorisindeki
yenilikler, ampirik olarak reel ekonomiyi uyumlu bir sekilde ifade edip etmedigini anlamak
icin test edilmektedir. Ekonomik ger¢eklige uymayan teoriler yasam sansit bulamamaktadir.
Yeni Keynesyen iktisat nispeten gen¢ bir akim olmasindan dolayr ge¢misteki yanilgilar
iizerine tesis edilmemis ve giincel gelismelere uygun modeller gelistirmistir. Ayrica diger
ekolleri Onyargilt bir sekilde diglamayarak sentez olusturma konusunda bir fikri zorluk
meydana getirmemistir. Biitlin bunlarin neticesinde hem iktisat teorisine hatir1 sayilir katkilar

sunarak, hem de uygun iktisat politikalar1 6nererek énemli bir islevi yerine getirmektedir.

Glniimiizde ilkelerin bir ¢ogu oOzellikle para politikasi anlaminda ekonomi yonetimi
konusunda yeni keynesyen bir model benimsemistir. Yeni Keynesyen modelin politika
cikarimlart giiniimiiz diinya devletlerinin iktisat politikalarinda oldugu gibi Tiirkiye’de de
karsilik bulmustur. Bu karsilig1 6zellikle 2001 krizi sonrast ¢ikarilan yasa ile gérmekteyiz.
Buna gore Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin gorevi ‘fiyat istikrarini saglamak’ olarak

tanimlanmuistir.

Politika Onerileri bakimindan ise ne yeni klasiklerin devlet miidahalesinin olmamasi ne de
keynesyenlerde oldugu gibi silirekli miidahale durumundan bagimsiz olarak, yeni
keynesyenler dnceden belirlenmig bir politikanin degil, ekonominin o giinkii sartlarina uygun

bir miidahale tezini savunmaktadirlar.

Ozellikle igerdekiler disaridakiler modeli cercevesinde sendikalarin ekonomide oynadiklari

role atifta bulunarak, onlar i¢in optimum davranisin ne olacagi konusuna dikkat ¢cekmislerdir.

Yukarida NAIRU konusunda ayrintili bir sekilde anlatildigi lizere, bu kavram monetarist
dogal issizlik oramina bir alternatif olarak gelistirilmistir. Buna gore NAIRU olarak
isimlendirilen kavram, igsizlik oraninin bunun altinda olmasi durumunda enflasyonun
hizlanacagini ongoriir. Oysaki Amerika Birlesik Devletlerinde 1990°larin ikinci ve {iglincii
ceyreklerinde gerceklesen issizligin NAIRU oraninin altinda olmasina ragmen, modelin
Ongordiigiiniin aksine enflasyon oraninda bir ylikselme goriilmemistir. Karsilagilan bu durum

NAIRU kavraminin ciddi bigcimde gdzden gecirilmesini gerektirmektedir.

Yeni Keynesyenlerin iizerlerinde yogun bir sekilde g¢alistiklar1 emek piyasasinda iicretlerin
katiligt durumu vurgulanmasina ragmen kriz donemlerinde isc¢i ¢ikarmalarin yani sira
firmalarin 6dedikleri iicretlerde de kesintiye gitme yolunu tercih etmeleri s6z konusu

olmaktadir. Ornegin 2001°de Tiirkiye’de yasanan krizde buna benzer bir durumun yasandig
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bilinmektedir. Reel ekonomide yasanan bu durumlar Yeni Keynesyenlerin agiklamalarinin
dogrulugunu sorgulatacak niteliktedir. Piyasadaki goniilsiiz issizlik oldugu kabul edilebilir,
ancak bunun sebebinin sadece ticretlerdeki rijitlikler olup olmadigi sorgulanmasi gereken bir
durumdur. Yine de isgiicli piyasasindaki isttihdam sorunu ekonominin ¢dziilmesi gereken

baslica sorunlarindan biri olmaktadir.
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