Bolum 12

Rasyonel Beklentiler Teorisinin

Politika Yansimalari ve Enflasyonla
Miicadele

Gecen haftaki derste rasyonel beklentiler kavramini aciklamig ve bu kavramla bir-
likte ortaya ¢ikan Yeni Klasik ve Yeni Keynesci makroekonomik modellerin te-
mel o6zelliklerinden bahsetmistik. Yeni Klasik makroekonomik modele gore sadece
beklenmeyen politikalar toplam hasilay1 etkilerken, Yeni Keynesci makroekonomik
modelde hem beklenen hem de beklenmeyen politikalarin ekonomiyi etkileme gii-
clinden soz edilmektedir. Bu boliimde, Yeni Klasik ve Yeni Keynesci modelde para
politikalarinin ekonomi iizerindeki etkilerini ve enflasyonla miicadelede onemini

aciklayacagiz.

12.1 Yeni Klasik Modelde Genisletici Para Politikasi-
nin EtKinligi

1- Beklenen Genisletici Para Politikasinin Etkileri

Yeni Klasik modelde tiim fiyat ve iicretler esnek oldugu i¢in fiyat genel diizeyindeki

bir artis sonucunda iicretler de aninda ve esit olarak artar ciinkii rasyonel olan isciler
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fiyat genel diizeyindeki artistan sonra reel gelirlerinin diismemesi i¢in iicretlerinin
de aym oranda artirilmasini isterler. Ornegin, fiyat genel diizeyinin %10 artmasini
bekleyen isciler iicretlerine %10 zam isteyeceklerdir. Bu durumda fiyat genel diize-

yindeki bir artig toplam arz egrisini sola kaydiracaktir.

Ekonomi kisa ve uzun déonem dengedeyken Merkez bankasinin genisletici bir
para politikasi izledigini, yani para arzini artirdigini varsayalim. Sekil 12.1°de go-
rildiigi gibi toplam talep artar ve toplam talep egrisi (AD) saga kayar. Fiyat genel
diizeyi ve toplam hasila yiikselir. Ancak, toplam hasiladaki bu artis devamli degildir.
Fiyat genel diizeyindeki artis tam olarak iicretlere yansir ve toplam arz egrisi sola

kayar. Fiyat genel diizeyi tekrar artar ve toplam hasila eski diizeyine geri doner.

genisletici para politikas1 — toplam talep T — AD saga kayar — fiyat genel
diizeyi T — tcretler T — toplam arz | — toplam hasila dogal diizeyine doner.

Sonuc: Yeni Klasiklere gore para arzindaki beklenen artisin toplam hasila ve
igsizlik tizerinde etkisi yoktur. Para arzindaki artig sadece fiyatlarin artmasina sebep
olur, reel denge karsisinda yansiz kalir. Dolayisiyla para politikas: etkin degildir.
Beklenen para politikalarinin toplam hasila ve issizlik iizerinde etkisinin olmamasi
Politika Etkinsizligi Onermesi olarak adlandirilir.

Fivat Genel Ditzevi s _ AS'
(P) N P AS
~ e
~ 7
~ e
~ |-
P IS
G0 | 2 S
e
<
g
g
.
Y+ ¥l Toplam Hasila (Y)

Sekil 12.1: Yeni Klasik Modelde Beklenen Para Politikasinin Etkisi
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2- Beklenmeyen Genisletici Para Politikasinin Etkileri

Merkez bankasi siirpriz bir sekilde genisletici para politikasi izlemeye karar verirse
bunun etkileri ne olur? Beklenmeyen para politikasi, toplam talebi artirir ve toplam
talep egrisi saga kayar. Fiyat genel diizeyi ve toplam hasila artar. Iktisadi birimler
toplam talepteki bu artis1 6nceden beklemedikleri icin iicretlerini degistirmezler ve
toplam arzda bir degisme gerceklesmez. Toplam arz egrisi AS’de kalir. Yeni denge
noktasinda toplam hasila dogal diizeyin iizerine ¢ikar. Sekil 12.2°de beklenmeyen
para politikasinin etkisi goriilmektedir.

Fivat Genel Diizeyi LRAS
(P)

-

eyl Toplam Hasila (Y)

Sekil 12.2: Yeni Klasik Modelde Beklenmeyen Para Politikasinin Etkisi

genigletici para politikast — toplam talep T — AD saga kayar — fiyat genel
diizeyi T, toplam hasila 1

Sonuc: Yeni Klasik modelde sadece beklenmeyen politikalar toplam hasilay1 et-
kiler. Ancak politika yapicilar beklenmeyen politikalarla iktisadi birimleri sasirtmak
istedikleri zaman iktisadi birimlerin beklentileri aynen devam etmeyecektir. Rasyo-
nel beklentilerin geregi olarak, beklentilerini gbzden gecireceklerdir. Bu durumda,
merkez bankalarinin miimkiin oldugunca az siirpriz politika gerceklestirmesi gere-
kir.
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3- Genisletici Para Politikas1 Toplam Hasilay: Diisiirebilir mi?

Iktisadi birimlerin beklentisinden daha az genisletici para politikas1 izlendigi tak-
dirde, ya da iktisadi karar birimleri tahmin hatasi1 yaparsa genisletici politikalar top-
lam hasilay1 azaltabilir.bu politikanin toplam hasila lizerinde negatif etkisi olabilir.
Diyelim ki, iktisadi birimler merkez bankasinin para arzin1 %20 oraninda artirma-
sin1, dolayistyla fiyat genel diizeyinin %20 artmasini bekliyor. Bdylece iicretlerinde
%20 oraninda artis talep ederler, bu talepleri gerceklesir ve toplam arz egrisi sola
kayar. Toplam arzdaki kayma toplam talepte olacag: diisiiniilen degisiklik kadar ger-
ceklesir. Bu degisiklik sekil 12.3’de AS’ egrisiyle gosterilmistir. Merkez bankasi,
para arzin1 %20 degil de %10 oraninda artirmaya karar verirse ne olur? Toplam ta-
lep beklenenden az artacagi icin toplam talep egrisi AD’ yerine AD” ye kayar. Yeni
toplam talep egrisiyle (AD”), toplam arz egrisinin (AS’) kesistigi noktada toplam
hasila diiser.

Fivat Genel Diizevi LRAS AS'
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Sekil 12.3: Yeni Klasik Modelde Beklenmeyen Para Politikasinin Etkisi
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12.2 Yeni Keynesci Modelde Genisletici Para Politi-
kasinin Etkinligi

1- Beklenen Genisletici Para Politikasinin Etkileri

Yeni Keynesci iktisat¢ilara gore, fiyat ve licretler yapiskan oldugu icin genisletici
bir para politikas1 karsisinda toplam talebin ve fiyat genel diizeyinin artmas1 toplam
arz1 ayn1 oranda degistirmez. Boylece hem beklenen hem de beklenmeyen toplam

talep degismeleri toplam hasilay1 etkiler.

Ekonomi kisa ve uzun donem dengedeyken Merkez bankasinin genisletici bir
para politikast izledigini, yani para arzim artirdigini varsayalim. Sekil 12.4’de go-
rildiigi gibi toplam talep artar ve toplam talep egrisi (AD) saga kayar. Fiyat genel
diizeyi ve toplam hasila yiikselir. Ucretler yapiskan oldugu icin iicretlerdeki artis
fiyat genel diizeyindeki artistan daha az olur. Boylece toplam arzdaki degisim top-
lam talepteki degisimden az gergeklesir (AAS < AAD). Toplam arz egrisi sola
kayar fakat toplam talep egrisi ile tam istthdam diizeyinde kesismez. Yeni denge

noktasinda fiyat genel diizeyi ve toplam hasila artar.

Fivat Genel Diizeyi LRAS AS'
(P) ™

P*

~
~ AD'
AD
Y+ ¥l Toplam Hastla (Y)

Sekil 12.4: Yeni Keynesci Modelde Beklenen Para Politikasinin Etkisi

genisletici para politikast — toplam talep T — AD saga kayar — fiyat genel
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diizeyi T — tcretler T — toplam arz | (AAS < AAD) — toplam hasila artar.

Sonuc: Beklenen genisletici para politikasi toplam hasilay: artirir.

2- Beklenmeyen Genisletici Para Politikasinin Etkileri

Merkez bankas: siirpriz bir sekilde genisletici para politikasi izlemeye karar verirse,
toplam talep artar ve toplam talep egrisi saga kayar. Fiyat genel diizeyi ve toplam
hasila artar. Iktisadi birimler toplam talepteki bu artis1 5nceden beklemedikleri igin
ticretlerde herhangi bir degisiklik olmaz ve toplam arzda bir degisme gerceklesmez.
Toplam arz egrisi AS’de kalir. Yeni denge noktasinda toplam hasila dogal diizeyin

tizerine ¢ikar. Sekil 12.5°de beklenmeyen para politikasinin etkisi goriilmektedir.

Fivat Genel Diizeyi LRAS
(P)

P*

s ¥l Toplam Hasila (Y)

Sekil 12.5: Yeni Keynesci Modelde Beklenmeyen Para Politikasinin Etkisi

Sonug: Beklenmeyen genisletici para politikasi toplam hasilay1 artirir. Yeni Key-
nescilere gore para yansiz degildir. Paranin iiretim iizerinde dogrudan etkisi vardir.

Bu nedenle Yeni Keynesciler aktivist politikalar1 savunurlar.

Yeni Keynesci iktisat¢ilara gore her ne kadar hem beklenen hem de beklenme-
yen politikalar toplam hasilay1 etkilese de, beklenmeyen politikalarin toplam hasila
tizerindeki etkisi daha coktur. Bunu sekil 12.6’de gorebiliriz. Genisletici para poli-
tikas1 beklendigi takdirde, toplam hasila Y* — Y'! arasinda degisirken, bu politika
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beklenmediginde toplam hasila Y* — Y2 arasinda degisir.
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Sekil 12.6: Yeni Keynesci modelde beklenen ve beklenmeyen para politikasinin kar-

silagtirilmasi.
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12.3 Enflasyonla Miicadele

Bir onceki boliimde Yeni Klasik ve Yeni Keynesci modelde beklenen ve beklen-
meyen para politikalarinin toplam hasila iizerindeki etkilerini inceledik. Simdi de
bu politikalarin enflasyon iizerindeki etkilerini ve hangi tiir politikalarin enflasyonla

miicadelede daha basarili olacagini arastiracagiz.

12.3.1 Yeni Klasik Modelde Enflasyonla Miicadele

Bir ekonomide merkez bankasinin para arzini her yil siirekli olarak %15 oraninda
artirdigini, bu nedenle de siirekli bir enflasyon yasandigini varsayalim. Para arzin-
daki bu artig sonunda toplam talep egrisi her sene saga kayar ve fiyat genel diizeyi de
%15 oraninda artar. Bu fiyat artig1 iicretlere de tam olarak yansiyacagindan toplam
arz egrisi de ayn1 oranda sola kayar. Sonucta, ekonomi sekil 12.7°de goriildiigii gibi
A noktasindan B noktasina gelir. B noktasinda ekonomide yiiksek enflasyon sorunu

vardir. Simdi bu sorunun yeni klasik iktisatcilara gore nasil ¢oziimlenebileceginden

bahsedelim.
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Sekil 12.7: Yeni Klasik modelde enflasyon.
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1- Beklenen Daraltici Para Politikasinin Etkileri

Ekonomi B noktasindayken merkez bankasi enflasyonla miicadele programi bag-
latiyor ve para arzi artisinin durdurulacagini acikliyor. Merkez bankasinin kredibl
oldugunu ve enflasyonla miicadele programini 6nceden agikladigini varsayalim. Da-
raltic1 para politikasi toplam talebi azaltarak fiyat genel diizeyini diisiiriir. Bu poli-
tika 6nceden beklendigi icin iktisadi birimler fiyat ve ticret ayarlamalarini bu yeni
fiyat diizeyine gore gergeklestirirler. Ucretler diisecegi icin iiretim maliyetleri dii-
ser ve toplam arz egrisi ayn1 oranda saga kayar. Boylece ekonomi B noktasindan A
noktasina gelir. Yeni denge noktasinda fiyat genel diizeyi Ps’ten P’ e diiger, top-
lam hasila yine dogal diizeyinde kalir. Bu anti enflasyonist politikanin etkisi sekil

12.8’de gosterilmigtir.

Fivat Genel Diizevi
(P)

P3

P2

Pl

Yi e Toplam Hastla (Y)

Sekil 12.8: Yeni Klasik modelde enflasyonla miicadele.

daraltici para politikast — toplam talep | — AD sola kayar — fiyat genel diizeyi
J — tcretler | — toplam arz T — fiyat genel diizeyi P;’ten P;’e diiser.

Sonuc: Beklenen daraltici para politikasi toplam hasilay1 degistirmez fakat, fiyat
genel diizeyini diisiiriir. Burada fiyat genel diizeyi P;’ten P;’e diiser.

(@) ev-nc-sa | 179 http://www.acikders.org.tr



Rasyonel Beklentiler Teorisinin Politika YansimalarAveYasdtasgoYditMR20ddel2020)

2- Beklenmeyen Daraltic1 Para Politikasinin Etkileri

Merkez bankasi, iktisadi birimlere duyurmadan siirpriz bir sekilde daraltic1 para po-
litikas1 gergeklestirirse ne olur? Bu durumda, iktisadi birimler toplam talepte bir
azalma beklemedikleri icin fiyat ve iicret ayarlamalarini eski fiyat genel diizeyine
gore yaparlar. Toplam arz egrisinde bir kayma olmaz. Ekonomide yeni denge C
noktasinda gerceklesir (sekil 12.8). Bu noktada fiyat genel diizeyi Ps’ten P, ’ye dii-
ser.

Sonug: Yeni klasik iktisat¢ilara gore beklenmeyen daraltici para politikasinin

enflasyon tizerindeki etkisi daha azdir.

Daraltic1 para politikas1 bekleniyorsa = fiyat genel diizeyi P5’ten P;’e diiser.

Daraltici para politikasi beklenmiyorsa = fiyat genel diizeyi P5’ten P,’ye diiger.

12.3.2 Yeni Keynesci Modelde Enflasyonla Miicadele

Bir ekonomide merkez bankasinin para arzini her yil siirekli olarak %15 oraninda
artirdigini, bu nedenle de siirekli bir enflasyon yasandigini varsayalim. Para arzin-
daki bu artig sonunda toplam talep egrisi her sene saga kayar ve fiyat genel diizeyi
de %15 oraninda artar. Bu fiyat artis1 iicretlere de tam olarak yansimayacagindan
toplam arzdaki azalma toplam talepteki artistan daha az gerceklesir. Sonugta, eko-
nomi sekil 12.7°de goriildiigii gibi A noktasindan B noktasina gelir. B noktasinda

ekonomide yiiksek enflasyon sorunu vardir.

1- Beklenen Daraltici Para Politikasinin Etkileri

Ekonomi B noktasindayken merkez bankasi enflasyonla miicadele programi baslati-
yor ve para arz1 artisinin durdurulacagini agikliyor. Merkez bankasinin kredibl oldu-
gunu ve enflasyonla miicadele programinmi onceden agikladigini varsayalim. Daral-
tict para politikas1 toplam talebi azaltarak fiyat genel diizeyini diisiiriir. Bu politika
onceden beklendigi i¢in iktisadi birimler fiyat ve iicret ayarlamalarini bu yeni fiyat
diizeyine gore gerceklestirirler. Fakat ticretler yapiskan oldugu i¢in toplam arz egrisi

toplam talep egrisiyle ayn1 oranda saga kaymaz. Yeni arz egrisi AS’ olur. Boylece
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Fivat Genel Diizeyi ™
(P) =

AS
P
P*
~
~
~ "
N AD
~ AD'
AD
¥ Toplam Hasta (Y)

Sekil 12.9: Yeni Keynesci modelde enflasyon.

ekonomi B noktasindan C noktasina gelir. Yeni denge noktasinda fiyat genel diizeyi
Ps’ten Py’ e diiser, toplam hasila yine dogal diizeyinde kalir. Bu anti enflasyonist

politikanin etkisi sekil 12.9°de gosterilmistir.

daraltic1 para politikas1 — toplam talep | — AD sola kayar — fiyat genel diizeyi
J — tcretler | — toplam arz 1 (AAS < AAD) — fiyat genel diizeyi |

2- Beklenmeyen Daraltici Para Politikasinin Etkileri

Merkez bankasi, iktisadi birimlere duyurmadan siirpriz bir sekilde daraltic1 para
politikasi1 gerceklestirirse ne olur? Bu durumda, iktisadi birimler toplam talepte bir
azalma beklemedikleri i¢in fiyat ve iicret ayarlamalarini eski fiyat genel diizeyine
gore yaparlar. Ekonomide yeni denge D noktasinda gerceklesir (sekil 12.10). Bu
noktada fiyat genel diizeyi P;’ten P,’ye diiser.

Sonug: Yeni Keynesci iktisat¢ilara gore beklenmeyen daraltici para politikasinin

enflasyon tizerindeki etkisi daha azdir.

Daraltic1 para politikas1 bekleniyorsa = fiyat genel diizeyi Ps’ten P;’e diiger.

Daraltici para politikas1 beklenmiyorsa = fiyat genel diizeyi P5’ten P’ ye diiger.
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Fivat Genel Dilzeyi ™
(P)

P3

Pl

738 Toplam Hasta (7)

Sekil 12.10: Yeni Keynesci modelde enflasyonla miicadele.

Sonuc¢: Hem Yeni Klasik hem de Yeni Keynesci modelde para politikalarinin
onceden ongoriilebilir (beklenen) olmasi, enflasyonla miicadelenin daha bagarili ol-

masi1 demektir.

Onggoriilebilir bir daraltici para politikasinin enflasyonla miicadelede basarili ol-

mast i¢in iki kosul gerekir:

e Enflasyonu diisiirme plan1 nihai beklentiler olusmadan 6nce duyurulmali.

e Ekonomik birimler bu enflasyon ile miicadele programina inanmali. Bu da

merkez bankasinin kredibl olmasin1 gerektirir.

Merkez Bankasi ve Kredibilite

Beklenen politikalarin enflasyonla miicadelede etkili olabilmesi i¢in merkez ban-
kasinin kredibl olmasi, yani inandirict ve tutarli olmasi gerekir. Kredibilitesi diisiik
bir merkez bankasinin enflasyonla miicadele program da basarisiz olur. Ornegin,
kredibilitesi olmayan bir merkez bankas1 sifir enflasyon sozii verirse, iktisadi bi-
rimler buna inanmayacak ve bankanin genisletici para politikasi izlemeye devam
edecegini diisiinecektir. Bunun sebebi, beklentilerin artik bu sekilde sekillenmis ol-

masidir. Merkez bankalarinin kredibilitesinin artirilmasi ise merkez bankasiyla ilgili
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kurumsal diizenlemelerin gerceklestirilerek bagimsizliginin saglanmasiyla miimkiin

olur.
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