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Bu calismada Tiirkiye ekonomisi i¢in 2007:1-2016:4 ¢eyrek donemleri arasinda enerji
ile iligkili soklarin makroekonomik etkileri gelistirilmis olan Yeni Keynesyen
Dinamik Stokastik Genel Denge (DSGD) modeli yoluyla analiz edilmistir. Bu
baglamda, gelistirilen DSGD modelinde 4 6nemli sokun etkileri incelenmistir. Bu
soklar ise diinya reel enerji fiyat1 soku, yurti¢i reel enerji fiyati soku, enerji ihracati
soku ve verimlilik sokudur. Bu soklarin neticesinde elde edilen etki-tepki
fonksiyonlarina dayanarak tespit edilmis bir¢ok sonuctan One c¢ikanlari sunlardir:
Hem diinya reel enerji fiyatlarinda hem yurtici reel enerji fiyatlarinda meydana gelen
bir sok ekonomide iiretim, tiikketim, istthdam gibi degiskenler {izerinde ayn1 yonlii ve
olumsuz etkilere sahiptir. Ancak, yurtici reel enerji fiyatindaki sokun etkileri daha
uzun donemli ve kiimiilatif olarak daha yiiksek ¢ikmistir. Bu durumun ise déviz kuru
kaynakli oldugu diisiiniilmektedir. Dolayisiyla kurun istikrar altina alinmasinin
daraltic1 etkileri onleme bakimindan 6nemli oldugu sonucuna ulagilmistir. Para
politikasinin ise enerji soklarmin daraltict etkisini daha da artirdigi sonucuna
ulagilmistir.  Pozitif bir verimlilik soku ise genel anlamda olumlu etkilere
sahiptir.Fakat tiretimde emek ve enerji girdileri arasinda tamamlayicilik iligkisinin
yiiksekliginden dolay1 verimlilik artis1 sonucu iiretimde enerji gereksiniminin azalisi
ayrica istihdam azalisina neden olmaktadir. Bu istthdam azalisinin 6niine gecebilmek
icin beseri sermaye odakli bir biiyiime stratejisinin gerekli oldugu ongoriilmektedir.
Pozitif bir enerji ihracati sokunun ise temel makroekonomik degiskenler tizerinde
olumlu etkilere sahip oldugu tespit edilmistir. Dolayisiyla 6niimiizdeki dénemlerde
enerji ihracatinda yasanacak artisin ekonomiye olumlu katkilar1 olacagi
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GIRIS
Enerji soklarinin makroekonomik etkileri iktisat literatiiriinde fazlasiyla arastirilmis bir
konudur. Ozellikle 1973 ve 1979 yillarinda OPEC (Petrol ihra¢ Eden Ulkeler Teskilatr)
iilkelerinin petrol arzin1 kismalar1 ve fiyatlarii yiikseltmeleri sonucu ortaya c¢ikan
stagflasyon olgusu ve o zamana kadar hakim olan Keynesyen iktisadi diisiincenin bu
soklar karsisinda care liretememesi yeni arayiglari beraberinde getirmistir. Bunun
sonucunda enerji soklarmin etkileriyle ilgili literatiir fazlasiyla gelismistir. Bununla
birlikte Keynesyen iktisadi diisiincenin stagflasyon olgusu karsisinda ¢areler
tiretememesi Yeni Klasik iktisatcilar tarafindan fazlaca elestirilmesine yol agmis ve bu
elestirilere cevap olarak 1980’li yillarin basindan itibaren Yeni Keynesyen iktisat akimi
dogmustur. Yeni Keynesyen iktisadi diisiince, Yeni Klasik iktisadin benimsedigi
rasyonel beklentiler teorisini kabul etmesinin yaninda Ortodoks Keynesyen iktisatta
onceden beri var olan reel ve nominal katiliklarin mikroiktisadi temellere dayanarak
modellenmesini saglayarak Keynesyen iktisadi diisiinceyi revize etmis ve glinlimiizde

dahi 6zellikle politikalarin analizi konusunda kabul géren bir yaklagim haline gelmistir.
Arastirmanin Konusu

Enerji soklarmin etkileriyle ilgili literatiire baktigimizda ekonometrik calismalar ve
Dinamik Stokastik Genel Denge (DSGD) modellerinin 6ne c¢iktigini gormekteyiz.
DSGD modelleri ekonomide farkli iktisadi birimlerin rasyonel davraniglarinin
mikroiktisadi temellere dayanarak modellenmesinin yaninda, bir¢ok piyasanin ve
iktisadi degiskenin karsilikli etkilesimlerinin genel denge cercevesinde incelenmesini
saglamaktadir. Ayrica analizde kullanilan verilerin farkli donemlerdeki degerlerinin
kullanilmasindan 6tiirii dinamik ve stokastik soklari hesaba katmalarindan dolay1 da
stokastik Ozellige sahiptirler. Bilindigi gibi ekonomide enerji, verimlilik, maliye
politikas1 soku ve parasal soklar gibi stokastik soklar meydana geldiginde bu soklarin
ekonominin genelinde neden oldugu etkilerin incelenmesi i¢in genel denge modellerine

thtiya¢ bulunmaktadir.

Tiirkiye i¢in yapilan DSGD modeli ¢alismalarina baktigimizda literatiirde oldukca az
calismanin bulundugunu gérmekteyiz. Enerji soklariin makrokonomik etkileri iizerine
ise Tirkiye i¢in 6ne ¢ikan literatiirde herhangi bir DSGD ¢alismas1 bulunmamaktadir.
Bilindigi iizere Tirkiye enerjide disa bagimliligi yiiksek bir iilke olmasinin yaninda

yapilan bir¢ok c¢aligma Tiirkiye ekonomisinin biiyiiyebilmesi i¢in enerjinin 6nemli



oldugunu ortaya koymaktadir. Bunun i¢in Tiirkiye gibi ekonomide sigrama yapmay1
hedefleyen bir iilkede iktisadi degiskenlerin enerji soklar1 karsisinda ne tiir tepkiler

vereceginin ortaya konmasi politika yapicilar agisindan 6nem arzetmektedir.
Arastirmanin Amaci

Yukarida anlatilan nedenler dogrultusunda bu g¢alismanin amacit Yeni Keynesyen
modelin gerektirdigi licret ve fiyat katiliklarinin da hesaba katildigi bir DSGD modeli
cergevesinde enerji soklart ve enerji ile iliskili soklarin makroekonomik etkilerini

incelemektir.
Arastirmanin Yontemi

Bu tezde Yeni Keynesyen yaklagima dayali bir DSGD modeli olusturularak Tiirkiye
icin enerji soklar1 ve enerji harcamalarini etkileyen soklarin makroekonomik etkileri
analiz edilecektir. Model hanehalklari, firmalar, hiikiimet ve dis alemden olusmaktadir.
Modelde hanehalklar1 biitge kisiti altinda fayda maksimizasyonu yapmaktadir.
Hanehalklarinin isgiicli piyasasina arz ettikleri emekleri heterojen kabul edilmektedir.
Firmalarin ise tekelci rekabet piyasasinda faaliyet gosterdikleri ve liretim faktorii olarak
enerji ve emek girdilerini kullandiklari varsayilmistir. Modelimizde enerji hem
hanehalklarinin bir tiiketim unsuru olarak tiiketim fonksiyonunda, hem de firmalarin bir
dretim girdisi olarak iretim fonksiyonunda yer almaktadir. Enerji tiiketim
fonksiyonunda c¢ekirdek tiiketimle ve iiretim fonksiyonunda emek girdisi ile ikame
edilebilir sekilde modellenmistir. Model Yeni Keynesyen yaklagimi benimsedigi i¢in
ticret ve fiyat katiliklarinin oldugu, hanehalklari ve firmalari Calvo (1983) tipi fiyat
ayarlamasina gittikleri varsayilmaktadir. Calvo (1983) tipi fiyat ayarlamasina gore firma
ve hanehalklarinin bir kismi mevcut donemde fiyat ayarlamasina giderken bir kisminin
ticret ve fiyatlar1 sabit kalmaktadir. Fiyat ve tcretleri sabit kalan bu firma ve

hanehalklarinin orani her dénem igin sabit kabul edilmektedir.

Tezde oncelikle orijinal formda sunulan dogrusal olmayan denklemler Taylor
yaklagtirnmi yoluyla log-dogrusal hale getirilmistir. Bu log-dogrusal modele ait olan
parametrelerin  bir kismu Tiirkiye’nin verilerine dayanarak kalibre edilirken,
parametrelerin biiylik bir kism1 Bayesyen tahmin ydntemine gore parametrelerin dnsel

dagilimi ve analizde kullanilan veriler yardimiyla tahmin edilmistir.

Modelin tahmininde yedi degiskene ait gézlem degerleri kullanilmistir. Modelde ayrica

ekonomide meydana gelen sekiz adet sokun etkileri incelenmistir. Bayesyen tahmin



yontemine dayali DSGD modelinin tahminin yapilabilmesi i¢in ekonomide modellenen
soklarinin sayisinin, modelin tahmini i¢in kullanilan degiskenlerin sayisina esit veya bu
degiskenlerin sayisindan daha biiyiik olmasi gerekmektedir. Modelde soklarin sayisi
modelin tahmininde gézlem degerleri kullanilan degiskenlerin sayisindan biiyiik oldugu

icin bahsedilen sart1 saglamaktadir.

Modelin analizinde 2007:1 ile 2016:4 tarihleri arasindaki ¢eyrek donemlik veriler
kullanilmistir. Modelde kullanilan veriler ise c¢ekirdek enflasyon, nominal doviz
kurunun yiizdesel olarak degisim orani, nominal faiz orani, reel GSYH, reel licretler,
enerji fiyat endeksi ve ithalat verileridir. Modelde gbzlem degerleri kullanilan biitiin
degiskenlerin biiylime oranlar1 analizde kullanilmistir. Cekirdek enflasyon, reel GSYH,
ithalat ve reel iicret serileri TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu) veri tabanindan elde
edilmistir. Nominal doviz kuru serisi ise Uluslararas1 Odemeler Bankasi (Bank of
International Settlements) veri tabanindan elde edilmistir. Enerji fiyat endeksi ise IMF
tarafindan yayimlanan diinya mal fiyatlar1 endeksinden (World Commodity Prices
Index) elde edilmistir. Nominal faiz orani verisi ise TCMB veri tabanindan elde

edilmistir.

Nominal doviz kurunun degisim orani, ayn1 zamanda nominal doviz kurunun biiylime
orant anlamina da gelmektedir. Degiskenlerin biiylime oranlar1 ise degiskenlerin dogal
logaritmik farklar1 alinarak elde edilmistir. DSGD modelinin tahmini i¢in kullanilan
degiskenlerin duragan olma zorunlulugundan dolay1 dogal logaritmik farklar1 alinmigtir.
Literatirde degiskenleri duragan hale getirmek icin degiskenlerin trendlerinden
arindirilmas1  (detrending) yontemi de ayrica kullanilmaktadir. Ancak trendden
arindirma yontemi serileri her zaman birim kokten arindiramamaktadir. Analizde
kullanilan serilere trendden armmdirma ydntemi uygulandiginda, serilerin bazilarinin
duragan hale gelmedigi goriilmiistiir. Dolayisiyla, logaritmik farklarinin alinmasi
yoluyla elde edilen degiskenlerin biiylime oranlar1 gozlem degerleri olarak analize dahil

edilmistir.

Modelde parametrelere ait onsel dagilimlar, yedi degiskene ait veriler ve log-dogrusal
model yardimiyla parametrelerin sonsal dagilimlari belirlenmistir. Parametrelerin
sonsal dagilimlar1 sonucunda aldiklar1 ortalama degerler kullanilarak tahmin edilmis
modele ait etki-tepki fonksiyonlari elde edilmistir. Bu etki-tepki fonksiyonu grafikleri,

dort ¢esit sok karsisinda modele ait 6nemli degiskenlerin tepkilerini géstermektedir. Bu



soklar ise, dissal enerji fiyatt soku, enerjinin yurti¢i fiyatindan sapma soku, enerji

ihracat1 soku ve verimlilik soklaridir.

Tezin birinci bolimiinde Yeni Keynesyen iktisadin rakip teorilerle karsilastirilmasi,
DSGD modellemesinde rakip teorilere tercih edilmesine neden olan temel stiinliikleri
ve temel varsayimlar1 yer almaktadir. Tezin ikinci boliimiinde enerji soklari,
Tiirkiye’nin enerji sorunu ve enerji soklar1 ile ilgili ekonometrik literatiire kisaca,
DSGD literatiiriine detayli sekilde yer verilmistir. Tezin {igiincii boliimiinde ise DSGD
modelleri ile ilgili lehte ve aleyhte degerlendirmeler, DSGD modellerinin genel
ozellikleri ve Tiirkiye i¢in enerji soklari ile ilgili DSGD model uygulamasi yer

almaktadir. En son boliimde ise sonuglar ve politika ¢ikarimlarina yer verilmistir.
Arastirmanin Onemi

Ampirik katk1 anlaminda bakildiginda bu tez Tiirkiye lizerine enerji soklarinin etkilerini
inceleyen bilinen literatiirdeki ilk DSGD modelidir. Tiirkiye bilindigi iizere enerjide
disa bagimli bir iilke olmasinin yaninda yapilan bircok ekonometrik ¢alisma Tiirkiye
ekonomisinin biiylimesi icin enerjiye ihtiyact oldugunu ortaya koymaktadir. Ener;ji
soklari, genel denge modeli cercevesinde incelendigi takdirde birgok piyasada ve
iktisadi degiskende ortaya ¢ikan etkiler goriilebilecektir. Buna gore diinya piyasasinda
enerji fiyatlarinda herhangi bir sebeple fiyat artisina neden olan bir sok Tiirkiye
ekonomisinde iiretim, tiiketim, istihdam, enflasyon, faiz, doviz kuru, reel {icretler gibi
iktisadi degiskenler lizerinde etkiler doguracaktir. Genel denge modeline dayanmayan
analizler enerji fiyatlar1 ile sadece bir ya da birka¢ degiskenin iliskisini ortaya
koyabilirken DSGD modeline dayanan analizler enerji soklarinin birgok degisken
tizerindeki etkilerini ortaya koyabilmektedir. Bundan dolayr bu ¢alisma politika
yapicilara yol goOstermesi bakimindan biliylik oneme sahiptir. Bu sekilde enerji
soklarinin 6nemli iktisadi degiskenler lizerindeki etkileri tahmin edildiginde politika

yapicilar gerekli ekonomik tedbirleri alabileceklerdir.

Tezde etkileri incelenen yurt i¢i ve yurt disi enerji fiyatt soklarmin yaninda enerji
thracati sokunun etkileri de incelenmistir. Tiirkiye nin bilindigi {izere enerji ihracati ¢ok
kisithdir ve 2016 yilindan sonra enerji ihracatinda bir artis gbézlemlenmektedir.
Ekonomik biiyiimesi i¢in ithalata bagimli ve kronik olarak cari acik veren bir iilke olan
Tiirkiye’nin cari agig1 kapatma hedefinin yaninda, pozitif bir enerji ihracati sokunun

bir¢ok iktisadi degisken {izerinde olumlu etkiye sahip olacag: diistintilmektedir.



Arastirmada etkileri incelenen bir diger sok da verimlilik sokudur. Verimlilik soku
ekonomide iiretim girdilerinin (modelimizde emek ve enerji) verimliligini artirmasi,
yani kullanilan girdilerle eskisine gore daha ¢ok ¢ikt1 {iretimi saglamasi nedeniyle enerji
tasarrufuna katki yapabilecegi diisiiniilmektedir. Ote yandan verimlilik sokunun farkli
enerji tiikketim tiirleri olan hanehalki enerji tiiketimi ve iiretimde kullanilan enerji miktar

tizerinde nasil bir etkiye sahip olacagi da merak edilmektedir.

Bu dort sokun etkilerini belirleyen 6nemli bir etkenin enerji ile diger degiskenlerin
ikame esneklikleri oldugu disiiniilmektedir. Tiiketimde enerji kullanimi ile ¢ekirdek
tilketimin ikame esnekligi ve iiretimde enerji girdisi ile emek girdisi arasindaki ikame
esnekliklerinin soklar karsisinda toplam iiretim, toplam tiiketim ve istihdam
degiskenlerinin tepkilerinin nasil olacaginin belirlenmesi anlaminda 6nemli etkilerinin
oldugu tahmin edilmektedir. Ornegin, iiretimde enerji ve emek girdisi arasinda ikame
esnekliginin diisiik olmasi digsal bir enerji soku karsisinda enerji fiyatlarinin ylikselmesi
ile birlikte enerji kullaniminin ikame esnekliginin az olmasi ve tamamlayicilik etkisinin
fazla olmasi1 nedeniyle istihdamin da diisiisiine neden olacaktir. Dolayisiyla enerji ile
ilgili ikame esnekliklerinin biiyiikliigliniin ekonomik degiskenler iizerindeki etkisinin

incelenmesi de tezi onemli kilan diger bir unsurdur.

Bu katkilar dikkate alindiginda tezin literatiire Onemli katkilar sunacagi

diistiniilmektedir.
Arastirmanmin Simirhiliklar

DSGD modellerinin dogas1 geregi ya kalibrasyon yani literatiirde parametrelere ait
bilinen degerlerin kullanilmasi yontemine dayanarak iilke adi verilmeksizin o modele
uyan llkeler ile ilgili genel yorumlar yapilmakta veyahut iilke verilerinin kullanilmasi
yontemine dayali Bayesyen tahmin yontemiyle parametre tahminleri yapilmaktadir.
Tahmin edilmis bu parametreler yardimiyla da etki-tepki fonksiyonlar: elde edilmekte
ve sadece o iilke ile ilgili yorumlar yapilabilmektedir. Dolayisiyla bu tezde Tiirkiye’ye
ait 2007 yilinn birinci ¢eyregi ile 2016 yilinin dordiincii ¢eyregini kapsayan Tiirkiye’ye
ait veriler kullanildigi i¢in yapilan yorumlar Tirkiye’ye 6zel kalmaktadir. Analizde
2007 yilindan onceki verilerin kullanilamayisinin sebebi ise reel iicret verilerinin 2007
yilinin ilk ¢eyrek doneminden itibaren TUIK veri tabaninda yer almasidir. Diger 6
degiskene ait daha onceki donemlere ait veriler mevcut olsa da, reel {icret verilerinin

2007’den baslamasi arastirmanin 6nemli bir kisitint olugturmaktadir.



BOLUM 1: YENi KEYNESYEN IKTiSAT

1.1. Yeni Keynesyen Iktisat ve Diger Teoriler

1.1.1 Klasik Teoriler ve Yeni Keynesyen Teori

Iktisat literatiirii incelendiginde bir makroekonomik modelin bir &nceki modelin
eksikliklerine karsi bir tepki olarak dogdugu goriilmektedir. Yeni Keynesyen iktisat
modeli de Yeni Klasik modelin varsayimlarina bir tepki olarak ortaya ¢ikmustir. iki
yaklagimin paylastigi temel nokta ekonomik birimlerin rasyonel beklentilere bagl
hareket ettikleri varsayimidir (Bari, 2013). Muth (1961) tarafindan gelistirilmis olan
rasyonel beklentiler teorisi Yeni Klasik ve Yeni Keynesyen iktisat¢ilarca ortak
benimsenmis bir kuramdir. Bu yaklagima goére ekonomik birimler sistematik hata
yapmazlar ve monetarist iktisatta adaptif beklentiler yaklagimindan farkli olarak sadece
geemis bilgileri degil, gecmiste ve bugiinde hazir bulunan biitiin bilgileri kullanirlar.
Adaptif beklentiler yaklasimina gore gelecege dair beklentiler gegmiste olanlarin bir
ortalamasi iken, rasyonel beklentiler yaklasimina gore ise bir degiskenin gelecekteki
beklenen degeri o degiskene gegmis ve simdiki bilgilerin kullanilmasiyla yapilan en 1yi
tahmine esittir. Bireyler en iyi bilgiye sahip olduklari halde en iyi tahmini yapamasalar
veyahut mevcut degiskenle ilgili baz1 bilgilere sahip olmasalar dahi yaptiklari se¢imin
rasyonel olmadigi anlamina gelmez (Yalta, 2011). Yeni Keynesyen modelin Yeni
Klasik modelden ayrildigi en temel noktalardan bir tanesi g¢esitli piyasa
basarisizliklarinin varligidir. Yeni Keynesyen iktisada gore piyasalarda eksik rekabet
mevcuttur. Bundan dolay: firmalarin ve bireylerin kendi fiyat ve iicretlerini belirleyecek
belirli bir gii¢leri bulunmaktadir. Dolayisiyla Yeni Klasik iktisadin aksine ekonomik
birimler fiyat alic1 degil fiyat yapicidirlar. Yeni Keynesyen iktisadin diger bir ayrilan
ozelligi ise fiyat ve lcret yapiskanliklaridir. Bu yaklasima gore fiyatlar ve iicretler
gelisen ekonomik olaylar karsisinda hemen intibak etmez, tedrici bir sekilde fiyat ve
iicretler yeni duruma uyum saglarlar. Nominal katiliklarn® bir sonucu olarak kisa
donemde nominal faiz oranlar1 beklenen enflasyona birebir intibak etmez. Bunun
sonucunda reel faizler kisa donemde degiskenlik gosterir. Bu durum bazi reel

degiskenlerde degisimlere neden olur (Bergholt, 2012). Reel faizlerin degiskenlik

1 Yapiskanlikla yakin anlamda kullaniliyor



gostermesi yatirimlarda, ¢ikti ve istihdamda degisimlere neden olmaktadir. Bu 6zellik

paranin Yeni Keynesyen teoriye kisa donemde notr olmadigint géstermektedir.

Ekonomik dalgalanmalar konusunda Yeni Keynesyen Iktisat ile Reel Is Cevrimi (Real
Business Cycle Theory, RBC) teorisinin goriisleri 6n plana ¢ikan goriisler olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. RBC teorisine gore gore ekonomide daralmalar ve genislemeler
ekonominin teknolojik durumundaki yiikselmeler ve algalmalara karst ekonominin
tepkisi olarak ortaya ¢ikan dogal hadiselerdir.” Ekonomide durgunluk(recession)
donemleri aslinda ¢ok vahim hadiseler degildir ve gelecekte gozlemlenecek olan
genisleme donemlerinden 6nce meydana gelen dogal yavaglamalardir (slowdowns). Saf
RBC teorisi ekonominin arz ve talep cephesinin tam ve rekabetci sekilde ¢alistigini
kabul eder. Bundan yapilacak bir ¢ikarim ise hiikiimetin ne maliye ne de para politikasi
yoluyla piyasaya miidahale etmemesi gerekliligidir. Yeni Keynesyen iktisada gore
ekonominin kendi dogasinda var olan piyasa basarisizliklar1 ekonomik dalgalanmalari
ozellikle potansiyel GSYH’nin altinda gecen GSYH donemlerini etkilemektedir.
Bundan yapilacak politika ¢ikarimi ise hiikiimetin makroekonomik kosullar

diizeltebilmek adina miidahalede bulunmasidir (Chugh, 2014).

Yeni Keynesyen iktisat teorisi rakibi olan RBC ve Yeni Klasik teorileri ile iki konuda
goriis birligindedir. 1) Iyi bir makroekonomik teori mikro prensiplere bagli kalmalidir.
2) Makroiktisadi davranisin anlagilmasi bir genel denge modeli ile olabilir. Bu ikinci
maddede ise asil farklilik ortaya ¢ikmaktadir. Ciinkii yeni klasik teori ve RBC teorileri
tam rekabet, tam bilgi, islem maliyetlerinin yoklugu gibi aksaklik Ongdrmeyen
varsayimlara dayal1 basit modeller lizerine kuruludur. Yeni Keynesyen iktisada gore ise
gercek iktisadi diinya aksakliklarla doludur ve modern Keynesyenler problemin kaynagi
olarak bu aksakliklar1 gérmektedir. (Greenwald ve Stiglitz, 1993). Bu aksakliklar ise
eksik bilgi, eksik rekabet , islem maliyetleri gibi ekonomik diinyanin gercekleridir.
Greenwald ve Stiglitz’e (1993) gore bu eksiklikleri oyunun disinda birakmak Hamlet’i

oyun disinda birakmaya benzer.

Yeni Keynesyen iktisat modeli, Yeni Klasik teori ve RBC teorileri gore gore politika
etkilerinin analizi i¢in daha kullaniglt bir modeldir. Clinkii yukarida da belirtildigi gibi

Yeni Klasik teori ve RBC teorisi hiikiimet miidahalesine kars1 ¢ikmakta ve piyasanin

2 Burada teknoloji kelimesi genis anlamiyla tanimlanmaktadir. Solow artig1 teknoloji igin en sik kullanilan terimdir.
Bilindigi gibi Solow artif1 ekonomide biiyiimenin iiretim faktorlerinin miktariyla degil niteligi ile agiklanan kismi
olarak tanimlanmaktadir.



kendiliginden dengeye gelebilecegi varsayimina dayanmaktadirlar. Ekonominin reel
cephesine odaklanip nominal katiliklarin ve hiikiimetin reel ekonomi {izerindeki etkisini
onemsememektedirler. Yeni Keynesyen teori ise politika etkilerine ve nominal
katiliklara onem vermekte ve bunlarin reel etkileri oldugunu savunmaktadir.
Ekonominin iiretim, istihdam, issizlik, bliylime gibi degiskenlerinin bu faktorlerden

etkilendigini ifade etmektedir.

1.1.2 Keynesyen Iktisadin Eksikliklerine Kars1 Yeni Keynesyen Iktisat

1929 biiyikk bunalimi Adam Smith’den o zamana kadar benimsenmis bulunan klasik
iktisadi diisiinceye olan inanci biiylik dlgiide sarsmistir. O zamana kadar ekonomide
paranin 6nemsizligini, her arzin kendi talebini yarattigini, ekonominin genel olarak tam
istihdamda bulundugunu ve hiikiimetin para ve maliye politikalar1 yoluyla ekonomiye
miidahalesinin ekonomiye fayda degil zarar getirecegini ifade eden klasik iktisat okulu
1929 biiylik bunaliminin sebepleri ve bunalimdan ¢ikis yollarin1 ortaya koymak
konusunda oldukca yetersiz kalmistir.1933 yili itibariyle ABD ‘de issizligin % 25
seviyesine ulagmasi yeni bir paradigma arayisina olan ihtiyaci ¢ok net ortaya
koymaktaydi. John Maynard Keynes’in 1936 yilinda yayimlamis oldugu * Istihdam,
Faiz ve Paranin Genel Teorisi” adli kitab1 ile klasik iktisat okulunun bu temel
onermelerindeki yanlisligi ortaya koyarak iktisat teorisinde devrim niteliginde bir
doniisiime imza att1. Keynes (1936) o zamana kadar benimsenmis olan klasik iktisadin
ispat edilmeye gerek duymadan dogru olarak benimsedigi onermelerin (postiilalarin)
sadece 6zel durumlarda uygulanabilir oldugunu belirtmisti. Ayrica, klasik iktisadin her
zaman icin gecerli oldugunu iddia ederek benimsemis oldugu 6zel durumun(tam
isttihdam durumu) karakteristik agidan icinde yasadigimiz diinyanin iktisadi
gercekleriyle ortiismedigini ve klasik iktisat dgretisinin tecriibeye dayali gerceklermis
gibi benimsenip uygulanmasinin ekonomiyi felakete gotlirecegini ifade ediyordu
(Keynes, 1936). Ote yandan , Keynes’in genel teorisinin yayimlanmasini takip eden
tarihlerde Hicks (1937), Modigliani (1944), Hansen (1949, 1953), Samuelson (1955)
gibi iktisat¢ilar tarafindan neoklasik iktisadin mikroekonomik temelleri, Keynes’in
makroekonomik yaklagimi ile bir arada harmanlanarak  analizlere dahil edilip
Neoklasik-Keynesyen sentez veyahut ortodoks keynesyen okul ortaya ¢ikarmistir. Cogu
zaman Keynesyen iktisat okulu olarak ifade edilen ortodoks Keynesyen okulun 6nerdigi
teori ve politikalar ikinci diinya savaginin sonundan petrol soklarina kadarki donemde

ozellikle gelismis batili ekonomileri iizerinde ekonominin restorasyon ve genisleme



stirecinde 6nemli rol oynamistir. Ancak 1973 ve 1979 yillarinda meydana gelen iki
petrol soku o zamana kadar benimsenmis olan Phillips egrisine dayali ters yonlii
enflasyon-igsizlik iliskisinin her zaman igin gegerli olmadigini ortaya koymustur.
Issizlik ve durgunlukla beraber enflasyon demek olan “stagflasyon” olgusu, ekonomide
arz yonlii krizler olan petrol soklar1 neticesinde ortaya ¢ikmig ve o zamana kadar
ekonominin arz cephesine gereken onemi vermeyen Keynesyen iktisadin yetersizligini

ortaya koymustur.

Keynesyen iktisadin 1970’1 yillarda meydana gelen arz soklarina kars1 yeterli cevap
iiretememesi sonucu yeni klasik ve monetarist iktisadi okulun onciileri tarafindan
elestirilmesi yine bu yillarda Keynesyen iktisadin inandiriciligini biiyiik 6lciide
yitirmesine sebep oldu. Keynesyen teorinin arz yoniiniin zayif olup toplam talep yonii
ile daha ¢ok ilgilenmesi bu elestirilere kuvvet vermekteydi. Hatta Blinder (1988) 1980
yil1 itibariyle Keynesyen diisiinceye sahip gen¢ kusak bir iktisat¢inin bulunmasinin ¢ok
zor oldugunu belirtmisti. Ball vd. (1988) ise 1980’lerin baslarinda Keynesyen iktisadin
yasadig1 sikintinin yeni ekonomik olaylara cevap iiretememesi degil, bizzat Keynesyen
teorinin kendisinde bulunan eksiklikten kaynaklandigini ifade ettiler. Teori ¢iktidaki
dalgalanmalarin nominal toplam talepteki dalgalanmalardan ortaya ¢iktigin1 ve bu reel
etkinin ise nominal ticret ve fiyat katilifindan 6tiirii meydana geldigini  belirtmesine
ragmen bu katiliklara dair gerekli mikro temeller ortaya koyamamist: (Ball vd.,1988).
Keynesyen iktisadin nominal katiliklarin olusumuyla ilgili teorik temellendirmede
bulunanamamasi en temel eksiklerinden biriydi. Ornegin; eger piyasada fiyat katilig
bulunuyorsa, yiiksek kar elde etmek isteyen firmalarin fiyatlari diisiirememesinin ve
karmi artiramayiginin sebebi nedir? Bu gibi sorulara Keynesyen iktisat yeterli cevabi
verememistir (Greenwwald ve Stiglitz, 1987). Lucas ve Sargent (1978) Keynesyen
iktisadin piyasa temizlenmesinin olmadigini varsayan yeterli mikro temellere sahip
olmamas1 ve maksimizasyon davranisin1 rasyonel beklentiler hipotezine gore degil
adaptif beklentilere dayandirmasi gibi iki temel nedenden Otiirii onarilamaz nitelikte
oldugunu ifade ettiler. Hatta Lucas (1980) Keynesyen iktisadin 6liimiinii iddia ediyordu.
Buna karsin, Snowdon ve Vane (2005:359) bu iddianin ¢ok erken ortaya atildigini ve
Gordon (1990) ise Keynesyen iktisadin oliimii sOylentisinin fazlaca abartildigini
sOylediler. Nitekim, Stanley Fischer (1977) ve Phelps ve Taylor (1977) ve bunlardan
sonra gelen bircok iktisatgr Keynesyen gelenege bagli olarak iicret ve fiyat

yapiskanliklarinin =~ mikroekonomik  temellerini  ortaya  koymaya  basladilar



(Gordon,1990). Ogzellikle 1980’lerin baslarindan itibaren Keynesyen iktisadin
eksiklerini gidererek tekrardan canlandirmaya galisan birgok calismalar yapilmistir
(Barro 1989, Blinder 1986, Blinder 1988, Gordon 1990, Ball vd. 1988, Mankiw 1989,
Mankiw 1992, Crabtree ve Thirlwall 1993). Parkin (1982) yeni Keynesyen terimini
kullanan ilk iktisat¢1 olarak bu ¢aligmalarin Ortodoks Keynesyen modellerden farkli
oldugunu belirtmistir. Bu caligmalar Keynesyen iktisada getirilen elestiriler dikkate

alinarak yapilmistir.

1980’11 yillarin basindan itibaren dolay1 yeni Keynesyen iktisat literatiiriine yukarida
bahsedilen bircok calisima ile iktisat¢ilarin katkida bulunmasi sonucu Mankiw ve
Romer (1991) yeni Keynesyen iktisat okulunun diger okullardan farkini su iki temel

soruyu sorarak ortaya koydular:
1) Teori klasik dikotomiyi ihlal ediyor mu? Yani para yansiz m1?

i) Teori ekonomide meydana gelen reel piyasa aksakliklarinin ekonomik

dalgalanmalar1 anlamada 6nemi oldugunu varsayiryor mu?

Bu iki soruya birden evet cevabini veren tek iktisat okulu yeni Keynesyen iktisat
okuludur. Paranin yansizligi yapiskan fiyatlardan kaynaklanmaktadir ve piyasa
aksakliklar1 fiyatlarin bu davranmisini agiklamaktadir. Mankiw ve Romer (1991) buna
dayanarak yeni Keynesyen iktisad1 diger makroiktisat okullarindan ayiran reel ve
nominal aksakliklarin karsilikli etkilesimi oldugunu ifade etmislerdir. Ote yandan ilk

gelistirilen RBC modelleri ise bu iki soruya da negatif karsilik vermislerdir.

Yeni Keynesyen iktisat okulunu savunan iktisat¢ilarin para politikasinin etkinligi
konusunda genel olarak bir goriis birligi halinde olduklarini sdylemek miimkiindiir.
Ancak, ortodoks Keynesyen iktisat okulunun aksine maliye politikasinin etkinligi
konusunda oldukc¢a heterojen bir grup olan yeni Keynesyen iktisat¢ilar goriis birligi
i¢inde degildirler. Ote yandan gerek Keynes’in teorisinde gerekse ortodoks Keynesyen
iktisat okuluna gore ise ekonominin eksik istthdam dengesinden kurtulmasi konusunda
maliye politikalar1 etkin birer ara¢ olarak kullanilabilir. Ortodoks Keynesyen iktisat
okuluna gore maliye politikalar1 bir miidahale araci olarak para politikalarindan daha
etkindir ve ekonomiye oncelikli miidahale arac1 maliye politikalar1 olmas1 gerekir. Yeni
Keynesyen iktisat okuluna gore ise oncelikli miidahale araci olarak maliye politikasi

Onermesi gliniimiiz iktisad1 agisindan gegerliligini yitirmistir.
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Yeni Keynesyen iktisat¢ilarin Ortodoks Keynesyen iktisatgilar ile ii¢ konuda ortak

goriiglere sahip oldugunu sdylemek miimkiindiir (Greenwald ve Stiglitz, 1993):

i)

i)

Cari iicret seviyesi ve gelecege dair ticret ve fiyat beklentileri veri iken bazi
(siklikla da uzun siiren) donemler boyunca emek arzi fazlasi, yani issizlik

mevcuttur.

Ister kapasite kullanim, ister GSYH (Gayri Safi Yurti¢i Hasila), ister issizlik
ile 6l¢iilmiis olsun toplam ekonomik faaliyet 6nemli 6l¢lide dalgali bir seyir
izlemektedir. Bu dalgalanmalar teknoloji, zevk ve tercihler ve demografideki
kisa donem degisimlerle agiklanamayacak kadar biyiiktir ve bu

degisimlerden farklilik arz etmektedir.

1929 biiylik bunalimi gibi bazi donemlerde para politikas1 etkisiz olmasina

ragmen, ¢cogu zaman para onemlidir, yani nétr degildir.

Yeni Keynesyen teori, Ortodoks Keynesyen teorinin agiklamasi ¢ok zor goziiken birkag

onemli olguyu agiklayabilmesi bakimindan biiyiik 6neme sahiptir (Greenwald ve

Stiglitz, 1987):

i)

i)

Iv)

Resesyon donemlerinde firmalarin neden fiyatlar1 diistirmedigini diger bir

deyisle mark-up fiyatlamalardaki konjontiirel hareketleri agiklar.

Yatirim ve stoklarin konjonktiirel davranisi ile ilgili uygun bir agiklama

yapar.

Calismayan is¢ilerin kendileri diisiik ticret teklif ettikleri halde neden
calismay1 basaramadiklarini, hatta etkin ticret hipotezinin gecerli olmadig
endiistrilerde gelecekte yliksek iicret alacaklar1 kendilerine s6z verildigi
halde su an neden diisiik iicretle ¢alismay:1 kendilerinin teklif etmediklerini

aciklar.

Beklenmedik bir ticret-fiyat diislisiiniin resesyonu hafifletmek yerine neden

siddetlendirebilecegini aciklar.

Kisaca ifade etmek gerekirse, yeni Keynesyen iktisat okulu ortodoks Keynesyen iktisat

okulunun =zayif olan mikroekonomik temellerini gili¢lendirerek {iicret ve fiyat

katiliklarinin mikro temellerini ortaya koymustur. Ayrica Ortodoks Keynesyen teorinin

benimsedigi adaptif beklentiler varsayimini terk ederek {iretici ve tiiketicilerin kar ve
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fayda maksimizasyon davranislarini daha tutarli bir hipotez olan rasyonel beklentiler
hipotezine dayandirmistir. Bunlarla birlikte Ortodoks Keynesyen teorinin zayif biraktigi
ekonominin arz cephesini de dikkate almmarak Keynesyen teorinin eksikleri

tamamlanmustir.

1.2 Yeni Keynesyen iktisadin Temel Varsayimlar

1.2.1 Nominal ve Reel Katihklar Ayrim

Yeni Keynesyen iktisat okulu ekonomideki piyasa basarisizliginin ve konjonktiirel
dalgalanmalarin ana kaynagi olarak nominal ve reel katiliklar1 gérmektedir. Nominal ve
reel katiliklar ekonominin tam istthdam dengesine ulasmasini engelledikleri i¢in aktivist
politikalarin kullanilmasi yoluyla ekonominin eksik isttihdam dengesinden tam istihdam
dengesine dogru hareketlenmesi miimkiindiir. Nominal katiliklar ekonomide nominal
ticret veya fiyatlardaki degisimlerin reel etkileri oldugunu ifade etmektedir. Reel
katiliklar ise ekonominin neden tam istihdam seviyesinde degil eksik istihdam

seviyesinde dengede kaldigini ifade etmektedir.

1.2.2 Nominal Katiliklar

Nominal katiliklar fiyat ve ticret katilig1 olarak ayr1 ayri ifade edilebilir. Nominal
katiliklar ekonomide meydana gelen bir sok sonrasi nominal {icret ve fiyatlarin yavas
ayarlanmas1 sorunu olarak ifade edilmektedir. Ortodoks Keynesyen iktisat okulunda
nominal katiliklara ve makroekonomik etkilerine deginilmis olmakla birlikte bunlarin
mikro temelleri tlizerinde durulmamistir. Yeni Keynesyen iktisat ise licret ve fiyat
yapigkanliklart  anlamma gelen nominal katiliklar1  mikroekonomik acidan
temellendirmislerdir. Bu nominal katiliklar iiretim ve istihdam gibi reel degiskenler
tizerinde etkilere sahip olabildikleri i¢in makro iktisadi acidan 6nem arz etmektedir.
Yeni Klasik iktisadin aksine yeni Keynesyen iktisat okulu para politikasinin nominal
katiliklarin neden oldugu iktisadi tikaniklarin giderilmesinde yol acict bir rol

oynayabilecegi diisiincesini benimsemistir.

Yeni Klasik iktisat emek piyasasi da dahil biitiin piyasalar i¢in Walrasgil miizayedeci
anlayisina dayali esnek fiyatli modeli benimserken, Yeni Keynesyen iktisat bu konuda
Hicksgil bir ayirima girerler. Bu ayrima gore piyasalar esnek fiyatli ve sabit fiyath
olarak ikiye ayrilir. Esnek fiyatli piyasalar biiyiik ¢ogunlukla finansal piyasalar ile emtia

(commodity) piyasalarini ifade ederken, sabit fiyatli piyasalar ise emek piyasasi ve mal
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piyasalarinin genig bir kesimini ifade etmektedir. Sabit fiyatli piyasalarda fiyat
belirlenmesi bir norm iken iicret ve fiyat ataleti bir realite olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Yeni Keynesyen modeller paranin yanliligini ortaya koyarken fiyatlarin ve iicretlerin bir
toplam talep bozuklugu olustugunda piyasanin hemen temizlendigi seviyeye
gelebilmesinin  Oniinde sikintilar oldugu varsayimima dayanmaktadir. Keynesyen
modeller piyasa ekonomilerinin tam istihdam dengesinden uzaklagmalarina agiklama
getirebilmek icin emek piyasasi ve nominal iicret yapiskanligina yogunlagsmaktadirlar

(Snowdon ve Vane, 2005:366).

Yeni Keynesyen modellere gore ekonomi eksik istihdam seviyesinde iken meydana
gelen toplam talep soklari fiyatlar kati oldugu ic¢in reel etkilere ve konjonktiirel
dalgalanmalara sebep olur. Ote yandan ekonomi tam istihdam seviyesinde iken (ki bu
durum Keynesyen modellere gore istisnai bir durumdur) meydana gelen bir toplam talep
soku tam istthdam durumundaki miktar katiligindan 6tiirli fiyatlar lizerinde bir etkiye

sebep olacak ve reel etkiler dogurmayacaktir (Bocutoglu, 2012:332).

Yeni Keynesyen teoride, klasik teorilerin aksine eksik rekabet gegerlidir. Eksik rekabet
piyasalarinda firmalarin fiyatlar1 kendi belirleme giicii bulunmaktadir. Bu durumda
firmalar fiyat diizeylerini tam rekabet piyasasinin fiyat diizeyinin {zerinde
belirlemektedirler. Dolayisiyla kendileri agisindan etkin olan bir fiyat diizeyi,
ekonominin ¢ogunlugunda eksik rekabet bulundugu icin toplumsal agidan bir refah
kaybma yol agmaktadir. Ekonominin dogasinda nominal katiliklarin bulunmasi ise
eksik rekabetin neden oldugu refah kaybini daha da artirmaktadir. Ciinkii nominal
katiliklardan dolay1 bir talep soku sonrasi reel iiretim ve istthdam dogal seviyesine

(aktivist politikalar uygulanmadigi takdirde ) gelememektedir.

1.2.2.1 Nominal Katiliklarin Sebepleri

Modern neoklasik ve geleneksel Keynesyen konjonktiir teorileri arasindaki teorik
tartigmalarinin temelinde fiyatlama mekanizmasi yatmaktadir. Neoklasik modellerde
fiyatlar tamamen esnektir. Bu modeller iktisadi karar birimlerinin siirekli olarak
optimizasyon yaptiklarini ve arz ve talebin ise siirekli kesistigini ve ekonominin siirekli
dengeye geldigini varsayarlar. Keynesyen modellerde ise fiyatlar genellikle yapiskan
varsayilir. Bu modellerde ise biitiin piyasalarin biitiin zamanlar i¢in kendiliginden
dengeye gelmesini gerektirecek bir neden yoktur. Iste bu noktada Keynesyen iktisadin

yeniden canlanmasimin ve Yeni Keynesyen iktisadin ortaya ¢ikmasinin sebeplerinden
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bir tanesi, Keynesyen teoride teorik agidan temellendirilmemis bulunan fiyat
yapiskanliginin yeni Keynesyen teorisyenlerce mikroiktisadi bir temele oturtulup
makroiktisadi teoriye dahil edilmesidir. (Mankiw, 1985). Burada fiyatlardan kasit
sadece mal fiyatlar1 degildir. Emegin fiyat1 anlamina gelen {icretler de fiyatlar sinifina
dahildir. Yeni Keynesyen teoride nominal iicret ve fiyat yapiskanliklar1 nominal

katiliklar olarak da ifade edilmektedir.

Ekonomide meydana gelen nominal katiliklarin ¢esitli sebepleri bulunmaktadir. Yeni
Keynesyen iktisat literatiirii nominal katiliklarin yani {icret ve fiyat yapiskanliklarinin
sebeplerini aciklamasi ile nominal iicretleri sabit varsayip bunu mikroekonomik agidan
temellendirmeyen Ortodoks Keynesyen iktisattan ayrilmaktadir. Nominal katiliklarin
sebepleri menii (katalog) maliyetleri ve toplam talep dissalliklari, koordinasyon
yetersizlikleri, fiyatlarin karigik ayarlanmasi ve uzun donemli sdzlesmeler olarak ifade
edilebilir.

1.2.2.1.1 Menii Maliyetleri ve Toplam Talep Dissalliklar

Ekonomide meydana gelen bir talep soku sonrasinda bu durumun nominal fiyatlara
yansimast beklenir. Ancak ekonomide menii maliyetlerinin varligi nominal fiyatlarin
ayarlanmasin1 geciktirebilmektedir. Ekonomide bulunan bu menii maliyetleri yeni
kataloglarin basimi ve satis elemanlarina fiyatlarin bildirilmesini ihtiva etmektedir
Menii maliyetlerinin kiig¢iik olmas1 nominal katiliklar1 menii maliyetlerine dayandiran
yeni Keynesyen modellerin teorik temellerinin zayif oldugu diisiincesini verebilir, ancak
bu diisiince yanlistir. Ciinkii menii maliyetlerinin kii¢iik olmasi, etkilerinin de kiiciik
olmasim1 gerektirmez ve bu maliyetlerin iktisadi dalgalanmalarim anlasilmasinda
merkezi bir rol oynadig1r gercegini golgelemez (Mankiw, 1985). Ekonomide menii
maliyetleri bulundugu igin, eger nominal talepteki degisim cok yiiksek bir degisim
degilse firmalar yeni fiyatlarini ilan edecekleri katalog maliyetlerinden kacinirlar. Bu
durum ekonominin genelinde gecerli olursa ¢ikt1 ve isttihdamda dalgalanmalara sebep
olabilmektedir. Ornegin; nominal talepte para arzinda meydana gelen bir daralma
sonucu firmalar menii maliyetlerinden kaginip fiyatlarin1 diisiirmedikleri takdirde reel
para balanslarinda bir azalma olacak ve LM egrisi sola kayacaktir. Bu takdirde ¢ikt1 ve
istihdamda bir azalis ve faizlerde bir artis meydana gelir. Ciinkii azalan reel para
balanslar1 sonucunda halkin tahvil talebi ve fiyatlar1 azalir, faizler artar. Faizlerdeki artis

ise yatirim, liretim ve istihdamda bir daralma meydana getirmektedir.
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Menii maliyetleri ekonomide toplam talep dissalliklarina neden oldugu igin ¢iktida
dalgalanmalara sebep olabilmektedir. Ornegin; bir firma fiyatii diisiirdiigiinde bu
durumda ekonomideki ortalama fiyat seviyesi az da olsa diisecek ve hanehalkinin reel
geliri artacaktir. Hanehalklarinin reel gelirindeki artis sayesinde fiyat1 diisiiren firmanin
yararina bir talep artist oldugu gibi fiyatlarini diisiirmeyen firmalarin da taleplerinde bir
artis olacaktir. Bu sekilde bir firmanin fiyat ayarlamasinin baska diger firmalarin
taleplerinde meydana getirdigi etkiye toplam talep digsalliklar1 denmektedir. Toplam
talep dissalliklart durumunda bir firmanin fiyatin1 diisiirdiigiinde diger firmalarin da bu
olumlu digsalliktan yararlanmasi arzu edilen bir durumdur. Ancak, piyasada etkin bir
firma menii maliyetlerine katlanmak istemedigi i¢in fiyatin1 diisiirmezse bu sefer
kendisi disindaki diger firmalarin olumlu toplam talep dissalligindan faydalanmasinm
engellemis olacaktir. Bu durum ise eksik rekabet piyasasinda fiyat yapiskanligi olmasi
durumunda, firma agisindan fiyatlama karar1 optimal bile olsa ekonominin biitlinii

acisindan fiyat yapiskanliginin arzu edilmeyen bir sey oldugunu ortaya koymaktadir.

Daha 6nceden belirtildigi gibi yeni Keynesyen iktisadi modeller eksik rekabet varsayimi
tizerine kuruludur ve bu durumun ekonominin genelinde cari oldugu varsayilmaktadir.
Cogunlukla giincel hayatta en cok rastlanilan piyasa tiirii olan monopolcii rekabet
varsayimi lizerine analizler yapilmaktadir. Eksik rekabet varsayiminin en O6nemli
sonuglarindan biri ise firmalarin belirli dl¢lide fiyatlar1 etkileme giici olmasidir. Bu
bakimdan analizlerde monopolcii rekabet ¢cogunlukla varsayildigi halde monopol veya
oligopol piyasa varsayimlarinda da bulunulabilmektedir. Mankiw (1985) yaptig
calismasinda monopol bir piyasada menii maliyetlerinin makroekonomik etkilerini
teorik olarak analiz etmistir. Mankiw (1985) calismasinda meydana gelen bir toplam
talep sokunun monopol firmasinin optimal altinda bir fiyat belirlemesine neden olurken,
toplumsal refah kaybinin firmanin katlanmak zorunda oldugu menii maliyetinden c¢ok
daha fazla oldugunu ortaya koymustur. Mankiw (1985)’in ulastig1 sonuglardan birine
gore ise ekonomi toplam talebin daralma ve genisleme donemlerinde asimetrik sonuglar
vermektedir: Toplam talebin genislemesi durumunda yiliksek bir fiyat ayarlamasi
gerceklesirken daralma doneminde ise daha az fiyat ayarlamasi1 ger¢eklesmektedir. Bu
sonuca gore ekonomide fiyatlar asagi yonlii kati iken yukari yonlii kati degildir.
Mankiw’e (1985) gore fiyatlari etkileme giicii olan firmalarin bulundugu hemen hemen
biitin modellerde, bu giicii firmalar iiretim miktarin1 belirleyebilmek ig¢in

kullanmaktadir. Bu durumda ekonomideki denge diizeyi veya dogal orami toplumsal
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acidan optimum diizeyin altinda olmaktadir. Bundan dolayr dogal oranin altindaki
sapmalar topluma fiyat ayarlamasi yapabilen firmalara kiyasla daha fazla maliyet
yiiklemektedir. Mankiw’e (1985) gore boyle bir ekonomide digsal olarak meydana
gelen talep soklar1 karsisinda aktif bir para politikasi takip edilmelidir. Aksi takdirde bu
digsal talep soklaria kars1 para politikas1 tepki vermezse, bu soklar ¢ikt1 ve istihdamda
onemli dalgalanmalara neden olabilir. Firmalar meydana gelen bu ters talep soklarina
cok az tepki verecekleri i¢in otoritelerin temel hedefi fiyatlama mekanizmasini
diizenlemek olmalidir. Ornegin iicret ve fiyat kontrolleri ve vergi temelli gelirler

politikas1 uygulanarak ekonomiye miidahale edilebilir.
1.2.2.1.2 Koordinasyon Yetersizlikleri

Yeni Keynesyen iktisadin 6ne ¢ikardigi piyasa basarisizliklarindan biri de koordinasyon
yetersizlikleridir. Yeni Keynesyen iktisada gore koordinasyon yetersizlikleri
makroekonomideki temel problemlerden biridir. Koordinasyon yetersizlikleri,
ekonomide yapilmasi istenen iicret ve/veya fiyat ayarlamalarinin koordinasyonu
kisitlayan bazi engellerden 6tiirii tam olarak yapilamamasini ifade etmektedir. Nominal
katiliklarin 6nemli sebeplerinden biri olarak gosterilen koordinasyon yetersizlikleri
yaklasimina gore ekonomide {icret veya fiyatlarin koordineli bir bi¢imde ayarlanmasinin
oniinde bir takim engeller bulunmaktadir. Nominal talepteki bir degisim karsisinda,
herhangi bir bireysel iktisadi birimin ( 6rnegin tek bir firma) talepteki degisim ile birebir
ayni oranda fiyat degisikligine gitmesi ancak diger biitiin iktisadi karar birimlerinin ayn
sekilde fiyat degisikligi yapacagina inanmasi halinde miimkiindiir. Bu yapilabilse dahi
siiphesiz biitiin birimlerin fiyat degisikligi kararim1 vermesi belli bir siire gecikmeye
neden olacaktir (Gordon,1990). Bu durum bir 6rnekle agiklanabilir: Ekonomide merkez
bankasinin faiz oranlarini diisirme karar1 sonrasi kredi maliyetlerindeki azalma toplam
talepte bir artisa neden olacaktir. Nominal toplam talepteki bu artis sonucu fiyatlarin ve
fiyatlar genel diizeyinin yiikselmesi beklenir. Ekonomide fiyatlarin genel olarak
yiikselis trendine goére eger bir firma hareket ederek kendisine rakip olan diger
firmalardan once fiyat artirnrmina giderse miisterilerini diger firmalara kaptirma tehlikesi
ortaya ¢ikacaktir. Eger biitlin firmalar ayn1 anda ve ayni oranda fiyat artirimim
gerceklestirebilselerdi yeni klasik iktisadin Ongordiigii gibi yeni bir dengeye hizh
gecilebilirdi. Ancak ekonomide ¢ok fazla firma bulunmasi sonucu fiyat artiglar
koordine edilemeyeceginden otiirii, firmalar kendi iiriinlerine olan talep artisina tepki

olarak oncelikle iiretimlerini sonrasinda fiyatlarini yavas yavas artirirlar (Yildirim vd.,
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2010:294). Koordinasyon yetersizliginden otiirii fiyat ayarlamasinda yasanan bu
gecikme reel ¢iktiy1 kisa donemde etkiledigi i¢in istihdami da etkiler ve konjonktiirel

dalgalanmaya sebep olur.

Yeni Keynesyen literatiire koordinasyon yetersizliklerinin ekonomide dalgalanmalara
sebep olacagi yaklasimini getiren calismayr ilk olarak Cooper ve John (1988)
yapmuslardir. Cooper ve John (1988) eksik istthdami agiklamak amaciyla yapilan ancak
Keynesyen modellerin klasik varsayimlarina dayanmayan literatiirdeki bazi ¢aligmalarin
(Bryant, 1983; Diamond, 1982; Hart, 1982; Weitzman, 1982) o zamana kadar
anlagilamayan benzerliklerinin bulundugunu ifade etmislerdir. Yazarlar bu ¢aligmalarin
en Onemli miisterek unsurlarini modellerin farkli yonlerinden izole ederek analiz
edilebilmelerini saglayacak bir genel ¢erceve olusturmuslar ve modellerin birbirleriyle
iliskilerini agiklamiglardir. Modellerin en 6nemli miisterek unsurlarini izole ettiklerinde
ise modellerin Keynesyen sonugclar iirettigini ifade etmislerdir. Yazarlar olusturduklar
bu genel cercevenin koordinasyon bozukluklarinin nedenlerini kavramada Onemli
oldugu belirtmislerdir. Cooper ve John (1988) calismalarinda iki kavrami One
cikarmiglardir: 1) Yayilma (spillover), 2) stratejik tamamlayiciliklar. Yani stratejik
tamamlayiciliklar strateji seviyesindeki etkilesimleri ifade ederken, yayilmalar ise 6diil
ve ceza ile ilgili iktisadi birimler arasindaki etkilesimleri ifade etmektedir. Yayilma bir
iktisadi birimin verdigi kararin 6diiliinii veya cezasin (payoff) diger iktisadi birimlerin
stratejilerinin etkilemesi olarak tanimlanmaktadir. Yani ekonomide bir oyuncunun
stratejisi digerlerinin 6diil veya cezasini etkiliyorsa yayilma etkileri ortaya c¢ikmis
demektir. Stratejik tamamlayiciliklar ise bir iktisadi birimin ekonomik agidan optimal
eylemlerinin diger birimlerin eylemleri ile iliskili oldugu anlamina gelmektedir.
Stratejik tamamlayiciliklar ekonomide coklu dengeye neden olmaktadir. Bundan dolay:
ekonomide daha {istiin bir denge diizeyi olabilecekken ekonomi eksik istihdam
dengesinde stabil kalabilmektedir (Ball ve Romer, 1991). Cooper ve John (1988) sonug
olarak stratejik tamamlayiciliklar ve yayilmalarinin ikisinin birlikte koordinasyon
yetersizliklerini iirettigini gostermislerdir. Ball ve Romer (1991) o tarihe kadar
koordinasyon yetersizlikleri ve nominal katiliklarin birbirlerine rakip paradigmalar
olarak goriildiiklerini, bunun aslinda yanlis bir yaklasim oldugunu ileri siirdiiler. Menii
maliyetleri yaklasimina dayali nominal katiliklar ve koordinasyon yetersizlikleri
yaklasimlarinin aslinda birbirlerini tamamlayan mikro temeller olduklarini vurguladilar.

Yazarlara gore nominal fiyat katiligi firmalarin fiyat degisimlerini koordine
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edememelerinden kaynaklanmaktadir. Bir firmanin fiyatlarini esnek sekilde ayarlamasi
diger firmalarin da (stratejik tamamlayicilik iliskisi geregi) esnek sekilde fiyat
ayarlamasina gitmeleri i¢in bir motivasyon olusturmaktadir. Ball ve Romer (1991)
yaptiklar1 analizin, hiikiimetin isgiicii s6zlesmelerinin siireleri {izerine kisit koymasi
gerektigi argiimanini giiclendirdigini ifade etmislerdir. Ball ve Romer’e (1991) gore
hiikiimetin isgilicii ve is diinyasmin liderlerini {icret ayarlamasi hususunda bir araya
getirmesi koordinasyon yetersizlerini onlemeyi yardimci olur. Ayrica, ABD baskani
Nixon dénemindeki iicret-fiyat kontrolleri gibi gegici diizenlemeler nominal katiliklarin
derecesini degistirerek ekonomiyi bagka bir denge diizeyine tasiyabilir. Ball ve Romer
(1991) eger {icret ve fiyat ayarlamasina dayali koordinasyonu gergeklestirebilmek zor

goriinliyorsa aktif para politikasinin kullanilabilecegini de ifade etmislerdir.
1.2.2.1.3 Fiyatlarin Karisik Ayarlanmasi

Gliniimiiz ekonomilerinde talepteki keskin daralmalar uzun yillar siirebildigi halde,
fiyatlarin sabit kaldigi donemler ¢ok daha kisa siirmektedir. Dolayisiyla gorece kisa
stiren fiyat katiliklarinin neden oldugu uzun siiren talep daralmalarina yeterli bir izah
getirebilmek gerekmektedir. Fiyatlarin karigik ayarlanmasi yaklasimi bize bu noktada
onemli bir aciklama sunmaktadir. Fiyatlarin karisik ayarlanmasi, farkli firmalarin farkli
zamanlarda fiyat degisikligine gitmesinden Otiirii ekonominin toplam talebin optimal
seviyeye gelmesinin uzun sirdiigiini ve bu zaman araliginda ise ekonomide
konjonktiirel dalgalanmalar olabilecegini ortaya koymaktadir. Fiyatlarin karigik
ayarlanmasindan dolayr meydana gelen fiyat seviyesi ataleti (price level inertia)
nominal soklarin genis ve uzun siiren reel etkileri olmasina neden olmaktadir. Bu durum
bireysel olarak firmalarin fiyatlart sik degistigi halde bile yasanmaktadir (Ball vd.,
1988).

Ball vd. (1988) fiyatlarin karisik ayarlanmasi ile ilgili olarak sOyle bir O6rnek
vermektedirler: Ekonomide biitlin firmalarin her aymn 1’inde fiyat ayarlamasi
yaptiklarin1 varsayalim. Merkez bankasi o ayin 10’unda para arzinda bir azalisa
gittiginde firmalar gelecek aymn 1’ine kadar fiyat ayarlamas1 yapmadan beklerler. Bu
sirada ise ekonomide kisa siireli bir resesyon olusur. Gelecek ayin 1’1 geldiginde biitiin
firmalar fiyat diistisiinii bir anda yaparlar ve ekonomide reel ¢ikt1 eski diizeyine gelerek
resesyon sona ermis olur. Eger ekonomide firmalarin yaris1 ayin 15’inde yaris1 da aym

I’inde fiyat ayarlamasi yapiyor olsalar bu takdirde ekonomide meydana gelecek
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resesyon &nceki drnege gore ¢ok daha uzun siirecektir. Ornegin; merkez bankasi ayin
10’unda para arzinda bir daralmaya gitmis olsun. Firmalarin yaris1 buna tepki olarak
ayin 15’inde bir fiyat azalisina gideceklerdir. Ancak bu fiyat diisiisii para arzindaki
daralmadan oransal olarak daha az olacaktir. Ciinkii ekonomideki diger firmalar
fiyatlarin1 heniiz degistirmedikleri i¢in fiyatlarin1 erken degistirecek olan bu firmalarin
goreli fiyatlarinda da bir diislis yasanmis olacaktir. Firmalar ise goreli fiyatlarindaki bu
diislisli arzu etmezler. Bundan 6tiirii fiyatlarinda az bir diisiise giderler. Aymn 1’inde
fiyat degisimine giden firmalar ise ayin 15’inde fiyatlarini az diisliren firmalara bakarak
onlar da fiyatlarinda az bir miktar distlise giderler. Boylelikle her ayin 1’1 ve 15’inde
azar azar yapilan fiyat ayarlamasi ekonominin denge istihdam seviyesine gelmesini

geciktirir, bu da resesyona sebep olur.

Mal fiyatlarinin karigik ayarlanmasina benzer bir durum ise emegin fiyati olan {icretlerin
ayarlanmasinda da yasanmaktadir. Gliniimiiz ekonomilerinde biitiin i s6zlesmeleri ayni
anda yapilmaz ve karisik olarak farkli zamanlarda yapilmaktadir. Ayrica iicret
sozlesmeleri yapilirken firmalar ve sendikalar farkli firmalar tarafindan yapilan ve kendi
sOzlesmeleri siiresince cari olan {icret diizeylerine bakarak da fiicret ayarlamasi
yapmaktadir. Ucretlerin  karisik  ayarlanmasindan  6tiirii  bazi  firmalar  iicret
goriismelerinden once tcretlerini belirlerken bazilari ise gelecek donemlerde belirlerler.
Boylelikle firmalar ve sendikalar goreli iicretleri belirlerken diger c¢alisanlara kendi
caligma siireleri boyunca ne odendigini hem ge¢cmis hem de gelecek zamani
degerlendirerek hareket ederler. Gergekte her bir sozlesme diger sozlesmelere gore
hazirlanir ve bu ise soklarin bir sézlesmeden digerine gecisine neden olur. Bu bir ¢esit
sOzlesme ¢arpani olarak ifade edilebilir (Taylor,1980). Taylor (1980) 1 yil gibi kisa
siireli ve karisik olarak ayarlanan iicret s6zlesmelerinin issizliginin siirekliligine neden
oldugunu kurdugu modelde gostermistir. Kurdugu model ise ABD ekonomisinin
gercekleriyle ortlismiistiir. Clinkii, Taylor’a (1980) gore karisik ayarlanan iicretler 2.
Diinya Savasi sonras1 gozlemlenen dalgalanmalarin 6nemli bir sebebidir. Bir sozlesme
carpani en uzun siireli sozlesmeden bile daha uzun bir siire ekonomik dalgalanmalarin
devamina neden olabilmektedir. Sozlesmeler arasinda soklarin birbirine gegisi
ekonomik dalgalanmalarin devamliligima neden olmaktadir. Taylor (1980) ayrica

sozlesmelerin enflasyon ataletine de neden oldugunu ifade etmistir.
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1.2.3. Reel Katiliklar

Reel katiliklar toplam talepteki degisimler sonucu ortaya c¢ikan toplam ¢iktidaki
degisimler karsisinda firmalarin karlarini maksimize edici bigimde fiyat diizenlemesine
gitmesini engelleyen giigler olarak tanimlanmaktadir. Reel katiliklarin firmalarin toplam
ciktidaki degisimler karsisinda hareket kabiliyetini kisitlayan etkenler oldugunu

s0ylemek miimkiindiir.

Reel katiliklar ifadesi belirsiz bir ifade gibi goziikse de reel katiliklarin ekonomide ¢ok
acik bigimde gdzlemlenen bir olgu oldugu sdylenebilir. Ornegin; ekonomide bir para
arz1 artig1 sonucunda fiyatlar sabit iken yasanan toplam talep artis1 ¢iktida bir artiga
neden olacaktir. Bu durumda ekonomide firmalarin hepsinin bir anda fiyat intibakina
gitmesi durumunda reel katiliklar s6z konusu olmayacaktir. Ancak giincel ekonomik
hayatta biitiin firmalar ayn1 anda fiyat degisimine gitmemektedir. Fiyat degisimine
gitmek isteyen firmalarin sayis1 ne kadar az olursa reel katiligin derecesi o kadar
yiiksek, fiyat degisimi yapmak isteyen firmalarin sayist ne kadar fazla olursa reel

katiligin derecesi o kadar diisiik olacaktir.

Ball ve Romer (1990) Keynesyen iktisadin temel argiimanlarindan birinin nominal iicret
ve fiyat katiliklarinin reel etkileri olmasi oldugunu belirtmislerdir. Ball ve Romer
(1990) ayrica Keynesyen iktisatta o tarihe kadar ticret ve fiyat katiliklarinin nedenlerini
ortaya koyan bir¢ok model gelistirilmis olmasina ragmen bu modellerin ¢ok temel bir
zafiyeti oldugunu ifade etmislerdir: Bu modeller nominal katiliklar1 agiklamaktan
ziyade reel katiliklar1 agiklamiglardir. Bu modellere 6rnek olarak Azariadis (1975) ve
Baily’nin (1974) zimni s6zlesmeler modeli, Okun (1981)’un miisteri piyasalar1 modeli,
Solow (1979) ve Shapiro ve Stiglitz (1984)’in etkin iicretler modelleri verilebilir. Bu
caligmalarin ve daha bir ¢ok ¢alismanin ortaya koymak istedigi ise reel iicret ve
fiyatlarin makroekonomik degisimlere neden tepkisiz kaldig: idi. Halbuki reel katiliklar,
nominal katiliklarin varligini zorunlu kilmamaktadir. Nominal katiliklarin olusumuna
neden olan bagka bir sebep yok iken, fiyatlar reel katiliklarin derecesi ne kadar olursa
olsun soklara tamamen intibak edebilmektedir. Ball ve Romer (1990) bu noktadan
hareketle nominal katiliklarin reel katiliklar olmadan tam anlamiyla agiklanamayacagim

belirtmislerdir.
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1.2.3.1. Reel Katiliklarin Sebepleri

Yeni Keynesyen literatiirde reel katiliklarin sebepleri ile ilgili bir cok model ortaya
konmustur. Bunlara zimni sézlesmeler modeli, igeridekiler-disaridakiler modeli, etkin
licret teorisi, sermaye piyasasi aksakliklari, firmalar arasi girdi-¢ikt1 baglantilar1 6rnek
olarak verilebilir. Bundan sonraki alt béliimde literatiirde 6ne ¢ikan ve 6nemli oldugu
diisiiniilen ti¢ reel katilik sebebine ¢alismada yer verilecektir. Bunlar ise sirasiyla eksik

rekabet kaynakli katilik, etkin ticret teorisi ve igeridekiler-disaridakiler modelleridir.
1.2.3.1.1. Eksik Rekabet Kaynakl Reel Katihk

Eksik rekabetin oldugu piyasalarda reel fiyat katiliklar1 yasanabilmektedir. Giincel
ekonomik hayatta en ¢ok rastlanan piyasa tiirii olan monopolcii rekabet piyasasina gore
reel fiyat katihigir gosterilebilir (Pindyck ve Rubinfeld, 1998:340; Snowdon ve
Vane,2005:379-380).

Rasyonel bir monopolcii rekabet firmasinin kar maksimizasyonunu amaglayan
ekonomik davranis sergiledigi varsayildiginda marjinal gelirinin marjinal maliyete esit

oldugu noktada tliretim yapmasi beklenmektedir. Marjinal gelir su sekilde gosterilebilir:

P fiyat1 gosterirken 1 ise talebin fiyat esnekligini gostermektedir. Kar maksimizasyonu

kural1 geregince marjinal gelir marjinal maliyete esit olmaktadir:

P-MC 1/
Bu denklem diizenlendiginde P seklini alacaktir. Fiyat marjinal
P =MC
maliyetin lizerinde mark-up eklenmis 1n biciminde gosterilebilir. Marjinal

maliyet, nominal iicretin (W) emegin marjinal gelirine bolinmesi (MPL) ile elde

edilmesinden ibaret oldugu i¢in denklem su sekli alacaktir:

o_ W 1
MPL\1+1/7

Parantez i¢indeki ifade mark-up’1 gostermektedir. Mark-up talebin fiyat esnekligi (talep

©)

esnekligi negatif oldugu icin) ile ters yonlii hareket etmektedir. Bu denklemin
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gosterdigine gore fiyat marjinal maliyet diisse bile diismeyebilir. Clinkii mark-up artisi
bu marjinal maliyet diislisliniin fiyat tizerindeki etkisini ortadan kaldirabilir. Eger talep
esnekligi diismezse, emegin marjinal verimliligi emek girdisindeki azalma karsisinda
giiclii bir sekilde diismedigi durumda fiyatin degisme egilimi menii maliyetleri varken

kiigiik olacaktir.
1.2.3.1.2. Etkin Ucret Teorisi

Etkin fticret teorisi is giicii piyasasinda neden reel iicret katiliklarmin oldugunu
aciklamaya c¢alisan bir teori olarak Yeni Keynesyen literatiirde 6nemli bir yer
tutmaktadir. Etkin ticret teorisi is gilicii piyasasinda emek arz fazlasi olsa bile arz-talep
kanununa muhalif olarak reel iicretlerin diismedigini ve bu durumun bir reel iicret
katilig1 6rnegi oldugunu ifade etmektedir. Yeni Keynesyen iktisatcilara gére gercek
ekonomik hayatla ortiisen bu durum Keynesyen iktisadin en temel onermelerden biri
olan goniilsiiz issizlik olgusuna da ayrica agiklama getirmektedir. Goniilsiiz issizlik,
isglicii piyasasinda dengeyi saglayan reel iicret diizeyinde bile ¢alismak isteyip is
bulamayan insanlarin varligin1 ifade etmektedir. Bu sekilde isglicii piyasasi tam

istihdam dengesine gelememektedir.

Etkin ticret teorisinin temel hipotezi is¢ilerin verimliliginin kendilerine &denen
ticretlerin bir fonksiyonu oldugudur. Bu durum dogru kabul edildiginde, firmalar emek
arz fazlasi olsa ve iretim maliyetleri yiiksek kalsa bile {icretleri diisliirme yoniinde
isteksiz davranacaklardir. Rekabet¢i emek piyasasinin aksine bu durumda emek
piyasasinda reel ticret diizeyi arz-talep dengesinde olusmayacak, diger deyisle arz-talep
kanunu ihlal edilecektir. Reel iicretler ile verimlilik iligkisi sektdrden sektore degistigi
icin benzer yetenek diizeyine sahip iscilerin bile iicretleri sektdre gore farklilik arz

edecektir. Bu ise emek piyasasinda tek fiyat kanununun ihlali anlamina gelmektedir.

(Stiglitz, 1984).

Etkin iicret teorisi basit sekilde formiilize edilebilir. Oncelikli olarak, birbiriyle 6zdes
rekabetci firmalarin bulundugu bir ekonomi diisiiniildiigiinde, her bir firmanin asagidaki

tiretim fonksiyonuna sahip oldugu varsayilmaktadir:
Q = AF[e(w)L], e'(w)>0 4)

Burada Q firmanin tiretim ¢iktisini, A verimlilik faktoriinii, e ise is¢i basina eforu, w reel

licreti ve L ise emek girdisini gdstermektedir. Is¢inin eforunun reel iicretin artan bir
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fonksiyonu oldugu ve biitiin iscilerin basitlik adina 6zdes oldugu varsayilmaktadir.
Firmalar karlarin1 asagidaki basit kar fonksiyonunda gosterildigi sekilde maksimize

etmek istemektedirler:

7 = AF [e(w)L]-wL (5)

Kar denkleminde is¢inin eforu reel licrete bagli bir fonksiyon olarak gosterildigi igin
maksimum is¢i verimini saglayacak diizeyde olusan reel iicretlerde bir diisiis firmanin
karin1 azaltacaktir. Eger firma istedigi sayida isciyi teklif ettigi iicret diizeyinde
calistirabilirse, karin1 maksimize edebilecektir. Karmmi maksimize ettigi diizeyde is¢i
eforunun reel iicrete gore esnekligi 1’e esit olacak, ayrica firma marjinal tirlinliniin etkin
ticrete esit oldugu diizeye kadar is¢i kiralayabilecektir (Snowdon ve Vane, 2005:385-
386).

1.2.3.1.3. iceridekiler-Disaridakiler Modeli

Iceridekiler-disaridakiler modeli is giicii piyasasinda neden reel iicret katiliklarinin var
oldugunu ve mevcut reel iicret diizeyinin altinda ¢aligmay1 kabul eden iscilerin yani
‘disaridakilerin’ varliginda bile goniilsiiz issizlik olgusunun olabilecegini agiklamaya

calisan bir modeldir.

Iceridekiler-disaridakiler yaklasimina gore iicret belirleme konusunda pazarlik giiciine
sahip olan ve igbirligi yapan calisan isciler yani ‘igeridekiler’ goniilsiiz issizlige sebep
olmaktadirlar. Igeridekiler iicret seviyelerini ve islerini koruyabilmek igin, is bulabilme
pahasina diisiik {icreti kabul etmeye hazir olan disaridakilerle isbirligi yapmak yerine
birbirleriyle isbirligi yapmaya daha ¢ok egilimlidirler. Bu sekilde iceridekiler galistiklar
firmalara bir ekonomik maliyet yiiklerken kendileri iicret belirlenme siirecinde koz
olarak kullanabilecekleri bir rant elde etmektedirler. Béylece igeridekiler disaridakilerin
calismaya razi olacag: iicret seviyesinin iizerinde bir iicret belirlenmesi konusunda
basar1 saglamaktadirlar. Buna karsin, firmalar yiiksek {icret isteyen iceridekileri diisiik
ticrete razi olan disaridakilerle degistirme veya disaridakileri isgiiciine dahil etme
sansin1 kaybetmektedirler Ayrica, firmalar mevcut yiiksek ticretli is¢ilerini isten ¢ikarip
yerine diisiik {icreti kabul eden yeni iscileri aldiklarinda bazi maliyetlere katlanmak
zorundadirlar. Bunlarin en belirgin olanlar isten ¢ikarma, yeniden is¢i kiralama ve
firmaya o0zel egitim faaliyetleridir (Lindbeck ve Snower, 1987). Firmalar is¢i

cikarttiklar1 takdirde tazminat 6deme veyahut haksiz isten ¢ikarma nedeniyle dava
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edilme gibi yasal ve maddi ytlikiimliiliiklere katlanmak durumunda kalabilirler. Yeniden
is¢i alim silirecinde gecen zamanin neden oldugu is giicii kayb1 ve parasal kayiplara da
firmalarin katlanmak zorunda oldugu maliyetlerdendir. Yeni is¢ilerin alimindan sonra
iscilerin egitimi igin yapilacak masraflar ve egitim zamani boyunca iscilerin
calismayacak olmasindan dolayr yasanacak isgiici kaybi firmalarin yiiklenmek
durumunda kalacagi maliyetlerdendir. Bu sebepler de firmalarin reel {icretleri diisiiriip
daha disiik ticretle calismayi kabul eden is¢ilerle ¢alismasini engelleyen sebepler olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.

Lindbeck ve Snower (1987) goniilsiiz igsizlerin is bulma konusunda neden isteksiz

olduklar1 veya neden is bulamadiklarini iki sebebe baglayarak ac¢iklamislardir:

(1) Firmalar yiiksek ticretle ¢alisan is¢ilerini diisiik licrete raz1 igsizlerle degistirmeyi
arzu etmeyebilirler. Ciinkii, yliksek iicretle ¢alismaya devam eden eski isgiler
diisiik ticretli yeni isgilerle liretim siirecinde miisterek caligma konusunda ayak

diretebilirler.

(2) Issizler diisiik iicret teklif etmeyi arzulamayabilirler. Ciinkii, diisiik iicret teklif
edip bir kisim yiiksek tcretli isciler isten ¢ikarildiginda geriye kalan yiiksek
ticretli iscilerle sosyal iliskilerinde hos olmayan durumlarla karsilasabilirler veya

bu isciler tarafindan rahatsiz edilebilirler.

Bu iki sebebi birlikte degerlendirdigimizde isglicii piyasasinda eksik istihdamin ve reel
ticret katiliginin bulunmasina izah getirmeye ¢alisan iceridekiler-disaridakiler teorisinin
sosyal iligskilerden kaynaklanan sebepleri aciklamanin merkezine koydugu

gorilmektedir.
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BOLUM 2: ENERJI SOKLARI, TURKIYE’NIN ENERJi SORUNU
VE ILGILI LITERATUR

2.1. Enerji Soklar:

Enerji denildiginde giliniimiizde petroliin yaninda dogalgaz, komiir, riizgar, giines
enerjisi gibi farkli enerji kaynaklar1 sayilabilir. Ancak ge¢cmisten gliniimiize diinya

capinda etkisini hissettiren enerji soklar1 petrol soklar1 olarak meydan gelmistir.

19. yiizyilda varligr kesfedilen petrol, 20. yiizyilda ekonomilerin en 6nemli enerji
kaynag1 haline gelmistir. 20. Yiizyilda ve bu ylizyilin basinda petrol fiyatlar1 ve arzinda
meydana gelen hareketlenmeler c¢okca oldugu halde petrol soku diyebilecegimiz
diizeyde gelisen ekonomik olaylarin sayist sinirhidir. Bu petrol soklarini kronolojik
olarak soyle siralayabiliriz: 1956-1957 Siiveys krizi, 1973-1974 OPEC’in petrol
ambargosu, 1978-1979 Iran devrimi, 1980 iran-Irak savasmin baslamasi, 1990-1991
Korfez savasi ve 2007-2008 petrol fiyatlarinda sigrama (Hamilton, 2011).

1956 yilinda Misir devlet bagkani Nasir’in Siiveys kanalin1 kamulastirmasi neticesinde
kendi cikarlarmin zarar gorecegini bilen Ingiltere ve Fransa’nm destegiyle Israil
Misir’in sinai iiretim bolgelerini isgal etmis ve ¢ikan kisa siireli catisma neticesinde
diinya petrol tiretiminde 6nemli bir diisiis meydana gelmis ve Avrupa ekonomisi kisa
siireli de olsa tiirbiilansa ugramistr. 1973 yili Ekim ayinda Suriye ve Misir, Israil ile
kisa stireligine bir savas yasamisti. Ayrica, diisen doviz kuru ise ciddi bigimde OPEC
ilkelerinin petrol gelirlerinde bir diisiise de yol agmisti. Bunun iizerine OPEC iilkeleri
Israil’e destek verdiklerini diisiindiikleri ABD, Japonya ve bati Avrupa iilkelerine
petrol ambargosu uygulamaya karar verdiler. Bunun sonucunda OPEC petrol arzini
onemli 6lciide kisti. Ocak 1974 tarihinde Basra korfezi tilkeleri petrol fiyatlarini iki kati
cikarmiglardi. 1974 yilinda petrol ambargosu kaldirildigi halde petrol fiyatlar yiiksek
kalmaya devam etti ve 1970’ler boyunca bat1 ekonomileri durgunluktan kurtulamadi.
1978-1979 tarihlerinde meydana gelen Iran devrimi sirasinda petrol iiretiminde diinya
petrol iiretiminin %7’sine karsilik gelen bir diisiis yasandi. Devrim sonrasinda Iran
petrol {iretimi devrim &ncesi seviyesine gelemese de toparlanmaya baslarken Iran-Irak
savasinin (1980-1988) baslamasiyla yine diisiise gegti. Savas 8 yil boyunca devam
ederken petrol {iretimindeki toparlanma ¢ok yavas gerceklesti. 1970’lerin petrol soklar

neticesinde azalan petrol talebi petrol fiyatlarini fazlasiyla diisiirmiistii. Suudi Arabistan
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1981 ile 1985 yillar1 arasinda petrol arzimin dortte {giinii kistigi halde petrol
fiyatlarindaki ciddi diisiisiin Oniline gegememisti. 1990-1991 yillarinda patlak veren
Korfez savasi sonucunda petrol fiyatlar1 birka¢ ay igerisinde iki katina ¢iktr. Suudi
Arabistan ise diisen diinya petrol iiretimini dengelemek igin {iretimini artird1 ve petrol
tiretimi Kasim 1990 itibariyle savas Oncesi seviyelerine geri dondii. 2004 ve 2005
yillarinda diinya genelinde ekonomik biiylime ortalama % 4.7 dolayinda gerceklesti. Bu
gerceklesen ekonomik biiylime petrol arzindaki artis talep artisin1 dengeledigi halde
petrol fiyatlarinda artisa neden oldu. Ancak petrol iiretimi 2005 yilindan sonra artig
gostermedi. Bunda Nijerya ve Irak’taki siyasi istikrarsizlik ortami énemli bir sebepti.
Buna karsilik ekonomik biiylime devam edegeldi ve 2007-2008 doneminde petrol
fiyatlarinda bir sigrama meydana geldi (Hamilton, 2011).

Gortildiigii gibi yasanan petrol soklar1 daha ¢ok siyasi sebeplerle meydana gelmis ancak
netice itibariyle diinya ekonomisini etkilemistir. Soklarin etkilerine baktigimizda
1970’11 yillardaki petrol soklarinin diinya iiretimi iizerindeki etkisi ¢ok biiyiik iken
1980’lerden sonraki soklarin ekonomiler lizerindeki etkisi 1970’lere nisbetle azalmis
oldugunu gérmekteyiz. Bunun 6nemli bir sebebi dogalgaz gibi yeni enerji kaynaklarinin
kullanilmasimin yani1 sira gelismis ekonomilerde gerceklesen teknolojik gelismeler
nedeniyle iretimin enerjiye olan bagimliliginin azalip enerji verimliliinin artmis

olmasidir.

2.2. Tiirkiye’nin Enerji Acig1 Sorunu

Tiirkiye ekonomisi temel olarak enerjide disa bagimli bir ekonomi konumundadir.
Ekonominin biiylimesine paralel bi¢imde Tiirkiye’nin artan enerji tiikketimi yerli
kaynaklar ve tiretim yeterli olmadig1 i¢in dis kaynak ihtiyacin1 beraberinde getirmistir.
Bundan o6tiirti, Tiirkiye’nin enerji ithalati aramali ithalati ile birlikte cari agigin en

onemli kalemlerinden birini olusturmaktadir.
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Sekil 1: Tiirkiye’nin Enerjide Disa Bagimliligi (1960-2015).

Kaynak: Diinya Bankas1 Veri Tabani (2019)

Sekil-1’de Tiirkiye’nin 1960-2015 donemi arasinda enerjideki disa bagimhilig: tarihi
olarak gosterilmistir. Acik¢a goriildiigli iizere Tiirkiye’nin enerjide disa bagimlilig
genel itibariyle artan bir seyir izlemis ve 2015 yili sonu itibariyle ise % 75.2 oranina
ulagsmistir. Ayrica, enerjide disa bagimliligi olduk¢a yiiksek olan Tiirkiye’nin

uluslararas: enerji fiyatlarinda meydana gelecek olan bir arz veya fiyat sokundan

etkilenecegi agiktir.

Yapilan bircok ekonometrik c¢aligma ise Tiirkiye ekonomisinin biiyliyebilmek ig¢in
enerjiye ihtiyaci oldugunu gostermektedir. Bununla beraber Tiirkiye ekonomisinin 2002
yil1 sonrasinda 6nceki donemlere kiyasla gosterdigi olumlu performans enerji tiikketimini

oldukg¢a artirmistir. Buna karsilik enerji iiretimindeki artis olduk¢a smirli olmus ve

iretim ve tiikketim arasindaki makas fazlasiyla agilmistir.

27

10

15



(Bin Ton Petrol Cinsinden)

Enerji Uretimi ve Tiketimi
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Sekil 2: Tiirkiye’nin Enerji Uretimi ve Tiiketimi (1998-2017)

Kaynak: ETKB denge tablolarindan elde edilmistir.

Sekil-2’de 1998-2017 donemleri arasinda Tiirkiye’de enerji iiretimi ve nihai enerji

tikketimi gosterilmektedir. Sekilde goriildiigii gore 1998-2002 aras1 enerji tiiketimi ciddi

bir artis gostermezken 2002 yilindan sonra ise artan bir seyir izlemektedir. Buna karsilik

cok ciddi bir artis gorlinmemektedir. Tirkiye kendisine yeni enerji kaynaklari

olusturmadig: siirece ekonomi biiyiidiik¢ce enerji tiiketimi ile iiretimi arasindaki fark

daha da fazla biiyiiyecek gibi gériinmektedir.
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Tablo 1

Tiirkiye icin 2017 Yihh Kaynaklarina Gore Enerji Tiiketimi

ENERJI TUKETIMININ KAYNAKLARI

TOPLAM NIiHAI ENERJI TUKETIMI

Komiir Uriinleri 15269
Tiiretilmis Gazlar 407
Petrol Uriinleri 43,139
Dogalgaz 24,432
Biyoenerji ve Atiklar 2,165
Elektrik 21,257
Diger Is1 2,281
Jeotermal 1,860
Giines 843
TOPLAM 111,650

Kaynak: ETKB 2017 Yil1 Enerji Denge Tablosu

Diger Isi
2%
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Sekil 3: Tiirkiye’nin 2017 Y1l Kaynaklarina Gore Oransal Enerji Tiiketimi

Kaynak: ETKB 2017 Y1l1 Enerji Denge Tablosu
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Tablo-1 ve Sekil-3 2017 yili kaynaklarina gore nihai enerji tiikketimini gostermektedir.
Nihai enerji tliketiminin bilesenlerine baktigimizda tiiketilen nihai enerji toplaminin %
93’{inli petrol iriinleri, dogalgaz, elektrik ve komiir olusturmaktadir. Bilindigi iizere
lilkemizde kullanilan petrol ve dogalgazin biiyiik ¢ogunlugu ithal edilmektedir. Ote
yandan, tiiketilen komiir icerisinde oOzellikle tas kOmiiriiniin biliylik kismi ve kok
komiirtiniin tamamu ithal edilmektedir. Elektrik tiikketimine baktigimizda ise, her ne
kadar iilkemiz kendi elektrigini kendisi {iretiyor olsa da iiretilen elektrigin enerjisinin
kaynak bazinda en ¢ok komiir ve dogalgaz & LNG yoluyla elde edildigini gormekteyiz.
Daha sonra ise hidrolik enerji, riizgar enerjisi ve diger enerji kaynaklari gelmektedir.
Dolayisiyla elektrik enerjisi iiretiminde de enerji ithalatinin Onemli bir payi
bulunmaktadir. Ulkemizde iiretilen elektrigin biilyiik ¢ogunlugu yerli tiiketime
sarfedildigi i¢in elektrik tiiketiminin de 6nemli bir kisminin ithal kaynaklar vasitasiyla

elde edildigini sdyleyebiliriz.

Rizgar Diger

Sekil 4: Tiirkiye nin 2016 Y1l Elektrik Uretiminde Enerji Girdilerinin Oranlari

Kaynak: ETKB Diinya ve Tiirkiye Enerji ve Tabi Kaynaklar Goriiniimii (01 Ocak 2017
Itibariyle)

Sekil-4’te agikga goriildiigii tizere 2016 yilinda elektrik liretiminin tigte ikisi komiir ve
dogalgaz&LNG’den karsilanmaktadir. Daha sonra ise sirasiyla hidrolik enerji, riizgar
enerjisi ve diger enerji kaynaklar1 gelmektedir. Tablodan da anlasilacagi iizere her ne
kadar elektrik tiretimi yurti¢inde yapiliyor olsa da hatir1 sayilir bir oranda ithal girdiler
yoluyla yapilmaktadir.
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Tiirkiye ekonomisinin gelismesine paralel bicimde enerji agigi sorununun daha da
biliylidiigli yukarida grafiklerden anlasilmaktadir. Bununla beraber, kronik cari agik
sorunu ile kars1 karsiya olan Tiirkiye'nin enerjide disa bagimli konumda olmas1 cari
acigim en Onemli sebebini olusturmaktadir. Dolayisiyla Tiirkiye’nin enerji arzi ve
fiyatlarinda yasanacak soklardan etkilenmemesi i¢in ortaya konan vergi politikalar1 ¢ok
kisitlt bir etkiye sahip olacaktir. Enerji aci1g1 sorunu Tiirkiye ekonomisinin en dnemli
yapisal sorunlarindan biri olarak tazeligini korumakta ve ¢ok kapsamli ve profesyonel
bigimde ele alinmasi gerekmektedir. Ancak, enerji agig1 sorununun azaltilabilmesi i¢in

neler yapilmasi gerektigi sorusunun cevabi ¢alismamizin sinirlarin1 agmaktadir.

Yukarida tablo ve grafiklerle acik¢a ortaya konuldugu iizere ekonomi biiyiimeye devam
ettikce Tirkiye’nin enerji agig1 sorunu da biliylimeye devam edecektir. Bu sorunun
gittikce bliyliyecek olmasi enerji soklarinin makroekonomi iizerindeki etkilerini da
artiracagl siiphesizdir. Dolayisiyla bu soklarin 6nemli makroekonomik degiskenler
tizerindeki etkilerini DSGD modeli vasitasiyla gorebilmek politika yapicilara yol

gostermesi bakimindan 6nem arz etmektedir.

2.3. Literatiir Taramasi

Enerji soklarinin makroekonomik etkilerini arasgtiran literatiirii inceledigimizde genel
olarak literatiiriin 1970’lerdeki petrol soklarindan sonra gelismeye basladigini daha

sonralart DSGD modellerinin yer almaya basladigini1 gérmekteyiz.

2.3.1. Ekonometrik Calismalar

Ekonometrik c¢alismalara baktigimizda enerji soklarinin ¢esitli makroekonomik
degiskenler ve/veya gostergeler ile iliskisini inceleyen c¢alismalar bulundugunu
gormekteyiz. Bu caligmalarin 6nciisii Hamilton’un (1983) calismasidir. Bu ¢alismanin
ardindan da giiniimiize kadar pek ¢ok caligsma yapilmistir. Bu ¢aligmalardan en ¢ok 6ne
cikanlar1 enerji soklarinin makroekonomik degiskenler iizerinde Onemli etkileri
oldugunu ortaya koymuslardir (Burbidge ve Harrison (1984); Mork (1989); Hutchison
(1993); Mork (1994); Darrat ve Gilley (1996); Hamilton (1996); Hooker
(1996); Bernanke vd.,(1997), Amano ve Van Norden (1998); Brown ve Yiicel
(2002); Hooker (2002); Barsky ve Kilian (2004); Hamilton ve Herrera (2004); Jones
vd. (2004); Hamilton (2008); Jbir ve Zouari-Ghorbel (2009); Kilian (2009); Nakov ve
Pescatori (2010); Tang et al. (2010); Rahman ve Serletis (2011); Segal (2011); Lippi ve
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Nobili (2012); Baumeister ve Peersman (2013); Wang ve McPhail (2014); Grossman
(2015); Tsvetkova ve Partridge (2016)). Bu calismalardan 6nemli bir kismi enerji
soklar1 ile borsa veya finansal piyasalar arasindaki iligkileri incelemisler ve petrol fiyati
degisimleri ile borsa performanslar1 arasinda negatif iliskinin varligin1 ortaya
koymuslardir. (Lee (1992); Lee vd. (1995); Jones ve Kaul (1996); Huang vd. (1996);
Gjerde and Settem (1999); Sadorsky (1999); Ciner (2001); Papapetrou (2001);
Sadorsky (2001); Cong vd., (2008); Henriques ve Sadorsky, (2008); Park ve Ratti,
(2008);  Driesprong vd. (2008); Nandha ve Faff,( 2008); O’Neill vd.,
(2008); Bachmeier, (2008); Aloui ve Jammazi (2009); Apergis ve Miller (2009);
Kilian ve Park (2009); Miller ve Ratti ( 2009); Bjernland (2009); Chen (2010); Filis
(2010); Laopodis (2010); Lee ve Chiou (2011); Filis vd. (2011); Masih vd. (2011);
Arouri vd., (2012); Ciner (2013); Wu ve Yang (2013); Asteriou ve Bashmakova
(2013); Broadstock ve Filis (2014); Filis ve Chatziantoniou (2014); Bouri (2015);
Boldanov vd., (2016); Singhal ve Ghosh (2016)). Bu caligsmalar literatiirde 6nde gelen

calismalar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Bu caligmalar enerji soklarinin hem reel hem de finansal piyasalar {lizerinde etkileri
oldugunu ortaya koymalar1 bakimindan biiylik 6neme sahiptir. Ancak dogas1 geregi
genel denge ¢ercevesinde yapilmayan bu analizler enerji soklariyla bir veya birkag
degisken arasindaki iligkilerin incelenmesini saglamaktadir. Makroekonomideki birgok
degisken {lizerindeki etkilerin incelenmesi ise genel denge modelleri c¢ergevesinde
yapilabilmektedir. Genel denge modelleri igerisinde modern makroiktisatta DSGD
modelleri ekonominin karsilastig1 stokastik soklar1 ve gelecek donemlere ait beklentileri
yani dinamik 6zellikleri hesaba katmasindan 6tiirii hakim konumundadir. Dolayisiyla bu

calismanin DSGD modeli ¢er¢evesinde yapilmasi uygun gorilmiistiir.

2.3.2. Enerji Soklarim inceleyen Genel Denge Modelleriyle Ilgili Literatiir

Taramasi
2.3.2.1. Tiirkiye Uzerine Yapilan Cahsmalar

Enerji soklarinin makroekonomik etkilerini inceleyen DSGD modelleri ilgili literatiirde
fazlaca calisma mevcut oldugu halde, Tiirkiye iizerine dogrudan dogruya bu konuyu
DSGD modeli cercevesinde inceleyen bir c¢alisma o©ne c¢ikan literatiirde
bulunmamaktadir. Ote yandan, hesaplanabilir genel denge modeli gercevesinde yapilan

cesitli calismalar bulunmaktadir.
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Kumbaroglu (2003) Tiirkiye ekonomisi ic¢in bir hesaplanabilir genel denge modeli
gelistirerek ¢evre vergilendirmesi ve bunun ekonomik etkilerini incelemistir. Modelde
Tirkiye ekonomisi yedi sektore ayrilip incelenmistir. Cesitli vergi senaryolar1 altinda
elde edilen sonuglar, enerji-¢evre-ekonomi arasindaki iliskilere 151k tutmakta ve iilkenin
gerek ekolojik gerekse de ekonomik agidan siirdiirtilebilir gelismesi i¢in ¢esitli firsatlar
ortaya koymaktadir. Modelin ¢iktilarina gore; ¢evre vergisi uygulamasi yapildiginda,
ithal yakitlar ¢evre kirliligine sebep olan emisyonlarin temel kaynagi olmasi halinde bile
hem ekolojik ¢evrenin iyilesmesi hem de ekonomik agidan fayda elde edilmesi modelde

miimkiin goziikkmektedir.

Telli vd. (2008), 2006-2020 donemi i¢in iklim degisikligine karsi ¢esitli muhtemel
sektorel karbondioksit salimimlarini azaltma politikalarinin etkilerini inceleyen bir
hesaplanabilir genel denge modeli gelistirdiler. Gelistirilen model Walrasyan gelenege
dayali, 10 sektorl, hiikiimetin isin i¢cinde oldugu bir agik ekonomi modelidir. Model
karbondioksit salinimlarina odaklanmis olup, gazin yol agtig1 kirliligin farkli kaynaklari
birbirlerinden ayrilarak incelenmistir. Modelin ¢iktilar1 karbondioksit salinimlarimni
kontrol altinda tutmaya yonelik politikalarin olduk¢a maliyetli oldugunu ve kit yerli
kaynaklardan saglanabilecek salinimlar1 azaltmaya yonelik yatirimlarin finansmanina
ihtiya¢ duyuldugunu ortaya koymustur. Cevre kirliligini azaltmaya doniik karbon
vergisi tiirii uygulamalarin istihdam iizerinde olumsuz bir etki dogurmasi da modelin
ayr1 bir sonucudur. Dolayisiyla iireticiler iizerinde var olan vergi yiikiiniin azaltilmasi ile

birlikte baska tiirlii ¢evre vergilerinin uygulanmasi gerekmektedir.

Aydin (2010) niifusu hizla artan bir iilke olan Tirkiye’nin artan enerji ihtiyaclarini ithal
fosil yakitlardan karsiladigini, ancak Tiirkiye’ nin hidroelektrik enerjisinden faydalanma
potansiyelinin yiiksek olmasina karsin bunun ancak {igte birinin kullanilabildigini
belirtmistir. Bu sebepten dolayi, Aydin (2010) hidroelektrik santralleri meydana
getirmenin ekonomik ve ¢evresel etkilerini 2004-2020 donemi icin  gelistirmis oldugu
dinamik bir hesaplanabilir genel denge modeliyle incelemistir. Gelistirmis oldugu ¢ok
sektorlii dinamik genel denge modelini kullanarak hidroelektrik kullaniminin artist
anlamia gelen bir sokun GSYH, reel tiikketim, reel yatirim, ithalat, ihracat, dis ticaret
dengesi ve karbon salimimlar1 degiskenlerinin {izerindeki etkilerini incelemistir.
Modelin  sonuglarmma gore hidroelektrik kapasitesini 2 katina ¢ikarmanin
makroekonomik degiskenler ve karbon salimimi iizerindeki olumlu etkileri

goriilmektedir.
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Aydin ve Acar (2011) petrol ve dogalgaz ithal eden kiicliik bir agik ekonomi olan
Tiirkiye’nin birincil enerji talebinin {igte ikisinin ithalat yoluyla karsilandigini
belirterek, gelistirdikleri hesaplanabilir genel denge modeli yoluyla petrol fiyati
soklarinin etkilerini incelediler. TurGEM-D adini verdikleri Tiirkiye ekonomisi i¢in
gelistirdikleri ¢ok sektorlii dinamik genel denge modelinde petrol fiyati soklarinin
potansiyel uzun donem etkilerini GSYH, tiiketici fiyat endeksi, dolayli vergi gelirleri,
ticaret dengesi ve karbon salinimlar1 gibi ¢esitli makroekonomik degiskenler {izerindeki
etkilerini incelemislerdir. Modeli kullanarak, {i¢ farkli senaryo durumunda petrol fiyati
soklariin etkilerini analiz etmislerdir. Bu senaryolar ise petroliin referans fiyati,
yiiksek ve diistik petrol fiyatlaridir. Simiilasyon sonuglari petrol fiyatlarinin incelenen

makroeonomik degiskenler iizerinde ¢ok 6nemli etkileri oldugunu gostermektedir.

Kolsuz ve Yeldan (2017) gelistirdikleri hesaplanabilir genel denge modelinde; c¢evre
kirliligini azaltma, insan kaynakli iklim degisikligiyle miicadele amagli teknolojik
yenilik, yesil istihdami (¢evreyi koruma amacl istthdam) artirma hedefleri ve kisisel
gelirdeki artiglar yoluyla artan refah arasindaki dogal tamamlayicilik iliskisini
incelediler. Tiirkiye ekonomisinin verilerini kullanarak c¢evre kirliligini azaltmaya
yonelik aracglar ve yesil istihdami kalic1 kilmaya yonelik politikalar arasindaki sinerjiyi
arastirdilar. Arastirmanin sonuglarina gore; cevre vergileri ve teknolojik ve kurumsal
yeniliklerin karisimi olan bir politika karmasi yoluyla, Tiirkiye bir¢cok gelismekte olan
iilke icin ¢evre dostu bir dengeli biiylime yolunu yakalamasi bakimindan bir 6rnek teskil
edebilir. Arastirmanin diger bir sonucuna gore ise; karbon salimimlarimi azaltmaya
yonelik bagsarili bir strateji i¢in, mevcut isgiicii ile ilgili vergilerin ve faktor piyasasi
bozukluklarinin  ortadan kaldirilmasi 6nem arzetmektedir. Analiz  sonuglar1
gostermektedir ki, var olan emek piyasasinda bozucu etkilere sahip vergilere karsi ¢cevre
vergilerinin ikame edilmesi yoluyla cevre kirliligi azaltmanin ulusal gelir ve istihdam

tizerindeki katlanilmasi gereken maliyetleri 6nemsiz hale gelebilir.

Tirkiye ile enerji soklarinin etkilerini inceleyen genel modelleri goriildigli iizere
hesaplanabilir genel denge modelleridir. Hesaplanabilir genel denge modelleri de
DSGD modelleri gibi hanehalklar1 ve firmalarin optimizasyon davranislarina dayanir.
Hesaplanabilir genel denge modellerinin en temel avantaji girdi-¢ikti modellerini daha
da ileriye gotiirerek sektorler arasi etkilesimleri dikkate almalar1 ve kalict politikalarin
etkinligini 6lcmede faydali olmalaridir. Ornegin; vergi sisteminde bir degisiklik veya

ticaret engellerinin kaldirilmasinin etkileri gibi. Dolayisiyla bu modellerde esas odak
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noktasi uzun dénemli degisimlerdir. Ote yandan DSGD modelleri maliye ve para
politikas1 gibi makroiktisadi politikalarin ve soklarin ekonomik dalgalanmalar
tizerindeki etkilerini incelemektedir. Dolayisiyla ani gelisen soklar karsisindaki olasi

etkileri ongdérmede DSGD modelleri daha etkilidir.

Bu c¢alismada enerji ile iliskili soklarinin makroekonomik etkileri analiz edilirken, bu
soklar karsisinda merkez bankasinin politika araci olan faiz oranlar1 yoluyla verdigi
tepki analizde 6nemli bir yer tutmaktadir. Dolayisiyla ¢alismanin DSGD metodolojisi

tizerinden yiiriitilmesi makul goriinmektedir.

2.3.2.2. Diger Ulkeler Uzerine Yapilan Ampirik DSGD Cahsmalar1 ve Teorik
DSGD Cahsmalar:

Kim ve Loungani (1992) yaptiklar1 calismada Hansen’in (1985) gelistirmis oldugu
bolinmez emegin (indivisible labor) dahil edildigi RBC modelini, enerjiyi bir iiretim
girdisi ve goreli enerji fiyatlarini dissal tesadiifi siirece tabi bir degisken kabul edip
modele dahil ederek genisletmislerdir. Calismanin ¢iktis1 olarak iki temel sonuca
ulagsmiglardir: Birincisi, Kydland ve Prescott (1982)’lin onciiliigiinii yaptig1 ve daha
sonra Hansen (1985)’in katkida bulundugu RBC modellerinde enerji soklari hesaba
katilmadig1 icin teknolojik soklarin etkisi ok biiyiik ¢ikmaktadir. Ikincisi, Christiano ve
Eichenbaum’un (1991) da belirttigi gibi, reel iicretler ile caligma saatleri arasindaki
korelasyon enerjinin dahil edildigi bu modelde Hansen’in (1985) modeline kiyasla ¢ok
daha diistik ¢ikmaktadir.

Rotemberg ve Woodford (1996) standart neoklasik biiylime modelini piyasalarin aksak
rekabet ortaminda c¢alistig1 varsayimina dayanarak modifiye etmislerdir. Bu varsayimin
bir petrol fiyat1 soku sonrasinda ¢ikt1r ve reel tlicretlerdeki diisiisii daha iyi acikladigini
ortaya koymuslardir. Rotemberg ve Woodford (1996), bu tip modeller makul bigimde
parametrize edildiginde ABD ekonomisi i¢in ¢ikti ve reel iicretlerin tepkilerini iyi bir

sekilde yansitabildiklerini belirtmislerdir.

Backus ve Crucini (2000), Backus vd. (1994)’nin iki malli iki tilkeli stokastik biiylime
modeline {iciincii bir iilke dahil ederek genislettiler. Ug iilkenin her biri tek bir iiriiniin
tiretiminde uzmanlasmstir. Ilk iki {iriin her ii¢ iilkenin tiiketim ve yatirim ihtiyaglarini
karsilamaktadir. Uciincii {iriin olan petrol ise imalat igin kullanilmaktadir. Modelin
sonuclarina gére 1972-1987 doneminde biiylik sanayilesmis iilkelerdeki degisimlerin
petrol fiyatlarindaki biiylik degisimlerden kaynaklandigi ortaya konmustur. Goreli
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fiyatlar ve miktarlar arasindaki istikrarsiz iliskiler, petrol fiyatlarmin c¢esitli zaman
dilimlerinde farkli roller oynamasindan kaynaklanmaktadir. Backus ve Crucini (2000)
petrol fiyat1 soklarinin zamanlamasi belli iken, ticaret hadlerinin artan oynakli§inin
nominal veya reel doviz kuru oynakligindaki artistan ziyade biiyiik Olgiide petrol

fiyatlarinin oynakligindaki artistan kaynakligini belirtmislerdir.

Leduc ve Sill (2004) petrol fiyatlari, para politikas1 ve ekonomik gerileme donemleri
arasindaki iligkiyi gelistirdikleri DSGD modeli yoluyla analiz ettiler. Modelde nominal
katiliklarin oldugu ve olmadigi durumlar ayr1 ayri incelenmistir. Petrol tiiketimi ise
sermayenin kullanim oranina bagli olarak modellenmistir. Sermaye daha yogun olarak
kullanildiginda, iiretim i¢in enerji gereksinimi de artmaktadir. Modelin ortaya koydugu
en onemli politika ¢ikarimi ise su sekildedir: Merkez bankalari kendi ekonomilerini
petrol fiyati soklarmin sonuglarina karsi izole etmemeleri gerekir. Para politikasinin
uygulanis bi¢cimi petrol fiyati soklarmmin ekonomide nasil bir rol oynayacagim
belirlemektedir. Cesitli para politikasi senaryolari1 modelde uygulanmasina ragmen
hicbirisi petrol fiyati artiglarinin negatif etkilerini tamamen ortadan kaldiramamaktadir.
Enflasyon ve fiyatlarin istikrarina agirlik veren politikalar daha zayif ¢ikt1 ve enflasyon
tepkilerine neden olurken, basit enflasyon politikalar1 petrol fiyati soklarinin ¢ikt1 ve
enflasyon {zerindeki etkilerini biiylitmektedir. Merkez bankas1 fiyat seviyesini
hedeflediginde petrol soklarmin durgunluga yol acan sonuglart minimum seviyede
olmaktadir. Bir petrol fiyat1 soku karsisinda ¢iktidaki diisiisiin yaklasik olarak % 40’1,
1979 sonrast donemde para politikas1 otoritelerince kullanilan faiz orani1 kuralina
atfedilebilir. 1979 Oncesi donemde uygulanan politika daha ¢ok ¢ikti agigina agirlik
vermektedir ve yaklasik c¢iktidaki diisiisiin %75°1 para politikasindan kaynaklanirken
%25’1 petrol sokunun dogrudan etkisinden kaynaklanmaktadir. Leduc ve Sill (2004)
politika yapicilarin ¢ikti agigindan ¢ok enflasyona agirlik verdigi durumda ¢ikti ve
enflasyonun daha az oynak olusu sonucunun bagka c¢alismalarca da desteklendigini

belirtmistir.

Medina ve Soto (2005) Sili ekonomisi i¢in olusturduklart DSGD modelinde petrol
soklar1 neticesinde para politikas1 ve diger degiskenlerin ¢esitli senaryolar altinda nasil
tepki verecegini arastirdilar. Modellerinde petrolii hem hanehalklariin tiikketim sepeti
icerisinde bir tiiketim meta1 olarak, hem de firmalarin bir iiretim girdisi olarak ele
aldilar. Merkez bankasinin TUFE enflasyonuna ve cekirdek enflasyona tepki verdigi

durumlart ayr1 ayr1 analiz etmenin yaninda {icret ve fiyatlarin esnek oldugu ve iicret
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katiliklarinin etkilerini ortadan kaldiran para politikas1 tepkilerini de incelediler.
Analizlerinden elde ettikleri temel bulgular su sekildedir: 1) Bir petrol fiyati soku ¢ikt
tizerinde daraltic1 bir etkiye sebep olur. Petrol fiyatindaki %13 dolayindaki bir artis
ciktiyr % 0.5 diislirmekte ve enflasyonu %0.4 artirmaktadir. i1) Petrol sokunun daraltict
etkisi temel olarak parasal sikilastirmadan kaynaklanmaktadir. iii) Ucret katiliklarinin
etkilerini bertaraf eden bir para politikas1 ¢ikt1 agigimi iyi dengeledigi halde ¢ekirdek
enflasyon ve TUFE enflasyonunu fazlaca artirdif1 icin para politikasinin sayginligina

golge diistiriir.

Schmidt ve Zimmermann (2005) petrol fiyatlarindaki hareketlenmelerin hangi boyutta
Almanya eckonomisindeki dalgalanmalar1 agikladigini analiz eden bir genel denge
modeli gelistirmislerdir. Gelistirdikleri RBC gelenegine dayali genel denge modelinde
ve enerjiyi bir tiretim faktorii olarak iiretim fonksiyonuna dahil etmiglerdir. Almanya
ekonomisinin  1970-2002 donemini 1986°dan Oncesi ve sonrast olarak ikiye
ayirrmiglardir. Bunun sebebinin ise 1986 yilinda OPEC’in ¢okiisii  oldugunu
belirtmislerdir. Alman ekonomisinin artan digsa agiklik derecesini agiklayabilmek igin
modelin hem kapali hem de acik ekonomi versiyonlarini gelistirmislerdir. Modele
Alman ekonomisinin enerji fiyatlar1 ile ilgili soklarda kirilganhigin1 etkileyip
etkilemedigini belirleyebilmek i¢in uluslararasi sermaye piyasalar1 ve dis ticareti de
dahil etmislerdir. Analiz bulgularina gore, Alman ekonomisinin artan disa agiklik
derecesinden otiirti 1986-2002 dénemi igin kiiclik agik ekonomi modelini kullanmanin
daha uygun oldugunu bulmuslardir. 1970-1986 dénemi i¢in ise hangi modelin uygun
olduguna dair gosterge net degildir. Ac¢ik ekonomi modelinin benimsenmesinin
literatiirdeki genel kaninin aksine ¢ok kisith 6l¢iide kendi modellerinin oynakligini
artirdigini tespit etmislerdir. Bunun sebebi olarak da modelde tercih ettikleri sermayenin
intibak maliyetleri olgusunun (capital adjustment costs) acik ekonomi unsurlarindan
kaynaklanan oynaklig1 bliyiik Ol¢lide telafi ettigini ifade etmislerdir. Petrol fiyati
soklarinin Almanya’daki ekonomik dalgalanmalara etkisinin oldugunu ancak bu etkinin
kisitl ve gittikce azalan bir seyir izledigini ifade etmislerdir. Analiz sonuclari enerjinin
bir tiretim faktorii olarak oneminin azaldigini ve buna paralel olarak da enerji fiyati
soklarinin etkisinin azaldigini1 gdstermistir. 1970-1986 donemi i¢in kurduklart model
ekonomik dalgalanmalarin %15’ini agiklarken, 1986-2002 doénemi i¢in %8’ini bile
aciklamamaktadir. Buna dayanarak 1980’lerin ortalarindan itibaren reel petrol

fiyatlarinin istikrarinin ve oynakliginin Alman ekonomisinin oynakligini agiklamada
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Onemini yitirdigi sonucuna ulagsmislardir. Ancak, petrol fiyati sokunun tim etkilerini
hesaplayabilmek icin diger ge¢is mekanizmalarinin da hesaba katilmasi gerektigini

belirtmislerdir.

De Fiore vd. (2006) ani ve uzun siireli petrol fiyati soklarinin ekonomik daralmalar ve
enflasyona neden olabildigini belirterek para politikasinin petrol fiyati soklarinin
makroekonomik etkilerini minimize edebilecek sekilde nasil tepki vermesi gerektigini
arastirmak amaciyla bir DSGD modeli olusturdular. Olusturduklar1 model iki petrol
ithalatgist biri de petrol ihracatgist olmak iizere toplam ii¢ iilkeden olusan bir modeldir.
Petrol ithal eden iilkeler petrol hem tiiketim icin hem de iiretim girdisi olarak
kullanmaktadir. Petrol ihra¢ eden iilke ise petrolii sadece iiretmekte ve ithal mallarini
tilketmektedir. Modelin verilerini kalibrasyon yontemiyle belirleyerek basit Taylor tipi
faiz oran1 kurallarinin performansini ekonominin petrol soklarina maruz kaldig: cesitli
senaryolar altinda degerlendirdiler. Performans degerlendirmesini ise mikro temelli
refah Ol¢iimleri yoluyla yaptilar. Modelin ¢iktist olarak; tam uluslararasi finansal
piyasalar varsayimi altinda optimal faiz orani kuralinin enflasyona ve ¢iktinin stokastik
olmayan duragan durum degerinden sapmasina giiclii ve pozitif tepki verdigini, petrol

fiyat1 enflasyonuna ise negatif tepki verdigi sonucuna ulastilar.

Blanchard ve Gali (2007) ¢alismalarinda 1970’lerde ve 1990°larin sonunda ortaya ¢ikan
petrol soklarimin neden farkli sonuglar dogurdugunu analiz eden bir calisma ortaya
koydular. Blanchard ve Gali (2007), 1970’lerden o zamana kadar makro iktisatcilarin
petrol soklarni, bir¢ok iilkeyi es zamanli olarak etkileyen ‘iktisadi paradigmadaki
degisim’ soklariyla beraber ekonomik dalgalanmalarin temel sebebi olarak gordiiglinii
belirttiler. Bunun da altinda yatan neden ise 1973 ve 1979’da meydana gelen petrol
soklariyla beraber ortaya ¢ikan diisiik biiylime, yiiksek issizlik ve enflasyon olgulariydi.
Ancak yakin zamanda meydana gelen petrol soklar1 ise makro iktisatgilarin bu genel
kabuliiniin sorgulanmasina yol acti. Nedeni ise 1990’larin sonundan itibaren kiiresel
ekonomi iki biiylik petrol soku yasamasina ragmen 1970’lerdeki soklarin etkilerinin
aksine GSYH biiylimesi ve enflasyonun sanayilesmis iilkelerin ¢ogunda (bu ¢alismanin
tarihine kadar) istikrarli seyretmesidir. Blanchard ve Gali (2007) caligmalarinin
amacinin petrol soklarinin belirgin makroekonomik etkileriyle beraber bazi muhtemel
nedenlerine 151k tutmak oldugunu belirttiler. Kurduklar1t modelin sonucunda bes temel
sonuca ulagtilar: 1) Petrol fiyat1 soklarinin etkileri farkli 6zelliklere sahip bagka soklarla

ayn1 zamanda meydana gelmis olmalidir. Blanchard ve Gali (2007) bu farkli soklari
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tanimlayamadiklarin1 ifade etmislerdir. 1970’lerde diger bazi emtia fiyatlarindaki
artislarn ~ 6nemli  oldugunu  belirtirlerken,  2000’lerdeki  diger  soklar
tanimlayamamislardir. 2) Petrol fiyati soklarmmin etkileri zaman boyunca degisim
gostermekle beraber; ticretler, fiyatlar, ¢ikt1 ve istihdam tizerinde istikrarli bir bigimde
kiictik etkileri olmustur. 3) Etkilerinin zaman igerisinde degisiminin makul bir nedeni
ise reel {icret katiliginin diismesidir. Reel ticret katiliklari 1970’lerdeki olumsuz arz
sokuna tepki olarak ortaya ¢ikan stagflasyon olgusunun olusumunda etkiliydi. Ayrica
yazarlar, reel iicretlerini tiiketim ve bos zaman arasindaki marjinal ikame orani ve
dolayisiyla istihdama verdigi tepkinin zamanla arttigt sonucuna da ulagsmislardir. 4)
Ikinci bir makul neden ise, para politikasinin artan kredibilitesidir. Bundan &tiirii
enflasyonun petrol soklarina olan etkisi zamanla azalmistir. 5) Ugiincii bir neden ise,

petroliin tiiketim ve liretimdeki payinin azalmasidir.

Dhawan ve Jeske (2008) petrol fiyati soklarinin dayanikl tiikketim mallar1 ve dolayisiyla
makroekonomik etkilerini inceleyen bir model gelistirdiler. Modellerinde dayanikli
tiketim mallarina yapilan yatirimlarla,  Sermaye mallarina yapilan yatirimlar
birbirinden ayirdilar. Ayn1 zamanda hem hanehalklarinin hem de firmalarin enerji
kullanimin1 modellediler. Dhawan ve Jeske (2008) enerji tliketiminin milli gelire
oraninin az oldugu halde enerji fiyatlarindaki artisin, enerji fiyatlarina karsi esnekligi
yiiksek olan dayanikli tiiketim mallarinin tiiketimini azaltmasindan otiirii ekonomik
dalgalanmalardaki paymin yiiksek olabilecegini ifade ettiler. Modelin analizi sonucunda
ortaya ¢ikan en temel bulgu ise tliketim ii¢ kategoriye ayrildiginda bile enerji fiyati
soklarinin ekonomik dalgalanmalar1 agiklamada temel bir faktér olmadigi gercegidir.
Bu ii¢ kategori ise dayanikli tiikketim mallar1, dayaniksiz tiiketim mallar1 ve enerjidir. Bir
digsal sok durumunda hanehalki sadece ne kadar toplam yatirnm yapacagina karar
vermiyor, aynt zamanda portfOyiinii dayanikli mallar ile sabit sermaye yatirimlari
arasinda dengeliyor. Enerji soklar1 dayanikli tiiketim mallar1 yatiriminda bir bozulmaya
yol agmakla beraber ayni zamanda Kim ve Loungani (1992)’nin modelindeki temsili
ekonomiye kiyasla sabit sermaye yatirimlarindaki bozulma daha az olmaktadir. Bunun
sebebi ise Kim ve Loungani(1992)’nin modelinde sadece sabit sermaye yatirimlari igin
intibak maliyetleri tanimlanmis iken Dhawan ve Jeske (2008)’nin modelinde buna ek
olarak dayanikli tiikketim mallar1 i¢in de intibak maliyetlerinin tanimlanmis olmasidir.
Hanehalkinin bu portféyiinii dengeleyebilme olanagi ¢ikti dalgalanmalarinin arkasinda

yatan itici giicin toplam faktdor verimliligi olmasini saglamaktadir. Yeniden
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dengeleyebilme etkisi ayrica verilerde gozlemlenen tiikketim oynakliginin temel

nedenidir.

Duval ve Vogel (2008) Yeni Keynesyen yaklagima dayal1 olarak olusturduklart dinamik
stokastik genel denge modelinde (DSGD) petrol fiyati soklari, katiliklar ve para
politikas1 uygulamalar1 arasindaki iliskiyi incelediler. Para politikas1 araci olan faiz
oraninin farkli enflasyon gostergeleri olan TUFE enflasyonu ve cekirdek enflasyonu
karsisinda bir petrol soku meydana geldiginde verdigi tepkileri analiz ettiler. Bunun
yaninda farkli reel iicret ve nominal fiyat katiligi derecelerinde para politikasinin ve bazi
temel makroekonomik degiskenlerin tepkilerini de incelediler. Analizlerinin neticesi
olarak bazi temel bulgulara ulagtilar: 1) Genel anlamda nominal fiyat katiliginin petrol
soklarinin geg¢is mekanizmasi lizerinde kiigiik bir etkisi bulunmaktadir ve farkli para
politikast stratejileri nominal fiyat katiligi altinda sadece kiigiik farkliliklar ortaya
cikarmaktadir. Bunun bir istisnasi ise yiiksek nominal fiyat katilig1 ve merkez bankasi
TUFE enflasyonunu hedefledigi durumda giiglii parasal sikilastirma ve ¢ikt1 daralmasi
yasanmaktadir. Bunun aksine (beklenen) enflasyon hedeflemesi altinda para politikasi
daha ilimli tepkiler vermektedir. Ayrica nominal katilik derecesi ve enflasyon gostergesi
ne olursa olsun para politikas: kii¢iik ¢ikti acigina neden olmaktadir. ii) Reel iicret
katiliklar1 petrol soklart durumunda ¢ikti ve enflasyon agiginin istikrara kavusmasini
zorlastirmaktadir. Bunun sebebi ise reel tlicret katiliginin {iretim maliyetlerinin ve
dolayisiyla enflasyonun artisina neden olan ikincil (second-round) etkilerdir. Sonug
olarak, enflasyon goOstergesi ne olursa olsun para politikast kurali reel iicret katiligi

giiclii parasal sikilastirma, ¢ikti1 daralmasi ve yiiksek enflasyona neden olmaktadir.

Montoro (2010) para politikasinin petrol fiyatt soklarma nasil tepki verecegini
belirlemek amaciyla petroliin CES iiretim fonksiyonunda bir tiretim girdisi oldugu bir
DSGD modeli gelistirmistir. Montoro (2010) merkez bankalarinin petrol fiyati soklari
ile ugrasirken enflasyon ve ¢iktinin istikrara kavusturulmas: konusunda bir degis-tokus
(trade-off) ile yiizlesmek zorunda kaldigini ancak bu durumun standart Yeni Keynesyen
model ile ¢eligki icerisinde oldugunu belirtmistir. Standart Yeni Keynesyen modele
gore ise petrol soklar1 ciktida biiyiik diisiislere sebep olsa bile fiyat istikrarinin
saglanmasi en optimal durum olarak nitelenmektedir. Montoro (2010) c¢alismasinda
gelistirdigi modelin bu ¢eliskiyi giderme amaci tasidigini belirtmistir. Modelin temel
sonucuna gore ise petrol iiretim fonksiyonunda diisiik ikame esnekligine sahip iken

petrol fiyat1 soklari enflasyon ve c¢ikti istikrar1 arasinda bir degis-tokusa sebep
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olmaktadir. Dolayisiyla para otoritesi i¢in optimal politika petrol soklarinin enflasyon
tizerindeki etkilerinin bir dereceye kadar istikrarinin saglanmast ve bir miktar
enflasyona katlanmak oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Calismanin diger bir bulgusuna gore,
duragan durumda monopol kaynakli ¢arpikliklarin etkilerinden kurtulabilindigi takdirde
bu degis-tokus etkisi tamamen ortadan kaldirilamasa bile azaltilabilmektedir. Ayrica,
petroliin  diger dretim faktorleriyle ikamesi zorlastikga petrol fiyatindaki

dalgalanmalarin neden oldugu maliyet itisli soklarin etkisi biiylimektedir.

Harrison vd. (2011) enerji fiyatlarinin Ingiltere ekonomisini hem arz yonlii hem de talep
yonlii olarak etkiledigini hesaba katan bir DSGD modeli gelistirmislerdir. Ekonominin
arz cephesinde ham petrol ve dogal gaz gibi enerji girdilerinin petrol, elektrik ve gaz
dagitim1 gibi nihai enerji tiriinlerinin {iretiminde nasil kullanildigini modellemislerdir.
Ayrica nihai enerji lirlinlerinin enerji dig1 iiriinlerin tiretimine nasil dahil olduklarini da
modellemislerdir. Enerjinin {iiretim siirecinde dogrudan kullanildigini ve enerji
fiyatlarinin sermaye stogunun kullanim miktarini etkiledigini de hesaba katmiglardir.
Modellerinde ekonomideki ¢esitli kanallarin nasil daimi bir enerji soku karsisinda
olusan tepkilerin tiimiine etki ettiklerini incelemislerdir. Cesitli varsayimlara dayanarak

enflasyon ve ¢iktinin tepkilerini gostermislerdir. Bu varsayimlar ise;
(1) fiyat ve licret intibaki siirecinde nominal katiligin dereceleri;
(i)  tlke ici ve disinda para politikasinin tepkisi;

(iii)  enerjideki kendine yetme (self-sufficiency) varsayimi ve reel doviz kuru ve

ithalat fiyatlar1 izerindeki etkileri;
(iv)  reel iicret katiliginin derecesi ve isgiicii piyasasi iizerindeki etkisi;
(v) sermaye stogunun seviyesi ve kullanimi tizerindeki etki

Analiz bulgularma gore, ilke i¢inde ve diginda yiikselen enerji fiyatlarinin etkisinin
biiytik 06lgiide para politikasinin bu yiikselen fiyatlar karsisindaki tepkisinden
kaynaklandig1 ortaya c¢ikmistir. Para politikast sokla tamamiyla uyumlu hale
getirilmezse, nominal katilifin derecesi yliksek enerji fiyatlarinin dolayli etkilerinin
yiiksek petrol ve kamu hizmeti (elektrik, dogalgaz, su, kanalizasyon vs.) fiyatlarinin
enflasyon {izerindeki dogrudan etkilerini ne denli telafi edebilecegini belirlemede
onemlidir.Eger bu tarz dengeleyici dolayli etkiler dogrudan etkilerle es zamanli olarak

meydana gelmezlerse, yiikselen enerji fiyatlarindan kaynaklanan enflasyon tizerindeki
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olumsuz etkinin olusmasit miimkiindiir. Tiikketim ve reel doviz kuru tizerinde 6nemli
Olgiide farkli etkilere sebep oldugu icin enerjide kendine yeterliligin derecesi biiyiik
Oneme sahiptir. Arz cephesine baktigimizda ise, onemli bir reel iicret katili§1 ve sermaye
stogunun kullanimimi etkileyen yiiksek enerji maliyetleri bulunmadigr takdirde

potansiyel arz lizerindeki etkiler pek biiylik goériinmemektedir.

An ve Kang (2011) Giiney Kore ekonomisi i¢in ithal edilen petroliin hem hanehalkinin
tilketim sepetinde hem de iiretim fonksiyonunda bir iiretim girdisi olarak yer aldigi
kiiglik agik ekonomiye uygun bir DSGD modeli gelistirdiler. Hanehalkinin biiyiik
cogunlukla, petrolii 1sinma ve ulagim ic¢in kullandigini, firmalarin da tiretim girdisi
olarak petrolii kullandiklarini belirttiler. Medina ve Soto (2005) ’nun modeline ek
olarak fiziki sermayeyi de lretim faktori olarak iiretim fonksiyonuna dahil etmislerdir.
Ayrica kurduklart modelde fiziki sermaye ile petroliin birbirleriyle ikame edilebilir
mallar oldugunu belirttiler. Modellerinde hanehalklarinin tiiketim sepetinin yerli,
yabanci mallar ve petrolden olustugunu varsayarak tiilketim mallarini ii¢ gruba ayirdilar.
Yeni Keynesyen varsayimlara uygun olarak modellerinde firmalarin tekelci rekabete
dayali iiretim yaptiklarindan o6tiirti  farklilagtirilmis iirlinler sattiklarini, gerek
hanehalklarinin gerekse firmalarin Calvo (1983) bi¢iminde iicret ve fiyat ayarlamasina
gittiklerini, yani ekonomide iicret ve fiyat katiliklari bulundugunu belirttiler. Modelde
hiikiimet pasif bir rol oynamakta, basitlik adina hiikiimet harcamalarinin olmadigi ve
blitce dengesinin gozetildigi varsayilmistir. Para politikast ise enflasyon ve ¢iktinin
bliylime oraninin denge degerinden sapmasina tepki vermektedir. Modelin acik
ekonomi Ozelliklerine baktigimizda ise; ithal mallan tiikketim ve yatirim amagl ithal
mallar1 ve petrolden olusmaktadir. Uretim girdisi olarak petrol, emek ve sermaye
kullanilan yerli mallar1 ise ihra¢ mali olarak kullanilmaktadir. Dd&viz kurunun
geciskenligi ise petrol fiyatlar harig biitiin ihra¢ ve ithal mallari i¢in gecgerlidir. Giiney
Kore kiiglik agik ekonomi olarak sayildigi icin yabanci sektorler digsal siireglere tabi
olarak modellenmistir. Modelin sonuglarina gore ise, petroliin iiretim veya tiiketimde
kullanilan kismi ihmal edildigi takdirde modelin ciddi bi¢imde yanlis belirlenmis
(misspecification) olacagini belirttiler. Varyans ayristirmasi analizine gore ise yerli faiz
oranindaki degisimin ¢ogunlukla petrol fiyati sokunun iilke igi petrol fiyatlarina
yansimasindan oldugunu belirttiler. Son olarak, petrol fiyatlarinin ¢ekirdek tiikketim fiyat

endeksine gecis etkisinin diisiik oldugunu fakat hiikiimetin petrol fiyati soklar1 ile
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uyumlu benzin iizerinden alinan verginin indirimi politikas1 uygulamasinin bunda kisitli

da olsa rol oynadigini ifade ettiler.

Bodenstein vd. (2011) gelistirdikleri iki tilkeli DSGD modelinde igsel olarak belirlenen
petrol fiyati dalgalanmalarinin etkilerini incelediler. Petrol fiyatlar1 ile dig ticaret
dengesi arasinda yakin bir iliski ¢ikmasinin ii¢ sebebi oldugunu belirttiler: 1) Birden
fazla sok es zamanl olarak meydana gelmektedir. 2) Petrol soklar1 genel denge
icerisinde yer alan petrol harici mallarin dengesini etkilemektedir. 3) Petrol fiyati
hareketlerinin ¢esitli kaynaklari, soklarin farkli yayillma kanallan ile iligkilidir. Petrol
disindaki iriinlerin dis ticaret dengesindeki degisim {iizerinde, genel mal ticaret
dengesine kiyasla petrol soklarinin daha etkili olmasi1 petrol ithalati ile petrol dist
tirtinlerin dengesi arasinda giiclii bir iliskiyi gostermektedir. Aksak finansal piyasalar
durumunda, petroliin fiyatin1 artiran petrol arzi ve talebi soklari ABD gibi petrol
ithalatcist bir iilkede petrol piyasasinin dengesinde bozulmaya yol agmaktadir. Petrol
fiyatinin esnekliginin diisiik olmasi ile birlikte petrol ihracatcisi iilkeye artan transferler,
bu iilkeye refah transferine de ayn1 zamanda neden olurken petrolii ithal eden iilkenin
tiketimin azaltmakta ve reel doviz kurunun deger kaybina neden olmaktadir. Petrol
ithalatcist iilkenin dis ticaret dengesinin petrol bileseninde bir bozulma yasanirken,
petrol dis1 {irlinlerin dengesindeki iyilesme genel ticaret dengesi iizerindeki etkiyi

hafifletmektedir.

Kormilitsina (2011) yaptig1 ¢alismada sinirsiz sayida hanehalki, ara mali firmalar1 ve
rekabet¢i nihai iiriin firmalarmin oldugu bir DSGD modeli gelistirmistir. Gelistirdigi
modelde Finn (2000) ve Leduc ve Sill (2004)’in ¢alismalarinda kullanildig1 sekilde
petrol harcamalarii fiziki sermaye kullanimina bagli olarak modellemistir. Petroliin
miktar1 sermaye stogu ile oransallik arzetmektedir ve sermaye kullaniminin
yogunluguna baglidir. ABD ekonomisine uygun bi¢imde petroliin yurt disindan ithal
edilip nihai mallarin kullanimi1 icin petrole para 6dendigini ve her bir donemde dis
ticaret dengesinin saglandigin1 varsaymistir. Calismada Bernanke vd.’nin (1997) 1.
Diinya Savasi sonrasi olusan petrol fiyati soklart donemlerinde para politikasinda fazla
sikilagtirmaya gitmenin ekonomik durgunlugu daha da kdtiiye gotiirdiigii gorlisiini
degerlendirilmistir. Analiz sonucunda giincel para politikasinin sosyal refah1 maksimize
etmeyi amaglayan para politikasina kiyasla ¢iktidaki diisiisiin biiyiik kismin1 agikladigi

ortaya konmustur. Ancak mevcut goriiglerin aksine para politikasinin sok karsisindaki
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optimal tepkisi enflasyon ve faiz oranlarini geg¢miste gozlemlenen faiz orani ve

enflasyon artiglarina kiyasla daha fazla artirmaktadir.

Unalmis vd. (2012) Amerikan ekonomisinin 1982-2007 donemini analiz etmek
amaciyla kapali ekonomi varsayimina dayali bir Yeni Keynesyen DSGD gelistirdiler.
Bu modelde, petroliin spekiilatif amagla depolanmasinin petrol soklar1 sonucunda
Amerikan ekonomisi ilizerindeki etkilerini incelediler. Ayrica bu model yoluyla petrol
fiyat1 soklart ile iliskili olan toplam faktor verimliligi, emek verimliligi, kamu
harcamasi, para politikasi, petrol arzi ve depolama talebi soklar1 gibi ¢esitli soklarin
nedenlerini ve sonuglarini incelediler. Modelin sonuglarina gore, toplam faktor
verimliligi ve emek verimliligi soku seklinde gelisen petrol talebi soklarmnin petrol
fiyatlarinin degisimine neden olan ana faktor oldugunu buldular. Depolanma model dis1
birakildiginda ise ozellikle 2000 yilindan sonra petrol fiyatlarinin dalgalanmasinda
petrol arz1 soklarinin etkisi biiyiik 6l¢iide biiylimektedir. Bundan 6tiirti depolanma talebi
soklarini dikkate almayan calismalarin petrol arzi soklarinin etkisini oldugundan fazla
tahmin ettigini belirtmislerdir. Verimlilik sokunun petroliin reel fiyatindaki degisimlere
olan katkis1 incelenen donemin biitiinline gore kisa donemde % 15 dolayinda daha fazla
¢ikmast ise 2000 yilindan sonraki dénem igin énemli bir bulgudur. Ote yandan 2000 y1l1
sonras1 donem i¢in petrol arzi soku ve petroliin depolanmasindan kaynakli sokun etkisi
incelenen biitiin doneme kiyasla epey diisiik ¢ikmaktadir. Bu bulgu ise 2000 yilindan
sonra ekonomini petrol fiyati artiglarina karst neden direncgli ¢iktigi konusuna agiklik

getirebilmektedir.

Foure vd. (2012) emek, sermaye ve enerji olmak tizere {i¢ faktorlii {iretim fonksiyonuna
sahip, iki tiir teknolojik ilerlemeyi i¢eren bir DSGD modeli gelistirdiler. Gelistirdikleri
model yoluyla 147 iilke ig¢in 2050 yilina kadar uzanan bir uzun donem biiyiime
senaryosu olusturdular. Model, Birlesmis Milletler ve Uluslararas1 Isgiicii Ofisi ‘nin
(International Labour Office-ILO) projeksiyonlarini ve sermaye birikimi, tasarruf orani,
tasarruf-yatirim iliskisi, egitim, kadinlarin isgiiciine katilimi ve enerji ve toplam faktor
verimliligini ihtiva eden teknolojik ilerleme gibi ekonomik degiskenler ve iliskilerin
ekonometrik tahminlerini icermektedir. Sonug¢ olarak, teoriye katkilarinin enerjinin
tretim fonksiyonuna dahil edilmesi ve sadece toplam faktor verimliligi degil ayrica
enerji verimliligi ve egitimle tutarli kadin isgiicline katilim oranlarinin da elde edilmesi
oldugunu belirttiler. Kendi goriislerine gore yaptiklart ¢alismanin, projeksiyonlara enerji

kisitinin  dahil edilmesi, sermaye birikim siirecinde eksik uluslararasi sermaye
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hareketliligine acgiklama getirmesi ve degerlenme etkilerinin katkisinin hesaplanmasi

gibi 6zelliklerinden dolay1 daha degerli hale geldigini belirttiler.

Manzano ve Rey (2012) enerji giivenliginin birgok iilke tarafindan enerji politikalarinin
onemli bir amaci olarak goriilmesine karsin, sonuclar1 ve ekonomik etkileri konusunda
sinirlt bilgiye sahip olundugunu belirttiler. Ayrica, literatiiriin ¢ogunlugunun tanim ve
gostergeler tlizerine yogunlastigini ancak ekonomik etkilerin ¢ok az incelenmis
oldugunu ifade ettiler. Bu ihtiyaca bir karsilik olarak Ispanya ekonomisi i¢in bir DSGD
modeli gelistirdiler. Modelin sonucu olarak, inceledikleri son 30 yilda enerji
giivensizliginden kaynaklanan refah kaybimin ortalama ulusal tiiketimin % 0,8’ne

tekabiil etmekte oldugunu bulduklarini ifade etmislerdir.

Hassler vd. (2012) II. Diinya savasi sonrasti ABD verilerini kullanarak fosil enerji,
sermaye ve emegin iretim girdisi oldugu bir model gelistirdiler. Tarihi veriler ve
kullandiklar1 model yardimiyla ii¢ konuya 1sik tutmaya calistilar: i) farkli girdi
kaynaklarindan nasil tasarruf yapilabilecegi; ii) enerji maliyetlerinin gelecekte nasil
evrilecegi; ii1) tliketimin uzun donem biiyiime orani ile ilgili ¢ikarimlar. Modelin
sonuglarina gére ABD ekonomisi gayretini pahali ve kit girdilerden (6zellikle fosil
yakitlardan) tasarruf etme yoniinde yogunlastirmaktadir. Ayrica enerji tasarrufu
saglayan teknik degisim 1970’lerdeki petrol soklarina giiclii tepki verirken,
sermaye/emek tasarrufu saglayan teknik degisimle orta vadede negatif bir korelasyon
icerisindedir. Calismanin bulgular1 ekonomi i¢in teknik degisim yonlii bir modelin
gelistirilmesi gerektigini ortaya koymaktadir. Ciinkii emek/sermaye ile enerjinin kisa
donemde ikame edilebilirligi diisiik iken uzun donemde teknik degisim vasitasiyla bu

ikame edilebilirligin arttig1 ortaya konulmustur.

Xiangyu vd. (2012) Cin’in hizli ekonomik gelismesinin beraberinde getirdigi devasa
boyutlarda enerji tiiketimindeki artiglar ve enerji fiyatlarindaki hizli artiglarin tlke
ekonomisinin istikrarin1 olumsuz etkiledigini belirterek gelistirmis oldugu 3 sektorlii
DSGD modeli yoluyla Cin ekonomisi igin olast bir enerji sokunun etkisini ve sokun
gecis mekanizmasini incelemistir. Sonug olarak, incelenen biitiin soklar arasinda enerji
sokunun makroekonomi iizerinde en etkili sok oldugu ve uluslararasi enerji fiyatlar
verileri simiilasyon i¢in kullanildiginda Cin ekonomisinde dalgalanmalarin biiyiidiigiinii

ortaya konmustur.
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Abounoori vd. (2014) gelistirdikleri DSGD modeli ile enerji fiyat soklarmin fran’in
makroekonomik degiskenleri iizerindeki etkisini incelemistir. Sonuglara gore iiretimde,
emek arzinda ve enflasyonda bir enerji fiyati sokundan kaynakli duragan durumdan
sapma goriilmektedir. Calismanin diger bir bulgusuna gore ise optimal seviyelerden en
onemli sapmanin uzun dénem yatirim oranlarindaki biiyiime ile ilgili %11°lik sapma
oldugu bulunmustur. Ayrica, iiretimde kullanilan emek miktar1 artip enerji miktar
azaldikca yatirimlar duragan durum degerine daha hizli donmektedir ve GSYH duragan

durum seviyesinden daha az sapmaktadir.

Acurio-Vasconez vd. (2015) sermaye birikiminin dahil edildigi ve petroliin yurtdisindan
ithal edildiginin varsayildigi bir DSGD modeli gelistirdiler. Acurio-Vasconez vd.
(2015) petrol fiyat1 soklarinin ekonomik yansimalarmin 1970’lerden bu yana fazlasiyla
calisildigini ancak su iki ¢ok iyi bilinen stilize gerg¢egin lizerinde tamamiyla
durulmadigini belirttiler: Birincisi, petrol fiyati soklarinin stagflasyonist etkisi digeri ise
sermayenin enerji verimliliginin bu etkinin derinligi ve uzunlugu iizerindeki niifuzunun
ne kadar oldugudur. Bu sebepten otiirii, gelistirilen DSGD modeli bu iki stilize gergegi
aciklamak amaciyla olusturulmustur. Modelin sonuglart ABD ekonomisiyle ilgili
modelin 1984-2007 donemi esas alinarak yapilan Bayesyen tahmini petroliin ¢iktiya
gore esnekliginin % 10 ‘un tizerinde olabilecegini, bunun da petrol kullaniminin ABD
ekonomisinin bliylimesi lizerindeki roliinii ortaya cikarmistir.  Ayrica, modelin
simiilasyonlar1 enerji verimliligindeki artiglarin 6nemli 6l¢iide petrol sokunun etkilerini
azalttigin1 gostermistir. Yazarlara gore, bu sonu¢ da 1999-2008 donemi igerisindeki
ticlincii petrol sokunun neden 6nceki iki petrol soku kadar makroekonomik etkilerinin

olmadiginin muhtemel bir agiklamas1 olabilir.

Wang vd. (2017) Cin ekonomisi i¢in gelistirdikleri DSGD modelinde petrol fiyati
soklarmin Cin ekonomisindeki dalgalanmalar ile olan iligkisini incelediler. Cin
ekonomisinin kendine 6zgii 6zelliklerinden 6tiirii agik ekonomi modelinin yerine kapali
ekonomi modeli gelistirdiler. Kurduklari modelde, petrol fiyatlarin1 enflasyon hesabina
dahil eden TUFE enflasyonun mu yoksa petrol fiyatlarii dislayan gekirdek enflasyonun
mu para politikasinca takip edilmesi gerektigi sorusunun cevabini aradilar. Yaptiklar
analiz neticesinde iki temel bulguya ulastilar: 1) Artan petrol fiyatlar1 enflasyon artis1 ve
cikt1 diislisliniin beraber yasandigi stagflasyon olgusunun ortaya c¢ikmasma neden
olmaktadir. Modelin sonuglarina gore petrol fiyatlarinin gec¢is mekanizmasi petrol fiyat

artislarinin neden oldugu negatif gelir etkisi, nominal katilik ve dayanikli tiiketim
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mallar1 ile sermaye mallar1 arasindaki varlik dagilim portfoyli tarafindan
belirlenmektedir. Cin’in enerji fiyatlar1 reformu bu ag¢idan diistiniildigiinde reel
ekonomi {lizerinde ciddi bir etkisi olacaktir. Ciinkii, bu politika fiyat katiliklarinin
derecesini diisirmeyi amacladig1 icin, enerji politikalarinda bir gevseme ekonomik
dalgalanmalara ve bunun sonucunda stagflasyon riskinin ortaya ¢ikmasina neden
olacaktir. Bu yonden, enerji fiyatlari ile ilgili reformlar tedrici bir big¢imde yapilmalidir.
Reformlar uygulanirken hiikiimet diizenlemeleri ile birlikte piyasanin iligkisi biiyiik
onem arzetmektedir. 2) Modelin simiilasyon sonuglarina gore g¢ekirdek enflasyonu
hedefleyen para politikas1 sosyal refah bakimmdan TUFE enflasyonunu hedefleyen bir
para politikasina gére daha etkindir. Bu da Cin merkez bankasinin TUFE enflasyonu

yerine ¢ekirdek enflasyon hedeflemesine odaklanmasi gerektigini ortaya koymaktadir.

Balke ve Brown (2018) gelistirdikleri orta o6lgekli DSGD modeliyle ABD reel
GSYH’sinin kiiresel petrol arzindaki soklardan kaynaklanan petrol fiyati degisimleri
karsisinda nasil tepki verdigini incelediler. Model genel itibariyle standart makro
iktisadi DSGD yaklasimina uygun olarak nominal ve reel ticret katiliklariyla beraber
sermayenin intibak maliyetlerini de kapsamaktadir. Modelde petrol hem tiiketim mal
hem de tiretim girdisi olarak yer almaktadir. Ayrica ekonomideki sektorler nihai mal,
ara mali, ulasim ve petrol tiretimi sektorleri seklinde ayrilmaktadir. Ulagim sektorii
petrol fiyatlarinin toplam ekonomik faaliyetleri etkilemesini saglayan oOnemli bir
kanalin1 olusturmaktadir. Ayrica ABD ekonomisi, dis diinya ile petrol piyasasi ve nihai
mal sektorleri yoluyla iliski igerisinde olarak modellenmistir. Modelin sonuglarina gore
ise; dis diinyanin petrol arzi soku neticesinde meydana gelen petrol fiyatlarindaki ve
ABD GSYH’sindaki degisimler hesaba katildiginda ABD reel GSYH’siin petrol
fiyatlarina gore esnekligi -0.015 dolayinda ¢ikmaktadir. Bu deger ise daha eski literatiire
kiyaslandiginda en diisiik degerdir ancak yeni literatiirde hesaplanan degerlerle
uyumludur. Ote yandan, eger uzun dénem ABD petrol tiiketimi diiserse petrol fiyatlari
karsisinda ABD GSYH’sinin esnekligi diisecektir. Modele gore, petrol tiiketiminin
GSYH’ya oraninda yaklasik %25°lik bir diisiis (6rnegin %3.7 den %2.9’a) GSYH’nin
petrol fiyatlarina gore esnekligini sifira yaklastirmaktadir. Bu hesaplamalar ABD reel
GSYH’sinin petrol fiyatlarina karst duyarli olmadigini gostermektedir. Dolayisiyla
petrol giivenligi ABD ekonomisi i¢in ¢ok da 6nemli bir mevzu gibi gériinmemektedir.

Ayrica, senaryo analizlerinin gosterdigine gére ABD ekonomisinin petrol arz1 soklarina

47



kars1 duyarliliginin azalmasinda diisen petrol tikketiminin etkisi yerli petrol iiretimindeki

artistan daha yiiksek goriinmektedir.

Aminu (2018) enerji fiyat (petrol ve dogalgaz fiyatlar1) sokunun Ingiltere ekonomisi
tizerindeki etkilerini gelistirmis oldugu bir DSGD modeli yardimiyla incelemistir.
Aminu (2018) modelinde duragan yapisal soklarin neden oldugu ¢iktidaki degisimleri
ayristirmistir. Modelin sonuglarina bakildiginda ise, finansal kriz boyunca ¢iktidaki
disiisiin  yerli talep soku, enerji fiyatlar1 soku ve diinya talep soku tarafindan
belirlendigini ortaya c¢iktigi goriilmektedir. Ayrica, enerji fiyatlart sokunun ¢ikti

azalisina katkisinin gecici oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
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Tablo 2
Enerji Soklari ile ilgili DSGD Literatiirii

Cahsmalar Model Onemli Sonuclar
Kim ve Enerjinin dahil edildigi Hansen | Enerji hesaba katilidiginda teknolojik soklarin etkisi daha kiiciik ¢ikmaktadir.Ayrica,reel {icret-

Loungani(1992)

(1985) modelidir.

calisma saati korelasyonu Hansen (1985) modeline kiyasla daha diisiik ¢ikmaktadir.

Rotemberg ve

Aksak rekabete gore

Aksak rekabet varsayimi sayesinde petrol soku sonrasi ¢ikti ve iicretlerdeki diisiis daha iyi

Woodford uyarlanmig bir standart aciklanmastir.
(1996) neoklasik biiylime modelidir.
Backus ve Backus vd. (1994) modelinin 1972-1987 doneminde gelismis iilke ekonomilerindeki degisimler biiylik dlglide petrol fiyati

Crucini (2000)

tigtincti bir tilke dahil edilerek

genisletilmis versiyonudur.

degisimleri sebebiyledir. Ayrica ticaret hadlerindeki oynakliginin temel sebebi petrol

fiyatlarinin oynakligidir.

Leduc ve Sill
(2004)

Petrol fiyatlari,para politikast
ve ekonomik gerileme
donemleri arasindaki iligki

incelenmistir.

Cesitli para politikas1 senaryolart modelde uygulanmasina ragmen higbirisi petrol fiyati
artiglarinin negatif etkilerini tamamen ortadan kaldiramamaktadir.Ancak, merkez bankasi fiyat
seviyesini hedeflediginde petrol soklarinin durgunluga yol acan sonuglart minimum seviyede

olmaktadir.
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Medina ve Soto
(2005)

Enerjinin tiretim faktorii ve
tiikketim mali olarak
modellendigi bir DSGD
modelidir. Sili ekonomisi

incelenmistir.

Sili ekonomisi i¢in, petrol soklarinin daraltici etkisi temel olarak parasal sikilastirmadan
kaynaklanmaktadir. Ucret katiliklarinin etkilerini bertaraf eden bir para politikas1 ¢iktr ag1gimi
iyi dengelemektedir. Ancak bu politika ¢ekirdek enflasyon ve TUFE enflasyonunu fazlaca

artirdid1 i¢in para politikasinin etkinligini azaltmaktadir.

Schmidt ve Enerjinin tiretim faktorii olarak | Enerjinin bir liretim faktorii olarak 6neminin azalmis ve buna paralel olarak da enerji fiyati
Zimmerman | modellendigi bir RBC soklarinin ekonomiye etkisi azalmistir.1970-1986 dénemi i¢in kurulan model ekonomik
(2005) modelidir.Almanya 6rnegi dalgalanmalarin %15’ini agiklarken, 1986-2002 donemi i¢in %8’ini bile agiklamamaktadir.
incelenmistir.
De Fiore vd. | Ikisi petrol ithalatcisi, biri de Tam uluslararasi finansal piyasalar varsayimi altinda optimal faiz orani kurali enflasyona ve
(2006) petrol ihracatgisi olmak {izere cikti agigia giiglii ve pozitif tepki verirken, petrol fiyati enflasyonuna ise negatif tepki

toplam ti¢ lilkeden olusan bir

modeldir.

vermektedir.

Blanchard ve
Gali (2007)

1970’lerde ve 1990’larin
sonunda ortaya ¢ikan petrol
soklarinin neden farkli sonuglar

dogurdugu arastirilmistir.

Petrol fiyat1 soklarimin etkileri farkli 6zelliklere sahip ve yazarlarin tanimlayamadiklar1 bagka
soklarla ayn1 zamanda meydana gelmis olmalidir. Para politikasinin artan kredibilitesi ve reel
ticret katiliginin 70’11 yillara gére 90’larda diismesi zaman igerisinde ¢ikan farkli sonuglarin

onemli iki nedenidir.
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Dhawan ve

Petrol fiyat1 soklarinin

Jeske(2008) dayanikli tiikketim mallar1 . L L " .
Modelde tiiketim dayanikli tiiketim mallar1, dayaniksiz tiiketim mallar1 ve enerji olarak tice
tizerindeki ve makroekonomik i . i o
ayrilsa bile enerji fiyat1 soklar1 ekonomik dalgalanmalar1 agiklamada yetersizdir.
etkilerini inceleyen bir
modeldir.
Duval ve Petrol soklari,katiliklar, para Genel anlamda nominal fiyat katiliginin petrol soklarinin gecis mekanizmasi iizerinde kiigiik

Vogel(2008)

politikalar1 arasindaki iliskileri
inceleyen bir Yeni Keynesyen
DSGD modelidir.

bir etkisi bulunmaktadir ve farkli para politikas stratejileri nominal fiyat katilig1 altinda sadece
kiigiik farkliliklar ortaya ¢ikarmaktadir. Ayrica, reel iicret katiliklar: petrol soklart durumunda

¢ikt1 ve enflasyon aciginin istikrara kavusmasini zorlastirmaktadir.

Montoro (2010)

Para politikasinin petrol fiyati
soklarina nasil tepki verecegini
arastiran ve petroliin bir liretim
girdisi oldugu bir DSGD
modelidir.

Petrol iiretim fonksiyonunda diisiik ikame esnekligine sahip iken, petrol fiyat1 soklar
enflasyon ve ¢ikt1 istikrar1 arasinda bir degis-tokusa sebep olmaktadir.Ayrica, petroliin diger
tretim faktorleriyle ikamesi zorlastikga petrol fiyatindaki dalgalanmalarin neden oldugu

maliyet itisli soklarin etkisi biiylimektedir.
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Enerji fiyatlarinin Ingiltere

ekonomisini hem arz yonlii

Ulke i¢inde ve disinda yiikselen enerji fiyatlarmin etkisi biiyiik dlgiide para politikasinin bu
yiikselen fiyatlar karsisindaki tepkisinden kaynaklandigi ortaya ¢ikmistir. Arz cephesine

Harrison vd.

(2011) hem de talep yonlii olarak bakildiginda ise, onemli bir reel licret katilig1 ve sermaye stogunun kullanimin etkileyen
etkiledigini hesaba katan bir yiiksek enerji maliyetleri bulunmadig: takdirde potansiyel arz {izerindeki etkiler pek biiyiik
DSGD modelidir. goriinmemektedir.

An ve Kang Medina ve Soto (2005) Yerli faiz oranindaki degisimin ¢ogunlukla petrol fiyati sokunun iilke i¢i petrol fiyatlarina

(2011) modelinin sermaye dahil yansimasindan dolay1 oldugu ortaya ¢ikmustir. Ayrica, petrol fiyatlarinin g¢ekirdek tiiketim

edilmis versiyonu olup Giiney
Kore ekonomisi i¢in

gelistirilmistir.

fiyat endeksine geg¢is etkisinin diisiik oldugu tespit edilmistir.Bunda hiikiimetin petrol fiyati
soklar1 ile uyumlu benzin lizerinden alinan verginin indirimi politikas1 uygulamasiin kisith da

olsa da rol oynadigi belirtilmistir.

Bodenstein vd.
(2011)

Igsel olarak belirlenen petrol
fiyat1 dalgalanmalarinin
etkilerini inceleyen iki tilkeli

bir DSGD modelidir.

Petrol fiyatlari ile dis ticaret dengesi arasinda yakin bir iliski ¢ikmasinin ii¢ sebebi vardir:1)
Birden fazla sok es zamanli olarak meydana gelmektedir. 2) Petrol soklar1 genel denge
icerisinde yer alan petrol harici mallarin dengesini etkilemektedir. 3) Petrol fiyati

hareketlerinin ¢esitli kaynaklari, soklarin farkli yayilma kanallart ile iligkilidir.
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Kormilitsina Petrol harcamalarinin sermaye | Giincel para politikasi sosyal refah1 maksimize etmeyi amaglayan para politikasina kiyasla
(2011) kullanimina bagli olarak ¢iktidaki diisiistin biiyiik kismin1 daha fazla agiklamaktadir. Ancak mevcut goriislerin aksine
modellendigi bir DSGD para politikasinin sok karsisindaki optimal tepkisi, enflasyon ve faiz oranlarini gegmiste
modelidir. gozlemlenen faiz orani ve enflasyon artislarina kiyasla daha fazla artirmaktadir.
Unalmis vd. Petroliin spekiilatif amagla Toplam faktor verimliligi ve emek verimliligi soku seklinde gelisen petrol talebi soklar1 petrol
(2012) depolanmasini modelleyen ve fiyatlarinin degisimine neden olan ana faktordiir. Depolanma model dis1 birakildiginda ise
Amerikan ekonomisinin 1982- | 6zellikle 2000 yilindan sonra petrol fiyatlarinin dalgalanmasinda petrol arzi soklarinin etkisi
2007 dénemini inceleyen kapal1 | biiyiik 6l¢iide biiylimektedir. Bundan 6tiirli depolanma talebi soklarini dikkate almayan
ekonomi varsayimina dayali calismalarin petrol arzi soklarinin etkisini oldugundan fazla tahmin ettigini ifade edilmistir..
Yeni Keynesyen bir DSGD
modelidir.
Foure vd. Emek, sermaye ve enerji olmak | Gelistirilen model yoluyla 147 iilke i¢in 2050 yilina kadar uzanan bir uzun dénem bilyiime
(2012) tizere Ui¢ faktorli tiretim senaryosu olusturulmustur.
fonksiyonuna sahip, iki tiir
teknolojik ilerlemeyi iceren bir
DSGD modelidir.
Manzano ve Ispanya ekonomisi i¢in enerji Inceledikleri son 30 yilda enerji giivensizliginden kaynaklanan refah kaybinin ortalama ulusal
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Rey(2012)

giivenliginin ekonomik
etkilerini inceleyen bir DSGD

modelidir.

tilketimin % 0,8 ne tekabiil etmekte oldugu ortaya ¢ikmustir.

Hassler vd. Fosil enerji, sermaye ve emegin | Ekonomi i¢in teknik degisim yonlii bir modelin gelistirilmesi gerekmektedir. Ciinkii
(2012) tiretim girdisi oldugu Amerikan | emek/sermaye ile enerjinin kisa donemde ikame edilebilirligi diisiik iken uzun dénemde teknik
ekonomisi i¢in gelistirilmis bir | degisim vasitasiyla bu ikame edilebilirlik artmaktadir.
modeldir.
Xiangyu vd. Cin ekonomisi igin olasi bir Incelenen biitiin soklar arasinda ekonomi iizerindeki en etkili sok enerji sokudur. Ayrica,
(2012) enerji sokunun etkilerini ve uluslararasi enerji fiyatalarindaki degisimler Cin ekonomisindeki dalgalanmalarin etkisini

gecis mekanizmasini inceleyen

ti¢ sektorlii bir modeldir.

artirmaktadir.

Abounoori vd.

Enerji soklarinin iran

Uretim, emek arz1 ve enflasyon bir enerji soku karsisinda denge degerlerinden sapmaktadirlar.

(2014) ekonomisi tizerindeki etkilerini | Ayrica, iiretimde kullanilan emek miktar enerji miktarina kiyasla arttik¢a yatirnmlar denge
inceleyen bir DSGD modelidir. | degerine daha hizli donmektedir ve GSYH denge seviyesinden daha az sapmaktadir.
Acurio- Sermayenin dahil edildigi ve Amerikan ekonomisi i¢in petrol soklarinin etkileri dnceki donemlere kiyasla 1999-2008

Vasconez vd.
(2015)

petroliin ithal edildigi

varsayilan bir modeldir.

doneminde azalma gostermistir. Bunun sebebi ise dnceki petrol soku donemlerine kiyasla

yakin donemde enerji verimliliginin artmis bulunmasidir.
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Wang vd.
(2017)

Cin ekonomisi i¢in petrol fiyati
soklarmin etkilerini inceleyen
ve refah bakimindan en uygun
para politikasini aragtiran bir

DSGD modelidir.

Cekirdek enflasyonu hedefleyen para politikas1 sosyal refah bakimindan TUFE enflasyonunu
hedefleyen bir para politikasina gore daha etkindir. Bundan 6tiirii Cin merkez bankasinin
TUFE enflasyonu yerine g¢ekirdek enflasyon hedeflemesine odaklanmasi daha uygun bir

politikadir.

Balke ve Brown
(2018)

Petrol arz1 soklarinin ABD
ekonomisi lizerindeki etkilerini

inceleyen bir DSGD modelidir.

ABD reel GSYH’sinin petrol fiyatlarina gore esnekligi eski literatiire kiyasla diigiik
cikmaktadir. Bu sonu¢ ABD reel GSYH sinin petrol fiyatlarina karst duyarli olmadigini
gostermektedir. Ayrica, ABD ekonomisinin petrol arzi soklarina karsi duyarliliginin

azalmasinda diigsen petrol tiiketiminin etkisi yerli petrol iiretimindeki artistan daha yiiksektir.

Aminu (2018)

Petrol ve dogalgaz fiyati
soklarinm Ingiltere ekonomisi
iizerindeki etkilerini inceleyen

bir DSGD modelidir.

Finansal kriz boyunca ¢iktidaki diisiisiin yerli talep soku, enerji fiyatlari soku ve diinya talep
soku tarafindan belirlendigi goriilmektedir. Ayrica, enerji fiyatlar1 sokunun ¢ikti azalisina

katkisinin gegici oldugu ortaya ¢cikmaktadir.
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BOLUM 3: DINAMIK STOKASTIK GENEL DENGE MODELLERI
VE MODEL UYGULAMASI

3.1 Dinamik Stokastik Genel Denge Modelleri ve Genel Ozellikleri

1970’li yillara kadar gelistirilen makroiktisadi modeler, iclerinde onlarca denklemi
barindiran biiyiik 6l¢ekli makroekonometrik modellerdi. Bu modellerde kullanilan
degiskenlerin bir kismi iktisat teorisine dayanmasina karsin, biiyiik bir kismi ampirik
temellere dayali bicimde modele dahil ediliyorlardi. Bununla beraber,
makroekonominin biitiiniinii resmetmeyi amaglayan bu modeller bugiinkii gibi
cogunlukla mikro temellere dayanmiyordu. Daha ¢ok iktisadi ongorii (forecasting)
amach gelistirilen bu modellerde iktisadi olgularin altinda yatan temellere ¢ok dikkat
edilmiyordu.

1958 yilinda gelistirilen enflasyonla igsizlik arasinda bir degis-tokus (trade-off) iliskisi
oldugunu gosteren Phillips egrisi yaklasimi 1960’11 yillarin ilimli iktisadi ortaminda
politika yapicilara yol gosterirken, 1970’11 yillarda ortaya c¢ikan iki biiyiik petrol soku
karsisinda yetersiz kalmisti. Esasen, petrol soklarindan once Phelphs (1968) ve
Friedman (1968)’1n Phillips egrisine getirdigi yorum aslinda petrol soklar1 durumunda
orijinal Phillips egrisi yaklasimmin neden yetersiz kaldigini o zamandan
aciklamaktaydi. Cilinkii Phillips’in (1958)’in arastirmasinda analiz ettigi zaman aralig1
enflasyonun istikrarli ve diisiik oldugu bir zaman aralifi oldugu i¢in o donemin
enflasyon-igsizlik iligkisini ortaya koymasi ag¢isindan oOnemli addedildi. Ancak,
Friedman’in (1968) ortaya koydugu beklentilerle genisletilmis Phillips egrisi
(Expectations-Augmented Phillips Curve) yaklagimi, merkez bankasinin enflasyonu
bilingli bir sekilde issizligi diisiirmek amagl siirekli yiiksek tutmaya calistigt durumda
firmalarin ve is¢ilerin bu durumun farkina vardigini ve belli bir siire sonra ekonomi
eski igsizlik seviyesine donmekle beraber daha yiiksek enflasyon seviyesine ulasildigini
gostermistir. Nitekim, 1970’11 yillarda meydana gelen iki petrol soku enflasyon artsa
bile issizligin diigmedigini ortaya koymus ve Keynesyen iktisadi diislinceye olan inanci
sarsmakla beraber makroiktisadi modellerin gegerliliginin de sorgulanmasina neden

olmustu.

Lucas (1976) daha sonralar1 ‘Lucas kritigi’ olarak da adlandirilacak olan ¢aligmasinda

Phillips egrisi 6rneginin makroiktisatta var olan sorunun sadece bir Ornegini teskil
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ettigini ve asil sorunun makroiktisadi modellemenin temelinde yattigini belirtti.
Lucas’a (1976) gore ekonomik politikadaki degisimin etkilerini tamamen tarihsel
verilerde gozlemlenen iligkiler temelinde tahmin etmeye calismak sakincalidir. Ciinkii
politikalarda hesaplanan parametreler farkli politka uygulamalarinda degisiklik
gostermektedir. Lucas (1976), maliye politikast ¢arpani gibi Keynesyen modellerin
karar kurallarinin, hitkiimet politikasi degisimleri karsisinda sabit kalamayacagini ifade
etmistir. Halbuki makroekonomik politikalar, ge¢cmis verilere dayali parametreler
makroekonometrik yontemlerle elde edildikten sonra bu parametrelerin degismeyecegi
varsayimi altinda yapilmaktaydi. Ancak Lucas‘in (1976) elestirisi model
parametrelerinin politika degisimleri karsisinda degismekte oldugunu ortaya koymustur.
Lucas’in (1976) bu elestirisi makroiktisat teorisinde 6nemli bir paradigma degisimine
yol agmis ve gelistirilen makroiktisadi modellerin mikro temellere dayanmasi gerektigi
fikrini giliglendirmistir. Modellerde iktisadi birimlerin ekonomik kararlari mikro
temellere dayandirildiginda parametreler politika degisimleri karsisinda degismez
(invariant) kalabilecek ve dolayisiyla politika analizleri daha sagliklt sonuglar
verecektir. Bununla beraber, Lucas (1980) teorik iktisatin fonksiyonlarindan bir
tanesinin biitiin hatlartyla tanimlanmig (fully articulated) yapay ekonomiler olusturmak
oldugunu ve bu yapay ekonomi modellerinde gercek ekonomilerde denenmesi c¢ok
pahaliya mal olabilecek politikalarin ¢ok az maliyetle test edilmesi gerektigini
belirtmistir (Lucas, 1980). Lucas (1980) aslinda bu gorev tanimlamasiyla DSGD
modellerinin ana karakteristiini ortaya koymaktadir. DSGD modelleri modern
makroiktisat alaninda son derece etkin modeller olup uygulamali genel denge teorisinin

bir dali olarak karsimiza ¢ikmaktadirlar.

[k olarak Kydland ve Prescott’un (1982) gelistirdikleri RBC teorisine dayali calismayla
ortaya ¢ikan DSGD modelleri daha sonra bircok ekonomik gercegin de modellenmesi
ile giiniimiize kadar gelmis ve gilinlimiizde ileri makroiktisadi calismalarin g¢atisin
olusturan modeller olarak karsimiza c¢ikmaktadir. DSGD modelleri giinlimiizde para
politikasinin formiilasyonu ve merkez bankalarinin para politikasinin  kamuya
aktariminda 6nemli rol oynamaktadirlar. DSGD modelleri adindan anlasilacag: iizere
dinamik ve stokastik 6zellige sahip genel denge modelleri olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Ekonomide bir¢ok kesimin (hanehalki, firmalar, bankalar, hiikiimet vs...) birbirleri ile
etkilesim halinde oldugunu hesaba katmalarindan otiiri genel denge modelidirler.

Verilerin farkli donemlerdeki degerlerini kullanmalarindan 6tiirii dinamik, stokastik
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soklarin hesaba katilmasindan 6tiirii de stokastik ozellige sahiptirler. Ayrica DSGD
modellerinde beklentiler nemli birer rol oynamaktadirlar (Sbordone vd., 2010). DSGD
modellemesi bugiiniin gelecekteki iktisadi ortami belirledigi varsayimina gore kurulan
modellerdir. Iktisadi birimler bunu bilip buna gore hareket etmektedirler. Ekonomide
en azindan bazi siiregler dissal soklara maruz oldugu icin belirsizlik ortaya ¢ikmaktadir.
Ekonomide tiim piyasalarin birbirine entegre olmasi anlaminda genel denge mevcuttur

(Bergholt, 2012).

DSGD modellerinin éncii ¢alismasi Kydland ve Prescott (1982)’un gelistirdigi Reel Is
Cevrimi modelidir. Bu modelde yazarlar ekonominin reel kismina odaklanarak
teknoloji, verimlilik gibi reel soklar1 hesaba katmislardir. Ekonominin parasal kismini
ise goz ardi etmislerdir. Daha sonralar1 ise yeni Keynesyen iktisat¢ilar bu modelin
varsayimlarini degistirip ve para politikas: etkilerini de dahil ederek farkli tir DSGD
modelleri olusturmuslardir. Bu modeller ekonomideki dalgalanmalarin kaynaklarini
belirlemede, yapisal degisimlerin nedenlerini agiklamada, politika degisimlerinin
etkilerini tahmin etmede ve karsiolgusal (counterfactual) deneyleri uygulamayi
kolaylastirmada yardimci olabilirler. Karsiolgusal deneyler ile modelin simiilasyon
teknikleri yardimiyla olmayan durumlar1 da analiz edilebilmektedir.(Bari, 2013).Zaman
igerisinde birbirine rakip teoriler olan RBC modelleri ve Yeni Keynesyen modeller daha
gelismis versiyonlar1 ile 6n plana ¢ikmislardir. Giinlimiizde ise en ¢ok ragbet goren
DSGD modelleri nominal katiliklar1 6n plana ¢ikaran Yeni Keynesyen modellerdir
(Blanchard, 2018). Modern DSGD modelleri incelendiginde sahip olduklari {i¢ temel
ozellik goze carpmaktadir. Ik olarak, tiiketicilerin, firmalarm ve finansal aracilarin
iktisadi davraniglar1 mikro temellere dayali olarak modellenmektedir. (Blanchard,
2018). Ornegin; tiiketicilerin fayda maksimizasyonu, firmalarin ise kar maksimizasyonu
saikiyle ekonomik kararlar1 aldiklar1 varsayilir. Bu iktisadi davraniglar modellenirken
temsili hanehalk:1 ve temsili firma varsayimina uygun bigimde bir tek firma ve bir tek
hanehalkinin ekonomideki tiim firmalarin ve tiim hanehalklarinin davranislarini temsil
ettikleri varsayilmaktadir. Bu durum modellenen temsili hanehalk: ve temsili firmalarin
iktisadi davraniglarinin ortalama hanehalki ve ortalama firma davraniglarini yansittiklari
seklinde de yorumlanabilir. Ikincisi, modellenen ekonomi temelde rekabetgi bir
ekonomi olmakla beraber, nominal katiliklardan tekel giiciine ve bilgi sorunlarina kadar

bir dizi temel aksakligin varlign da modellenmektedir. Ugiinciisii, DSGD modelleri
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kendilerinden 6nceki modeller gibi denklem denklem ifade edilmek yerine bir sistem
olarak kurgulanmaktadirlar (Blanchard, 2018).

Ozetle belirtmemiz gerekirse DSGD modelleri mikro temellere dayali, ekonomide farkli
kesimlerin birbiriyle etkilesimini ele alan ve (uygun model olusturuldugu takdirde)
cesitli senaryolar altinda uygulanacak politikalarin makroekonomik degiskenler
tizerindeki olas1 etkilerini gosteren modellerdir. Bu yoniiyle DSGD modelleri politika
yapicilara politikalar uygulanmadan Once genis bir degerlendirme imkani

sunmaktadirlar.

3.2. Dinamik Stokastik Genel Denge Modelleri ile Tlgili Degerlendirmeler

DSGD modelleri Lucas (1976) kritigi sonrasi 1980°1li yillardan giiniimiize kadarki
siiregte  makroiktisadi ¢alismalar alaninda hakim modeller konumundadir. Halihazirda,
diinya genelinde birgok merkez bankasi politika analizleri i¢in DSGD modellerinden

yararlanmaktadirlar (Sims, 2017).

DSGD modellerinin sahip oldugu bazi avantajlar baskin rolllerini devam ettirmelerinde
onemli bir etken olarak goriinmektedir. Oncelikle DSGD modelleri mikro temelli
modeller olduklari i¢in hanehalki ve firmalarin iktisadi optimizasyon davranislart agik
bir bicimde elde edilebilmektedir. Bu sekilde, iktisadi birimlerin davranislarini gésteren
parametreler yapisal yani politika degisimleri karsisinda degisiklik gostermeyen
parametreler olarak ortaya ¢ikmaktadir (Peiris ve Saxegaard, 2007). Boylece farkli
politika analizleri uygulansa dahi bu parametreler politika degisimlerinden bagimsiz
olduklart i¢in analizin ‘kontrollii deney’ Ozelligi kaybolmamaktadir. Bu bigimde
politikanin etkinligi parametre degisimi gibi sakincali etkilerden soyutlanmaktadir. Ote
yandan stokastik olduklar1 i¢in soklarin ekonomi iizerine etkilerinin analizine imkan
tanimaktadirlar. Ayrica gelecege doniik (forward-looking) modeller olmasi dolayisiyla
da ekonominin gelecekteki evrimi hakkinda arastirmacilara Ongoriiler (forecasts)

sunabilmektedirler (Peiris ve Sxegaard, 2007).

DSGD modellerinin sahip olduklar1 avantajlarinin yaninda bir kisim zayif yonleri
oldugu da goz ardi edilmemelidir. DSGD modellerinin en temel zayif yonlerinden bir
tanesi model parameterlerinin belirlenmesi amaciyla verilerin bulunmasinda yasanilan
giicliikklerdir. Bu durum 6zellikle diinyanin pek c¢ok diisiik gelirli hatta gelismekte olan

tilkesi i¢in gecerlidir. Bu problemin iistesinden gelebilmek i¢in ¢ogu zaman
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literatiirdeki eski ¢alismalarin kullandigi parametrelerden faydalanilir (Peiris ve
Saxegaard, 2007). Ancak ozellikle verileri zor bulunan bir aragtirma konusunu geri

kalmus tlkeler i¢in ¢alismak DSGD metodolojisinde miimkiin gériinmemektedir.

DSGD modellerine kars1 yapilan en 6nemli elestirilerden bir tanesi, DSGD modellerinin
modern makroiktisadi modellemenin temel araci olmalarina ragmen kiiresel finansal
krizi tahmin edememelerine yoneliktir. Krizden onceki donemde makroiktisatgilar
olusturduklart DSGD modellerinin ¢ogunda finansal sistemdeki sikintilara yer
vermemislerdir. Finansal sistemdeki sikintilari modelleyen calismalarda ise finansal
sistemin reel ekonomiye olan etkileri siirli bir diizeyde tespit edilmistir (Kiyotaki ve
Moore (1997) ;Bernanke, Gertler ve Gilchrist(1999); Kocherlakota (2000)). Bunun en
temel sebebi 1929 biiyilkk buhrani sonrasi ABD ekonomisinde ve bati Avrupa
tilkelerinde meydana gelen krizlerin finansal piyasalarla siki bir iligkisinin olmamasidir.
Ayrica ABD’de kriz 6ncesi biiyliyen ve finansal sistemi ele gegiren kotii bigcimde
diizenlenmis golge bankacilik sisteminin olumsuz etkilerini makroiktisatcilar
ongoremediklerinden dolayt DSGD modellerinde gereken sekliyle modelleme ihtiyaci
hissetmemislerdir (Christiano vd., 2018). Buna karsin kriz sonrasi finansal
istikrarsizligin makroekonomik etkilerini inceleyen calismalar ¢ogalmistir (Cardia ve

Woodford (2009); Gertler and Karadi (2011), Unsal (2013), Bailliu vd. (2015) ).

Blanchard (2018) modern makroiktisatta DSGD modellerinin merkezi bir role sahip
oldugunu belirtmesine karsin ¢esitli yonlerden DSGD modellerinin ciddi anlamda bazi
aksakliklarinin oldugunu ve ancak cesitli katkilarla bu aksakliklarin giderilebilecegini
belirtmistir. DSGD modellerinin bu aksakliklarin1 dort maddede toplamustir: a) ger¢ekei
olmayan bazi varsayimlar, b) kalibrasyon ve Bayesyen tekniklerin karistminin ikna
edici olmamasi, ¢) normatif amagh ¢ikarimlarin ikna edici olmamasi, d) modellerin kotii
birer iletisim araci olmalari. Gergek¢i olmayan bazi varsayimlara 6rnek olarak toplam
talep denkleminin bireylerin 6ngorii derecesine ve tiikketim patikasinin belirlenmesinde
faiz oranlarmin roliine bagli olmasminin ampirik bulgulara uygun olmadigim
belirtmigtir.  Ikinci elestirisine &rnek olarak kalibre edilen parametrelerin
gecerliligininden her zaman emin olunmadigini ve ¢ogu zaman Onceki arastirmacilarin
kalibre ettigi parametre degerlerinin kullanilmak zorunda oldugunu ifade etmistir.
Ayrica Bayesyen yontemle parametre tahmininde yasanabilecek problem ise modelin
bir kism1 yanlis belirlendigi (misspecification) durumda modelin diger kismindaki

parametrelerin yanlis belirlenecek olmasidir. DSGD modellerinin koétii birer iletisim

60



aract olmalarmin sebebi olarak da modellerin fazlaca kompleks olmasindan dolayi
modelin verdigi genel mesajin anlagilmasinin giigliigii olarak belirtmistir. Blanchard’a
(2018) gore, DSGD modelleri iki yolla yeniden yapilandirilabilir. Birincisi, DSGD
modelleri dar ¢er¢eveden siyrilarak iktisadin ¢esitli alanlarindan elde edilen bulgularin
entegre edilmesiyle daha gercekci hale getirilebilir. Ornegin; tiiketicilerin rasyonel
davranmayabilecigini ifade eden davranigsal iktisat gibi iktisadin farkli alanlarindan
yararlanilip tiiketici davramislar1 yeniden modellenebilir. Ikincisi, DSGD modelleri
kurulurken her sart altinda mikro temellere sadik kalinmasi diislincesinin terkedilip
farkli ¢alisma konulariyla ilgili farkli tiirde modeller gelistirilebilir. Blanchard (2018)
bazi durumlarda ad hoc denklemlerle birlikte mikro temellere dayanarak tiiretilmis
denklemlerin karmasi olan DSGD modellerinin saf mikro temelli DSGD modellerine
kiyasla daha etkin sonuglar verdigini belirtmistir. Blanchard’a (2018) gére ad hoc

modellerle DSGD modelleri birbirlerinin rakibi degil tamamlayicisi kabul edilmelidir.

Korinek (2018) DSGD modellerinde mikro temelli modelleme anlayisinin bazi
durumlar icin sakincali olabilecegini belirtmistir. Ornegin; bireysel veya piyasa talep
egrisi mikroiktisadin en saglam kabullerinden biri olarak negatif egimli kabul
edilmektedir. Ancak bir makro degisken olan toplam talep egrisinin bireysel talep
egrilerinin toplami gibi kabul edilmesi ve dogrudan negatif egimli gibi kabul edilmesi
benimsenmesi kolay bir yaklasim degildir. Ciinkii, bir¢cok piyasada ve birgok {iriin i¢in
bircok farkli bireye (veya hanehalkina) ait talep egrilerinin egimleri farklilik

arzedebilmektedir.

Christiano vd. (2018) genel anlamda Stiglitz’in (2017) DSGD modellerine karsi yaptigi
elestirilere cevap niteligindeki ¢alismalarinda, DSGD modellerinin ve metodolojisinin
yeni durumlara ve ihtiyaglara uyum saglayarak siirekli bir gelisim halinde oldugunu
vurgulamak istemislerdir. Yazarlara gore kiiresel finansal kriz oncesi DSGD
modellerinde finansal krizle birlikte ortaya ¢ikan bazi eksiklikler varken o zamandan bu
yana bu alanda Onemli ilerleme kaydedilmistir. Finansal aksakliklar ve bireylerin
heterojenligi gibi yeni diizenlemeler DSGD modellerini daha saglam hale getirmistir.
Ayrica DSGD modellerinin en temel kabullerinden biri olan geleneksel rasyonel
beklentiler yaklasimindan sapmalarin oldugu modeller DSGD literatiiriinii daha zengin
hale getirmektedir. Christiano vd. (2018) DSGD modellerinin yeni bir krizin zamani ve
dogasin1 tahmin edip edemeyecekleri konusunda hala bir netlik olmadigin1 ancak

mevcut DSGD modellerinin bu eksikligi giderme yoniinde gelistirilmeye devam ettigini
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belirtmislerdir. Christiano vd. (2018) DSGD modellerinin makroiktisadin ilgi alaninda
olan toplam iktisadi biiyiikliikler ile iktisat politikalarinin degerlendirilmesi konusunda
merkezi bir rol oynamaya devam edecegini ifade etmislerdir. Yazarlara gore

makroiktisadi politika analizlerinde DSGD modelleri hala 6nemini korumaktadir.

3.3. Enerji Soklar1 ve Makroekonomik Etkileri Uzerine Tiirkiye Icin Yeni
Keynesyen Kiiciik Acik Ekonomi Modeli Ornegi

Bu béliimde enerji ile iliskili soklar ve makroekonomik etkileri tizerine bir kii¢lik agik
ekonomi modeli sunulacaktir. Model genel itibariyle Medina ve Soto (2005) ve An ve
Kang (2011)’1n sirastyla Sili ve Gliney Kore ekonomileri i¢in gelistirdikleri kii¢iik agik
ekonomi modellerini esas almaktadir. Modelimizde enerji hem hanehalklarmin bir
tilketim unsuru olarak tiiketim fonksiyonunda hem de firmalarin bir iiretim girdisi
olarak iiretim fonksiyonunda yer almaktadir. Enerji tiiketim fonksiyonunda g¢ekirdek
tiketimle ve iretim fonksiyonunda emek girdisi ile ikame edilebilir sekilde
modellenmigtir. Model Yeni Keynesyen bir model olup iicret ve fiyat katiliklarinin
oldugu, hanehalklar1 ve firmalar1 Calvo (1983) tipi fiyat ayarlamasina gittikleri
varsayillmaktadir. Calvo (1983) tipi fiyat ayarlamasina gore firma ve hanehalklarinin bir
kism1 mevcut donemde fiyat ayarlamasina giderken bir kisminin ticret ve fiyatlari sabit
kalmaktadir. Fiyat ve iicretleri sabit kalan bu firma ve hanehalklarinin orani her dénem

i¢in sabit kabul edilmektedir.

Bu tezdeki model, bu iki modele benzerlikler tagimakla beraber g¢esitli yonlerden
farklilagsmaktadir: Birincisi, model ekonomide kullanilan biitiin enerji tiirlerini dikkate
almaktadir. Petrol ve tlirevlerinin tiikketiminin yaninda, dogalgaz, komiir gibi diger enerji
kaynaklar1 da dikkate alinmis ve toplulastirilmis bigimde modellenmistir. Modelin
kurulmasinda esas alinan bu iki modelin disinda literatiirde yapilmis diger bircok
calismada enerji degiskeni olarak cogunlukla sadece petrol almmustir. ikincisi, bu iki
modelde Sili ve Giliney Kore ekonomileri net petrol ithalat¢ist olduklari i¢in enerji
kaynagi olan petroliin sadece ithalat yoluyla elde edildigi varsayilmaktadir. Bu
caligmada ise enerjinin ithalat yoluyla elde edilmesinin yaninda yurt i¢i enerji tiretimi ve
enerji ihracat1 da modellenmistir. Ugiinciisii, bu iki ¢alismadan farkli olarak ve Alp ve
Elekdag (2011)’in calismasimna benzer sekilde merkez bankasinin Taylor kural
uygulamasinda politika degiskeni olan reel faiz oranminin ¢ikt1 agig1 ve enflasyon ile
beraber doviz kuru degisimine de tepki verdigi varsayilmis ve bu sekilde

modellenmistir. Bilindigi tizere TCMB ddviz kurundaki degisimleri dikkate almakta ve
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doviz kurundaki istikrara fiyat istikrarinin bir unsuru olmast bakimindan Onem
vermektedir. Literatiire yapilan teorik katkinin yaninda modelimiz Tiirkiye i¢in enerji
soklarinin etkilerini inceleyen ilk DSGD modeli olma 6zelligini tagimaktadir. Bilindigi
gibi Tirkiye glinimiiz itibariyle enerjide disa bagimli ve net enerji ithalatgisi bir
ilkedir. Ayrica yapilan bir ¢ok ekonometrik ¢alisma Tiirkiye’de enerji harcamalarinin
ekonomik biiylimeyle iliskili oldugunu ortaya koymaktadir. Bu bakimdan enerji ile
iliskili soklarin temel makroekonomik degiskenler iizerindeki etkilerinin incelenmesi

Tiirkiye acisindan biiyiik 6nem arz etmektedir.

3.3.1. Modelin Sunumu
3.3.1.1. Hanehalklar:

Bu ekonomide hanehalklarinin ¢6zmesi gereken iki problem bulunmaktadir:

1) Belirli bir diizeydeki tiiketim harcamasini hanehalklar1 alacaklart iriinlere
optimal bi¢imde dagitmalar1 gerekmektedir. Hanehalki burada belirli bir tiikketim

diizeyini elde edebilecegi minimum tiiketim harcamasini yapmaya ¢alismaktadir.

2) Hanehalkinin optimal tiiketim demeti veri iken, bu tiiketim demeti ile hayat

boyu faydasinin beklenen indirgenmis degerini maksimize etmelidir.

Oncelikli olarak birinci problemi ¢dzmeyle baslayabiliriz. Hanehalkinin sahip oldugu

fayda fonksiyonu
o M,
EO thoﬂ U(Ct! Nt'?) (6)
t

seklindedir.

Burada C;, t doneminde hanehalkinin yaptig tiikketimi ifade ederken, N; ise t doneminde
hanehalkinin sarfettigi emegi, My/P; ise de hanehalkinin sahip oldugu reel para miktarini
gostermektedir. Goriildiigii lizere para miktarinin hanehalkinin faydasina etki ettigi
varsayllmigtir. Walsh’a (2010) benzer sekilde olusturulan bu fayda fonksiyonuna dayali
modeller ‘Fayda Fonksiyonunda Para’ya dayali (MIU, Money in the Utility Function)

modeller olarak da adlandirilir. Hanehalkinin tiiketim sepeti su sekilde gdsterilebilir:

)]

1 -1 u-1 (p-1

C0) =| 7 (0cy®) * +(1-1)r (2,()) % ™
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Denklemde O, enerji tiiketimini gosterirken Z, ise enerji disindaki diger tiiketimleri
(¢ekirdek tiiketimi) gostermektedir. g parametresi enerji tikketimi ile gekirdek tiiketim
arasindaki ikame esnekligini ifade etmektedir. y parametresi ise hanehalkinin tiiketimi

igcerisinde enerji tiiketiminin paymi gostermektedir. Cekirdek tiikketim ise su sekilde

gosterilmektedir:

zt(i)=[¢ (Co)) 7 +(1-g)1 (C Hto))e}“ @®)

C,, yerli mallarinin tiiketim sepetini gosterirken, C. ise ithal mallarmin tiikketim

sepetini ifade etmektedir. @ yerli ve ithal mallar1 arasindaki ikame esnekligini

gostermektedir. ¢ parametresi ise ¢ekirdek tiikketim igersindeki ithalatin payini

gostermektedir. Her bir tiiketim seviyesi i¢in, her hanehalk: yerli, ithal mallar1 ve enerji

tiketimini tiiketimini minimize edecek sekilde ayarlayacaktir. Bunun igin ise

P,Oc (1) +P, Z (i) ile ifade edilen tiikketim harcamalarim1 (7) no’lu denklemdeki
tiketim sepetine gore minimize edecektir. B, ve P,  ise sirasiyla enerji fiyati ve

tiketim mallarmin fiyatin1 temsil etmektedir. Gereken optimizasyon islemleri

yapildiktan sonra enerji ve tiiketim mallar i¢in talep denklemleri;

zt<i>=<1—y)[%] X0} O, (i) = y(P;t] X0 ©)

t

seklindedir. Benzer sekilde herbir hanehalki P, =R, C,, (i)+P: C. (i) seklinde olan

cekirdek tiiketim harcamalarini (8) no’lu denkleme goére minimize etmektedir. Bu

minimizasyon islemi neticesinde yerli (Cn) ve ithal (Cg,) mallarinin talep denklemleri;,

Cu ()=~ ¢)( Ht] Z(1) Ce() = ¢[ ] Z(i)
P ve Zt (10)

seklindedir. Tiiketici fiyat endeksi P ve c¢ekirdek tiiketimin fiyat endeksi Pz; sirastyla
su sekildedir:

1

R=[rP+U=-nP - ve P, =[gPi/+(- ¢)P1f]119 (11)
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Bu ekonomide hanehalki asagidaki sekilde bir biit¢e kisitina sahiptir:

PC,+M,+QB, <M, +B_ +W, ()N, (i) + D+T, (12)

Bt.1 bir 6nceki donem satin alinan ve her bir tanesi 1 birim 6demesi bulunan tahvillerin

sayisin1 gostermektedir. Q; ise ’ye esittir. Bu ise bugiin alinan tahvilin fiyatini

t

gostermektedir. T, hanehalkina hiikiimetini yaptig1 dogrudan gelir transferini, Dy
firmalarin hanehalkina dagittigi temettii gelirlerini W, (i)N, (i) ise hanehalkinin gelirini

gostermektedir. M; nominal para miktarini ifade etmektedir.

(6) no’lu denklemde genel formda gosterilen hanchalkinin fayda fonksiyonu 6zel

formda asagidaki sekilde gosterilebilir:

|:M:|l—v
s opGe N0 LR (13)

% M
E u(C,N,—Y) |=E
0|:Zt=0ﬂ ( t t Pt ):| 0 l—g 1+¢ 1—V

¢ parametresi burada emek arzinin ters ikame esnekligini gésterirken, ¢ parametresi

farkli tiiketim mallar1 arasindaki ikame esnekligini gostermektedir. (13) no’lu fayda
denklemi (12) no’lu biitge kisit denklemine gore Lagrange denklemi yoluyla

optimizasyon islemine tabi tutulursa asagidaki Euler denklemleri elde edilir:
v

. c.) P c.) P
1=p801+i)E (;ﬂj L veya 1= SQ'E (;ﬂj —L (14)
t t[ Ct Pt+1 t t Ct Pt+l
t C,

1+i, :
Q2 ( ] j o

(15) no’lu denklem hanehalkinin para talebi denklemi verirken, para talebini tiiketim ve

faiz orani ile iliskilendirmektedir.

Erceg ve digerlerini (2000) takiben, hanehalklarinin kendi farklilagtirilmis emeklerini

arz ettikleri, yani emeklerini tekelci rekabet seklindeki emek piyasasinda aramali
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sektoriine arz ettiklerini varsayilmaktadir. Ayrica temsili bir isttihdam ajansinin (yani
emek toplayicisinin) hanehalklarinin arz ettigi emegi aramali firmalarinin talep ettigi
oranda topladig1 dolayisiyla isttihdam ajansinin her bir hanehalkindan istedigi emek
miktarinin firmalarin talep ettigi kadar oldugu varsayilmaktadir. Bundan 6tiirii, bu
istihdam ajansi1 vasitasiyla aramal1 firmalarinin istihdam ettigi emek miktar1 CES {iretim

fonksiyonu seklinde asagidaki gibi gosterilebilir:

Ew
gyl ey—1

N¢ = th(i) ! (16)

ew farkli emek tiirleri arasindaki ikame esnekligini gostermektedir. Bu istihdam ajansi
herbiri farklilastirilmis emek ticreti W(i)’ye sahip isgiiciinii, iiretim sektoriine W; kadar
olan emek fiyatindan (iicretinden) satmaktadir. Bu optimizasyon neticesi 1. sira kosulu

hanehalkinin emek talebi denklemini vermektedir:

N () {W\;V(‘)j_ N

t

17)

1
Emek piyasasinda bu temsili istihdam ajansinin 0 kar kosulu ise WN/ = IWt(i)Nt(i)di
0

esitligini vermektedir.Hanehalkinin emek talebi denklemi bu esitlikte yerine

kondugunda;

W, = [th (i)~ ]HW

(18)
denklemi ortaya ¢ikar. (18) no’lu denklem toplam iicret indeksidir.

Hanehalklarinin kendi {cretlerini Calvo tipi fiyat ayarlanmasia benzer bir bi¢cimde
yaptiklar1 varsayilmaktadir. Yani hanehalklarinin 6, kadar oranda bir kisminin
ticretlerinin gegen doneminki ile ayni oldugu (Wi(i)=W+.1(i)), (1-6y) oranda bir kisminin
ise her donem baginda yeniden ticretlerini degistirdikleri yani yeniden optimize ettikleri
varsayilmaktadir (Wy(i)=W, (i)). Béylelikle, W; (i) iicretini belirleyen herbir hanehalk:

asagidaki fonksiyonda gosterilen faydasini maksimize etmek isteyecektir:

66



- M
Eo {zt—o (ﬂew)ku(CHk/t, Nt+k/“ PHkh)}
t+k/t

(19)

Cowr Ny Ve —HKL sirastyla t doneminde belirlenip t+k doneminde yapilan
t+k/t

tiikketim, harcanan emek ve reel para miktarini gostermektedir. Ucret katiligindan dolayi,
(19) no’lu fayda fonksiyonu cari dénemde belirlenen Wi (i) iicretinin degismedigi
donem boyunca elde edilen faydalarin beklenen indirgenmis degeri olarak

yorumlanabilir. Bu problemin ¢Ozimii su sonucu verecektir:

- M., W (i) e,
EO tho (ﬂew)k Uc(CtJrk/t’ Nt+k/t’ Lkt ) Nt+k/t |: . ( ) - 1 MRSHk/t:H =0

PtJrk/T PtJrk 8W - (20)
(20) no’lu denklemde , Ew 1 ticret mark-up’1n1
g, —
M +

U L (CHk/t ' Nt+k/’[ ! Pt =
MRSt+k/t = MHk;t/

UC (Ct+k/t’ Nt+k/t' Pt+ :

t+k/t (21)

esitligi ise t doneminde {icretini belirleyen hanehalkinin tiikketim ve calisma saatleri

arasindaki marjinal ikame oranin1 vermektedir.

Son olarak, Calvo tipi iicret belirlenmesinden Otiirii toplam {iicret endeksi formulii su

sekli alacaktir:

1

W, = (O + (L= 6, W, Jios (22)
3.3.1.2. Yerli Uretim Firmalar

Ekonomide [0,1] kapali aralig1 ile endekslenen tekelci rekabet ortaminda iiretim yapan
firmalar bulunmaktadir. Yerli iiretim firmalar1 ayn1 CES iiretim fonksiyonuna sahiptirler
ve tiretimde kullanilan faktorler emek ve enerjidir. Fiziki sermaye ise modelden basitlik

adina  hari¢  birakilmustir. Uretim fonksiyonu asagidaki bigimdedir:
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Y. (i) = A {(1— &N, (i) + 05 (i)T‘l (23)

Burada Yn: her bir tekelci rekabet firmasmin tiretimini gostermektedir. Ny her bir
firmanin istihdam ettigi emek miktarin1 gosterirken, Op; ise tiretim i¢in kullanilan enerji
miktarini gostermektedir. At ise biitiin firmalar i¢in ortak olan toplam faktdr verimliligini
gostermektedir. a parametresi iiretimde enerjinin payimi gostermektedir. & parametresi
tiretim girdisi olarak kullanilan emek ve enerji arasindaki ikame esnekligidir. Bu
parametrenin degeri enerji fiyati soklarinin c¢ikti, marjinal maliyet ve enflasyon

izerindeki etkilerini anlamada bir anahtar vazifesi goriir (Medina ve Soto, 2005).

3.3.1.3. Girdi Talebi ve Marjinal Maliyet

Firmalar girdilerin optimal dagilimini toplam maliyetleri minimize ederken yaparlar.

Birinci sira kosulundan su gelen denklemi elde edilmektedir:

1-a Oy,(i) _(vvt J

“a Ny () (P,

ot

(24)
(23) no’lu denklemden ve bu minimizasyon probleminden ayrica marjinal maliyet

denklemi elde edilmektedir:

1

MC,, = A} [ (1- )W) +aP3 o (25)

Goriildiigli lizere nominal marjinal maliyet sadece girdi fiyatlarina ve teknoloji
seviyesine baglidir, yani nominal marjinal maliyet firmalarin iiretim 6lgeginden ve girdi

miktarlarindan bagimsizdir.

3.3.1.4. Fiyat Ayarlanma Siireci

Uretimle ile ilgili ikinci asamada firmalar karlarmi maksimize edecek optimal fiyat:

belirlemeye ¢alisacaklardir. Calvo’yu (1983) takiben firmalarin 6, kadarinin aramali
fiyatlarim1 mevcut donemde sabit tuttuklari, (1—6,)kadarinin ise fiyatlarini tekrar

belirledikleri varsayilmaktadir. Dolayisiyla bir firmanin mevcut donemde fiyatini sabit
tutma ihtimalinin 6, , fiyatim degistirme ihtimalinin (1—6,) oldugu séylenebilir. Bu

problemin birinci sira kosulu su sekildedir:

68



{Z Qk t, t+th+k/t ( 1 mct+k/t):| (26)

P

*

&p
i} Q “dir. d
P t+k . tt+k

q,t+k

Bu ifadede herbirk >0,MC.,,:=MC,_,, icin (O =(

ise t ile t+k donemleri arasindaki indirgeme faktoriinii géstermektedir ve su sekildedir:

C.) P
= BYE || Zk | et
Qt,t+k ﬂ t |:( Ct J PC’Hk ]

Buna gore toplam fiyat endeksini su sekilde ifade gosterilebilir:

1

Py, = (0P, + (- 6,)R™" )0 (27)
Bir firma tarafindan belirlenen fiyat veri iken, firmanin kar denklemi asagidaki gibidir:

(I) PHt( ) (i)_VVtNH,t(i)_PO,tOH,t(i) (28)
3.3.1.5. Yabanci1 Ekonomi (Dis Diinya)

Yerli mallarina kars1 dis talebi gésteren formiil asagidaki gibidir:

*
F.t

. N\
c;,t(i)zr[';mj o8 (29)
C; (i) yerli mallara kars1 olan dis talebi gosterirken, P,: Jve PF*]t sirastyla yurt disinda
satilan yerli mallarinin fiyat endeksini ve dis diinyanin tiiketim sepetinin fiyat endeksini
gostermektedir. 7 ise yabanci iktisadi birimlerin tiiketim sepetlerindeki ithalat payini
gostermektedir. @ yabanci ekonomide tiiketilen yerli ve yabanci mallar arasindaki

donem i¢i ikame esnekligini gostermektedir. C. ile gosterilen dis diinya tilketiminin ise

stokastik bir siire¢ takip ettigi kabul edilmektedir. Yerli firmalarin yabanci ve yerli iilke
piyasalar1 arasinda fiyat ayrigtirmasina gidemedigini dolayisiyla tek fiyat kanununun
isledigini varsayiyoruz. Tek fiyat kanunu enerji disinda ithal edilen yabanci mallarini da

kapsamaktadir. Bu durumda

*

e = Pay le  ve P =eF:, (30)
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olarak gosterilebilir. Burada e, ile gosterilen ifade nominal doviz kurudur.

Reel doviz kuru ise yabanci tiiketici fiyat endeksinin yerli tiiketici fiyat endeksine

oranlanarak elde edilen goreli fiyati1 olarak tanimlanmistir:

s, =t Ft (31)

Burada 6nemli bir husus su ki; yabanci iktisadi birimlerin tiiketim sepeti P yerine P r

ile belirtilmistir. Ciinkii analize konu iilke kiiclik ekonomi olarak varsayilmistir.Bundan

otiirii yabanci iilkenin ithalat pay1 ihmal edilebilir.

Enerjinin reel fiyat1 asagidaki sekilde ifade edilebilir:

P 0.t
% =S o= I (32)

P:l yabanci iilke para birimi cinsinden enerji fiyatin1 gostermektedir. Y, ise enerji

fiyatlarindaki tek fiyat kanunundan sapmalari temsil etmektedir. Medina ve Soto

(2005)’nun aktardigina gore kisa donemde uluslararasi fiyattan yerli fiyata geciste

*
0,
*

aksamalar bulunmaktadir. Hem sapmalar Y, hem de uluslararasi reel enerji fiyatlari

t
Ft

o -Ux-

t

stokastik siirece tabidirler.

T,
—
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3.3.1.6. Genel Denge

Modelde basitlik adina kamu harcamalarinin olmadigini varsayiyoruz. Ayrica hiikiimet
her dénem igin biitce dengesini esas almaktadir. Dolayisiyla her donemde biitce

dengesinin gergeklestigini varsayiyoruz:
1 1
[M,3) =M () di- [T, () =0 (33)
0 0

Hem yerli iirlin piyasasi, hem emek piyasasi temizlenmektedir. Yani bu piyasalarin her
birinde noksan veya fazla yoktur.Ulkenin yerli mal iiretimi; yerli mallarina olan ig
talep, yerli mallarina enerji harici dis talep, iilkede tiiketilen enerjinin yerli tiretimden
karsilanan kismi ve enerji ihracatindan olusmaktadir. (1-q)*O, ifadesi ise iilkede
tiketilen enerji miktarmin  (1—q) kadarlik bir kismmin yerli kaynaklardan

karsilandigin1 gostermektedir:

Yo =] (C (D) +Cpi () + (1-0) *O, + Oy )dj

O ey

, (34)
N, = [Ny ()di

Yukarida denklemlerde (1—q)*O,ifadesi iilkede tiiketilen enerji miktarmm (1—q)

kadarlik bir kisminin yerli kaynaklardan karsilandigini gostermektedir. Modelde ihracat
iriinleri yerli olarak tiretilmis mallar ve enerji ithracatindan olusmaktadir. Ener;ji ihracati
digsal olara modellenmis olup stokastik siirece tabi olarak kabul edilmektedir. Ithalat
tiriinleri ise enerji ve dis tiikketim ve yatirim mallarindan olusmaktadir. q ifadesi iilkede
tiiketilen enerjinin yiizde kacinin ithalat yoluyla elde edildigini gosteren bir orandir.

Dolayisiyla, ihracat ve ithalatin reel toplamini su gelen denklemler gostermektedir:

P. . P
Axt: HtCH,t+et%YtOX,t

t t t* (35)
P

;Yt M =sCr, +0%¢ o )

t t

Xi ve My sirastyla ihracat ve ithalati temsil etmektedir. Ulke icindeki toplam enerji
kullanimi, tiiketim , iiretim ve ulagim alaninda kullanilacak enerjinin toplamindan

olusmaktadir, O, =O, + O, +0O;,. Burada O;, ise ulasim alaninda kullanilan enerji
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miktarin1 gostermektedir. O degiskeni de digsal ve stokatik silirece tabi bir

Tt

degiskendir. GSYH ise su sekilde gosterilebilir:

R P
Y -, (36)

t

t t
t t

t

P.
LY, = Cot 2L X
P

P

. ise ortiik ¢ikti deflatdriinii (implicit output deflator) temsil etmektedir. Boylece

toplam GSYH denklemde gosterildigi gibi ortaya ¢ikmaktadir.

3.3.1.7. Para Politikasi

Modelimizde merkez bankast doviz kurunu icerecek sekilde genisletilmis Taylor
kuralin1 uygulamaktadir. Merkez bankasinin para politikas: araci olarak kullandig: reel
faiz oranm1 kendi gecmis degerine, enflasyona, ¢ikti agigina ve nominal doviz kurunun

degisim oranina tepki vermektedir:

=l +d. (1) + 4 (A-4)Y +A1-B)Ae+ & (37)

Denklemde ¢,,¢,, & Ve ¢, parametreleri ise merkez bankasinin sirasiyla reel faiz

oranmin bir onceki degeri, enflasyon, ¢ikti acig1 ve doviz kurunun degisim oranina

verecegi tepkileri gosteren katsayilardir. & degiskeni ise para politikast sokunu temsil

etmektedir ve merkez bankasinin para politikasindan herhangi bir nedenle sapmasi

durumunu gostermektedir.

Modelimizde enflasyon gostergesi olarak TUFE’ye bagli enflasyon ve cekirdek

enflasyon ayr1 ayri olarak incelenecek ve etkileri analiz edilecektir.

3.4. Modelin Tahmin Yontemi

DSGD modellerine ait literatlirii inceledigimizde c¢esitli tahmin yOntemlerinin
bulundugunu gormekteyiz (Fernandez-Villaverde vd. 2016). Bunlar ise; maksimum
olabilirlik temelli tahmin (maximum likelihood-based estimation, ML), etki-tepki
fonksiyonu eslestirmesi (impulse response function matching), simule edilmis
momentler yontemi (simulated method of moments), genelllestirilmis momentler
yontemi (GMM, Generalized Method of Moments) ve Bayesyen tahmin yontemidir.
Maksimum olabilirlik yontemine dayali ilk calismalardan olan Altug (1989) ve

McGrattan (1994)’in modelleri neoklasik stokastik biiylime modellerine 6rnek
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olustururken, Leeper ve Sims (1995) para politikas1 analizinde kullanilan modellere bir
ornektir. Smith (1993) ve Gourieroux ve Monfort’un (1993) ¢alismalari simule edilmis
momentler yontemi veyahut minimum mesafe tahmini (minimum distance estimation,
MD) yontemini uygulayan ¢alismalarin baglicalaridir. Cristiano ve Eichenbaum (1992)
ve Burnside vd. (1993)’in calismalari GMM ile tahmin edilmis ¢alismalar arasinda

ornek verilebilir.

Bu c¢aligmada kullanilan Bayesyen tahmin yonteminin son yillarda DSGD literatiiriinde
en ¢ok kullanilan yéntem oldugunu sdylemek miimkiindiir. Ozellikle 2000’lerin baslarin
itibaren Bayesyen tahmin yontemi DSGD modelleri literatiiriinde oldukca
yayginlagmistir. Bayesyen tahmin yontemi uygulanarak yapilan bir¢ok onde gelen
calisma arasindan Dejong, Ingram ve Whiteman (2000), Smets ve Wouters (2003) ve
(2007) ve An ve Schorfheide (2007)’mn ¢alismalarini 6rnek olarak verebiliriz. DSGD
modelleri klasik optimizasyon yontemleriyle tahmin edilebilmesine ragmen
makroiktisatcilar siklikla tahmin yontemi olarak Bayesyen tahmin yontemini tercih
etmektedirler. Bayesyen tahmin yonteminin diger tahmin yontemlerine kiyasla bazi
avantajlar1 bulunmaktadir. Birincisi; Bayesyen tahmin yontemi sadece Euler tiiketim
denklemi, fiyat ayarlanma denklemi, para politikas1 kurali gibi denge denklemlerine
dayali GMM tahmin yontemine kiyasla, tamamen ¢6ziilmiis ¢cok denklemli DSGD
modellerine ¢ok daha uygun bir yontemdir. Bu sayede genel denge ¢ercevesinde
ekonomide yasanan etkilesimler uygun sekilde modellenebilmektedir. Ikincisi,
Bayesyen tahmin yontemi parametre degerlerinin tahmininde 6nsel bilgiye de agirlik
verdigi icin tahmin sonucunda mantiksiz parametre tahminlerinin = Oniine
gecebilmektedir. Ornegin, marjinal tiiketim egilimi parametresinin 0 ile 1 arasinda
olmas1 gerektigine dair bir 6nsel bilgi kullanilarak bu sinirlarin disinda tahmin edilmesi
engellenmektedir. Ugiinciisii; Bayesyen tahmin yontemiyle, yapisal denklemlere
soklarin dahil edilmesi yoluyla modelin yanlis belirlenmesi (misspecification)
sorununun ¢oziimil saglanabilmektedir. Dordiinciisii, Bayesyen tahmin yontemi kiigiik
orneklemlerde maksimum olabilirlik ve GMM yontemlerine kiyasla daha iyi sonuglar

vermektedir (Griffoli, 2013; Rabanal ve Ramirez, 2005, An ve Schorfheide, 2006).

Bu ¢alismada 6ncelikle Bayesyen tahmin yontemine dayanarak model parametrelerinin
cogunun tahmini yapilacaktir. Modelin bazi parametreleri ise Tirkiye’nin verilerine
dayali olarak kalibre edilecektir. Daha sonra ise Bayesyen yontemle tahmin edilmis

parametrelere dayanarak model olusturulup etki-tepki fonksiyonlari incelenecektir.
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3.4.1. Bayesyen Tahmin Yontemi

Bu modelde tahmin yontemi olarak Bayesyen yontem kullanilacaktir. Bayesyen
yaklasim tahmine konu olan DSGD modelini zaman serileri vektorii halinde tahmin
etmeyi saglayan sistem temelli bir metodolojiye sahiptir. Yapilan tahmin ise modelin
log-dogrusal olarak ¢oziimii yoluyla elde edilen olabilirlik fonksiyonuna dayanmaktadir.
Onsel dagilimlar parametrelerin tahminine yardime1 olan ilave bilginin dahil edilmesini

saglamaktadir (Medina ve Soto, 2005).

Log-dogrusal DSGD modeli dogrusal rasyonel beklentiler sistemi formunda

gosterilebilir (Lubik ve Schorfheide,2005; Medina ve Soto, 2005):
[,(0)z, =T,()z,,+T, (L), + T, (V)& (38)

z, log-dogrusallastirmis modelde duragan durum degerlerinden sapmalar seklinde
ifade edilmis olan degiskenlerin olusturdugu vektorii gostermektedir. &, ise modelde

beklenen degeri 0 ve sabit varyansh hata terimleri seklinde modellenen digsal soklarin

olusturdugu vektorii temsil etmektedir. &, ise rasyonel beklenti tahmin hatalarindan
olusan vektorii ifade etmektedir. ', matrisleri v vektori igerisinde bulunan dogrusal

olmayan fonksiyonlarini ihtiva etmektedirler.
Sistemin ¢ozlimii ise su sekilde gosterilebilir:

2,=T,(v)z,,+T,(v)e (39)
Burada I, ve I', yapisal parametrelerin fonksiyonlarini gostermektedirler.

Model degiskenleri z, ile gozlemlenen degiskenleri temsil eden Y, ’yi iliskilendiren bir

Olciim denklemi (measurement equation) su sekilde ifade edilebilir:
Yo =Hz, (40)

Modelde vy; ile gosterilen gozlemlenen degiskenler ¢ekirdek enflasyon, nominal doviz
kurunun yiizdesel olarak degisim orani, nominal faiz orani, reel GSYH, reel iicretler,

enerji fiyat endeksi ve ithalat degiskenleridir. H ise z, vektoriinden elemanlar1 segen

bir matristir.
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Modelde ortalamasi sifir ve sabit varyansli olan hata terimlerinin normal dagildigini

varsayildiginda, yapisal parametrelerin kosullu olabilirlik fonksiyonu Kalman filtresi
L(v|Y) kullamlarak hesaplanabilir. Y ={y,,¥,,Vs...,¥;} olmak iizere p(v)yapisal

parametrelerin Onsel degerlerini gostermektedir. Gozlemlenen degiskenlerin verileri
Onsel parametre degerlerinden sonsal parametre degerlerini elde edebilmek igin
kullanilacaktir. Bayes teoremi yardimiyla parametrelerin sonsal dagilim degerleri

belirlenmektedir:

oY) - L MPE)

[LeY)pE)do o

Burada p(v|Y) ifadesi model parametrelerinin sonsal dagilimini gostermektedir.

Bayesyen yaklasim bir¢ok arzu edilen istatiksel 6zelliklere sahip olmasinin yaninda,
model ve parametre belirsizligi durumunda kolay anlasilan sonuglar ¢ikarma ve karar
alma konusunda etkin bir yaklasim olarak gdze c¢arpmaktadir. Ozellikle yanlis
belirlenme (misspecification) ve tanimlanmama (lack of identification) sorunlarinin
istesinden gelme noktasinda basarili bir tahmin yontemi oldugunu sdylemek

miimkiindiir (Lubik ve Schorfheide, 2005).

3.4.2. Bayesyen Algoritma

Parametrelerin sonsal dagilimlarin1 elde edebilmek i¢in iki asama takip edilmektedir:
Birincisi, dncelikle sonsal mod (posterior mode) bulunur ve sonsal moda ait Hessian
matrisi hesaplanir. Bu durumda 6ncelikle modeli ¢6zerek ve Kalman filtresi kullanilarak
olabilirlik fonksiyonu hesaplanir. ikincisi, Metropolis-Hastings algoritmas1 kullanilir
(Medina ve Soto, 2005). Metropolis-Hastings algoritmasimin temel fikri sonsal
dagilimm simiilasyonunu yapabilmektir. Metropolis-Hastings dort asamay1 takip
etmekte ve bu dort asama sonunda parametrelerin sonsal dagilimlar1 ve giiven araliklar

belirlenmektedir (Griffoli, 2013).

3.4.3. Modelde Kullanilan Veriler
Modelin tahmininde yedi degiskene ait gézlem degerleri kullanilmistir. Modelde ayrica
ekonomide meydana gelen sekiz adet sokun etkileri incelenmistir. Bayesyen tahmin

yontemine dayali DSGD modelinin tahminin yapilabilmesi i¢in ekonomide modellenen

soklarinin sayisinin, modelin tahmini i¢in kullanilan degiskenlerin sayisina esit veya bu
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degiskenlerin sayisindan daha biiyiikk olmasi gerekmektedir. Modelimizde soklarin
say1st modelin tahmininde gozlem degerleri kullanilan degiskenlerin sayisindan biiyiik

oldugu i¢in bahsettigimiz sart1 saglamaktadir.

Modelin analizinde 2007:1 ile 2016:4 tarihleri arasindaki ¢eyrek donemlik veriler
kullanilmistir. Modelde kullanilan veriler ise c¢ekirdek enflasyon, nominal doviz
kurunun yiizdesel olarak degisim orani, nominal faiz orani, reel GSYH, reel licretler,
enerji fiyat endeksi ve ithalat verileridir. Modelde gbézlem degerleri kullanilan biitiin
degiskenlerin biiyiime oranlari analizde kullanilmigtir. Cekirdek enflasyon, reel GSYH,
ithalat ve reel iicret serileri TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu) veri tabanindan elde
edilmistir. Nominal doviz kuru serisi ise Uluslararas1 Odemeler Bankasi (Bank of
International Settlements) veri tabanindan elde edilmistir. Enerji fiyat endeksi ise IMF
tarafindan yayimlanan diinya mal fiyatlar1 endeksinden (World Commodity Prices
Index) elde edilmistir. Nominal faiz orami verisi ise TCMB veri tabanindan elde

edilmistir.

Nominal doviz kurunun degisim orani, ayn1 zamanda nominal doviz kurunun biiyiime
orani anlamina da gelmektedir. Degiskenlerin biiyiime oranlar ise degiskenlerin dogal
logaritmik farklar1 alinarak elde edilmistir. Nominal déviz kurunun deg8isim orani harig,
DSGD modelinin tahmini i¢in kullanilan degiskenlerin duragan olma zorunlulugundan
dolay1 dogal logaritmik farklar1 alinmistir. Nominal déviz kurunun degisim oranmi1 déviz
kurunun yaklagik olarak logaritmik farki anlamina da geldigi hem de igerisinde negatif
degerler bulundugundan dolay1 tekrardan logaritmik farkin1 almak hem anlamli degildir,
hem de miimkiin degildir. Literatiirde degiskenleri duragan hale getirmek igin
degiskenlerin trendlerin arindirilmasi (detrending) yontemi de ayrica kullanilmaktadir.
Ancak trendden arindirma yontemi serileri her zaman birim kdkten arindiramamaktadir.
Analizimizde kullanilan serilere trendden armmdirma yontemi uygulandiginda, serilerin
bazilarinin duragan hale gelmedigi goriilmiistiir. Dolayisiyla, logaritmik farklarinin
alinmas1 yoluyla elde edilen degiskenlerin biiyiime oranlar1 gozlem degerleri olarak
analize dahil edilmistir. Logaritmik farklarin duragan olup olmadigini tespit etmek
amaciyla iki yapisal kirilmaya izin veren Lee-Strazizich (2003) birim kok testi

kullanilmistir.
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3.4.4. Birim Kok Testi

Ekonometrik analizde incelenen degiskenler yapisal kirilmalara ugramislarsa,
kirilmalart dikkate almayan standart birim kok testleri duraganlik konusunda yaniltict
sonuglara neden olabilir. Ote yandan, Zivot-Andrews (1992) ve Lumsdaine-Papell
(1997) birim kok testleri, serilerin yapisal kirilmalar ile duragan oldugu alternatif
hipotezine kars1 yapisal kirilmalar olmadan serilerin birim kok igerdigi sifir hipotezini
test etmektedir. Bu testlerde bos hipotezin reddi, yapisal kirilmalarla beraber birim
kokiin reddedilmesini gerektirir. Bununla birlikte, seriler hem birim kok hem de
yapisal kirilmalar igerebilir. Bu nedenle, Lee ve Strazizich (2003) (LS, kisaca), bu
sorunun istesinden gelmek icin  hem bos hem de alternatif hipotezlerin yapisal
kirtlmalar1 sahip oldugunu gosteren bir birim kok testi gelistirmiglerdir. LS testi iki
modele dayanmaktadir: Model A ve C. Model A, seviyede olarak iki kirilmaya izin
verirken model C, seviye ve trendde iki kirilma icermektedir. LS testinin

uygulanabilmesi i¢in su regresyon kullanilmaktadir (Lee and Strazizich, 2003):
9, =0"Z,+&, &=pe,+¢, (42)

Z; dissal degiskenler vektoriinii gosterirmektedir. €&, 0 ortalamali, sabit varyansh bir

hata terimidir. Model A, Z, =[1t,D

1t

D,, | vektoriiyle ifade edilirken Dy , t>Ty +1,
iken 1’e esit ve diger durumlarda 0’a esittir. Tp; iSe kirilmanin oldugu zaman

D,,, DT,

1t

periyodunu gdstermektedir. Model C ise Z, =[1,t,D DT,, ]' vektoriiyle ifade

1t 2t

edilirken, t>Ty +1 durumunda iken DTji =t - Ty ‘e esitken diger durumlarda 0’a
esittir.
Veri iiretme siireci ( f = 1) bos hipotezi altinda yapisal kirilmalar igerirken, alternative

hipotez (f <1) seklindedir. Birim kok test istatistigi su gelen regresyondan elde
edilmektedir.

Ag, = SAZ, +¢S,_, +U, (43)

Burada, S _,=g,-w,—-Z06 ve t=2..T. ¢ ifadesi Ag ‘nin AZiizerine
regresyonun elde edilen katsayilar1 . g, ve Z, ifadeleri g;ve Z;,’nin ilk elemanlar1 olmak
lizere W, , @,—Z,0°y1 gostermektedir. Birim kok bos hipotezi ¢=0 iken test

istatikleri de sdyle gosterilebilir:
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p=T¢ (44)

Burada 7 =t istatistigi ise =0 bos hipotezini test etmektedir.

Tablo 3
Lee - Strazizich Birim Kok Testi Sonuclari
Seviye Logaritmik Fark
Model A Model C Model A Model C
Cekirdek Enﬂasyon -2.0735 -6.8402*** -5.9342*** -8.030***
Kirilma: Kirilma: Kirilma: Kirilma:
2008:2 2009:2 2008:2 2008:4
2009:2 2015:4 2009:2 2010:4
Nominal Efektif Doviz -8.4362*** -1.2468***
el Kirilma: Kirilma:
Kuru Degisim Oram 2008:2 2008:2
2009:3 2009:4
Nominal Faiz -2.8311 -5.6642*** -4.8294*** -5.8195**
Kirilma: Kirilma: Kirilma: Kirilma:
2008:4 2008:4 2009:3 2008:2
2012:4 2010:4 2013:3 2013:2
Reel GSYH -2.020 -6.2066*** -6.0895*** -7.9045***
Kirilma: Kirilma: Kirilma: Kirilma:
2008:2 2008:3 2009:2 2009:3
2008:4 2013:2 2009:4 2011:3
Reel ("jcret -1.5617 -3.7738 -8.8420*** -8.4934***
Kirilma: Kirilma: Kirilma: Kirilma:
2010:3 2009:3 2008:3 2008:4
2014:3 2013:1 2009:1 2009:3
Enerji Fiyat Endeksi -3.3409 -4.9327 -4.9948*** -5.8149**
Kirilma: Kirilma: Kirilma: Kirilma:
2014:4 2009:2 2015:1 2008:4
2015:2 2014:2 2015:4 2014:2
ithalat -3.9063 -6.9741*** -6.7126*** -7.6011***
Kirilma: Kirilma: Kirilma: Kirilma:
2010:3 2008:4 2012:1 2008:4
2013:1 2011:2 2012:4 2011:4

Not: ***  ** girasiyla %1, %5 diizeyinde istatistiksel anlamliligi gdstermektedir.
Kritik degerler Lee and Strazizich (2003) (Table-2: Critical Values of the Endogenous Two-
Break LM Unit Root Test (T=100))’dan alinmistir.

Tablo-3’te goriildiigii gibi modelde Bayesyen tahmin yontemi ile parametre tahmini
icin kullanilacak olan degiskenlerin logaritmik farklarinda duragan oldugu
gbzlemlenmistir. Ancak, sadece nominal doviz kuru degisim oraninin seviye degeri
teste tabi tutulmustur. Ciinkii bilindigi lizere degisim orani yaklagik olarak logaritmik
farka yakin bir degerdir. Ayrica degisim oraninda negatif degerler bulundugu ve bu
degerlerin logaritmas1 alinmayacagi icin logaritmik farkin kullanilabilmesi miimkiin
degildir. Ote yandan, cekirdek enflasyon, nominal faiz, reel GSYH ve ithalat
degiskenlerinin C modeline goére seviyede duragan olduklar1 goriilmektedir. Ancak bu

degiskenler A modeline gore duragan ¢ikmamislardir. Degiskenlerin logaritmik farklari
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hem A hem C modeline gore duragan g¢iktiklart logaritmik farklarinda duragan kabul

edilmeleri makul goriinmektedir.

3.4.5. Kalibrasyon

Kalibrasyon islemi modelin bir kisim parametrelerine literatiirde baska caligsmalara

dayanarak veya aragtirmacilar tarafindan hesaplanarak deger atanmasi iglemidir.

Tablo 4

Kalibre Edilmis Parametreler
Parametre Parametrenin Tanim Degeri
B Indirgeme faktorii 0.9928
v Hanehalki tiiketiminde enerjinin pay1 0.0323
) Cekirdek tiiketimde ithalatin pay1 0.0521
C, /Y, Yerli mal tiretiminde yerli tiikketim talebinin payi 0.721
ClY Tiiketim/GSYH 0.761
XY Thracat/GSYH 0.224
M /Y Ithalat/GSYH 0.267
Cy-/ X Ihracatta enerji harici talebin pay1 0.99
C./M Ithalatta enerji harici talebin payi 0.782
O/M Toplam tiiketilen enerji / Ithalat 0.218
q Kullanilan enerjinin ithal edilen yiizdesi 0.72
oY, Kullanilan enerji/Yerli tiretim 0.0958
0./0 Hanehalki enerji tiiketimi/Toplam enerji tiikketimi 0.248
0, /0 Firmalarin enerji tiikketimi/Toplam enerji tiiketimi 0.51
O, /0 Ulasimdaki enerji tiiketimi/ Toplam enerji tiiketimi 0.242
O, /Y, Ihrag edilen enerji/Yerli iiretim 0.00266

Tablo 4’te kalibre edilmis parametrelerin degerleri gosterilmistir. § parametresi Bari
(2013) ve Alp ve Elekdag’in (2011) ¢alismalarina uygun olarak 0.9928 kabul edilmistir.
@ parametresi ise genel literatiire uygun olarak 1 olarak alinmistir. y parametresi ile
gosterilen hanehalki tiiketiminde enerji harcamalarinin pay1 dénem ortalamasi1 % 3.23
olarak belirlenmistir. Bu oran hesaplanirken Eurostat veri tabani, T.C Enerji ve Tabi
Kaynaklar Bakanligi’nin enerji denge tablolar1 ve Diinya bankasi veri tabanindan
yararlanilmistir. Cekirdek tiiketimde ithalatin pay1 ise donem ortalamasi olan % 5.21

olarak belirlenmistir. C,, /Y,, ile gosterilen iiretilen yerli malin yerli hanehalklari
tarafindan kullanilan orani % 72.1 olarak belirlenmistir. Bu oran hesaplanirken C,,

degiskeni yerli mali tiilketimini gostermektedir. Modelimizde kamu harcamalarini

disladigimiz i¢in hanehalklariin tiiketimine devletin tiikketim harcamalar1 eklenmis ve
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tiiketimdeki ithalatin pay: ¢ikartilarak C,, degeri elde edilmistir. Y,, ile gosterilen yerli
tretim degiskeninin degeri ise C,, ’a ihracatin eklenmesi ile elde edilmistir. C/Y ile

gosterilen tiiketim harcamalarinin GSYH’daki pay1 ise hanehalklarinin tiiketimi ile
devletin tiiketim harcamalarinin eklenmesi ve GSYH’ya boliinmesi ile %76.1 olarak
hesaplanmistir. Benzer sekilde An ve Kang (2011) kendi modellerinde kamu
harcamalar1 olmadig1 i¢in hanehalki tiiketimine devletin tiiketim harcamalarmi da
ekleyerek toplam tiiketimin GSYH’ya oranmi bulmuslardir. Thracat ve ithalatin
GSYH’ya oranlar ise sirasiyla %22.4 ve %26.7 donem ortalamasi olarak belirlenmistir.

C,-/ X ile gosterdigimiz toplam ihracatta enerji harici liretimin pay1 donem ortalamasi

olan % 99 olarak belirlenmistir. Enerji ihracatinin toplam ihracat igerisindeki pay1 ise
donem ortalamasi olan % 1’e esittir. ithalatin icerisinde enerji harici harcamalarm pay1
% 78.2 olarak belirlendigi i¢in, enerji harcamalariin ithalat igerisindeki payr da % 21.8
olarak belirlenmistir. q ile gdsterilen kullanilan toplam enerjinin ithal edilen yilizdesi
Diinya bankasi veri tabanindan 2007-2015 donem ortalamasi olarak % 72 olarak
hesaplanmistir. 2016 yilina ait veri bulunmamistir. Ancak bu yila ait veri de bu orana
yakin bir deger olarak beklendigi i¢in q degiskeninin % 72 olarak kalibre edilmesi
uygun gorilmiistiir. Hanehalki enerji tiiketiminin toplam enerji tiiketimindeki pay1 ise
Eurostat veri tabanindan elde edilmistir ve donem ortalamasi olarak % 24.8 olarak
belirlenmistir. Enerji kullaniminda ulasimin payr T.C Enerji ve Tabi Kaynaklar
Bakanligi’nin yayimladig1 Enerji Denge tablolarindan elde edilmis ve donem ortalamasi
% 24.2 olarak belirlenmistir. Enerji harcamalarimin igerisinde firmalarin payr ise
hanehalkinin ve ulasimin enerji harcamalarindaki paylarmin toplanmasi ve 1’den
cikartilmasi ile % 51 olarak hesaplanmistir. Modelimizde firmalar i¢in belirledigimiz
iiretim denklemi sadece sanayi iiretimini degil biitiin sektorlerde ¢alisan firmalar1 temsil
ettigi icin firmalarin enerji harcamalarinin igerisinde sanayi, hizmetler, tarim ve
hayvancilik vb. sektorlerin de enerji harcamalar1 dahil edilmistir. Thrag edilen enerjinin
yerli liretime orani ise toplam ihracat igerisinde enerjinin pay1 ¢ok diisiik ( yaklasik % 1)

oldugu i¢in % 0.266 olarak hesaplanmistir.

3.4.6. Modelin Tahmin Sonuclari

Modelde oncelikli olarak Bayesyen tahmin yontemi kullanilmistir. Bayesyen tahmin

yonteminde ilk olarak parametreler i¢in 6n (prior) degerler ve standard sapmalar
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belirlenir. Bu 6n degerler ve analize dahil edilen degiskenlerin gozlem degerlerinin

yardimiyla da parametrelerin sonsal (posterior) degerleri belirlenir.

Tablo 5
Parametrelerin Onsel Dagilimlar
Parametre Dagilim ort. Std.Sap Parametrenin Tammi
a Beta 0.30 0.05 Enerji girdisinin ¢ikt1 esnekligi
0 Gamma 1 0.2 Yerli ve yabanci mallar aras1 ikame esnekligi
H Ters Gamma 0.1 4 Enerji ve gekirdek tiiketim arasindaki ikame
esnekligi
ers Gamma Emek arzinin ters ikame esnekligi
Q Ters G 1 3 k ik kligi
S Ters Gamma 0.1 4 Uretimde emek ve enerji girdileri arasi ikame
esnekligi
& Gamma 1 0.2 Farkli tiiketim mallar aras1 ikame esnekligi
¢i Gamma 1.5 0.2 Para politikasi kuralinda enflasyonun agirligi
"y Gamma 0.25 0.10 Para politikasi kuralinda ¢ikt1 agiginin agirlig
Pe Beta 0.70 0.05 Faiz oranmnin karalilik parametresi
@, Beta 0.10 0.03 Para politikasi kuralinda déviz kurunun agirligi
gh Beta 0.50 0.05 Fiyat Katig1
0, Beta 0.50 0.05 Ucret Katihg
& Gamma 6 1 Farkli emek tiirleri arasi ikame esnekligi
w
n Gamma 4 1 Faiz oraninin reel para talebine kars1 duyarliligi
o Beta 1 0.20 Enerji ve g¢ekirdek tiiketim arasindaki ikame
esnekligi (dis alem)
X Beta 0.80 0.10 Diinya enerji fiyatinin kararlilik parametresi
O Beta 0.80 0.10 Parasal sokun kararlilig1
Po Beta 0.80 0.10 Enerji ihracatinin kararlilik parametresi
X
2. Beta 0.80 0.10 Enerji ihracatt soku
Ox
P Beta 0.80 0.10 Enerji fiyatlarinda tek fiyat kanunundan
v sapmanin kararlilik parametresi
0. Beta 0.80 0.10 Teknoloji sokunun kararlilik parametresi
P Beta 0.80 0.10 Dis enflasyonun kararlilik parametresi
£, Beta 0.80 0.10 Dis tiiketimin kararlilik parametresi
o Beta 0.80 0.10 Ulasimdaki enerji harcamalarmin kararlilik
o parametresi
&, Ters Gamma  0.15 0.025 Teknoloji soku
& Ters Gamma 1.5 0.25 Enerji fiyat1 soku
(o)
&y, Ters Gamma 1.5 0.25 Tek fiyat kanunundan sapma soku
c. Ters Gamma  0.25 0.10 Dis enflasyon soku
c. Ters Gamma  0.25 0.10 Dis tiiketim soku
C
& Ters Gamma  0.15 0.025 Para politikas1 soku
56T Ters Gamma 2.5 0.50 Ulasimda enerji harcamalari soku
€, Ters Gamma 1 0.25 Enerji ihracat: soku
X
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Tablo-5’te tahmine konu olan parametrelerin 6n degerleri gosterilmistir. Atanan On
degerler parametrelerin muhtemel degerleri ile ilgili tahminlere dayanmaktadir.
Parametrelerin 6n degerleri literatiirdeki diger ¢alismalara dayanarak veyahut literatiirde
genel kabul gérmiis parametre degerlerinin atanmasi yoluyla analize konulmaktadir.
Parametrelerin dagilimlarinin belirlenmesindeki genel kurala gore pozitif parametreler
gamma dagilimina, 0 ile 1 arasinda olmasi gereken parametreler beta dagilimina, soklar
ters gamma dagilimina ve bunlarin disinda kalip pozitifligi veya negatifligi kesin
olmayan parametreler ise normal dagilima sahip oldugu varsayilmaktadir. Para
politikasinda enflasyonun agirligi 1.50, c¢iktt aciginin agirligr 0.25, faiz oraninin
kararlilik parametresi 0.70 ve nominal doviz kurunun agirligi 0.10 olarak belirlenmistir.
Alp ve Elekdag’in (2011) Tirkiye i¢in yaptiklari calismalarinda bu degerlerden farkli
olarak sadece para politikasinda enflasyonun agirhg on dagilimda 1.40 olarak
belirlenmistir. Fiyat ve ticret katiliklar1 literatiiriin geneline uygun olarak 0.50 olarak
belirlenmistir. Bu deger ise yilda iki kere fiyat ve iicret degisimi oldugu varsayimindan
hareketle 6n deger olarak atanmistir. Enerji girdisinin iiretimdeki esneklik parametresi
yani o parametresi literatiirde 0.33 olarak genel kabul gérmektedir. Bundan hareketle
a parametresine 0.30 olarak 6n deger belirlenmis ve standart sapmasi 0.05 olarak
kabul edilmistir. Enerji ile ilgili ikame esnekliklerine Backus ve Crucini (2000)’yi
takiben diigiik 6n degerler atanmistir. Backus ve Crucini (2000), Kim ve Loungani
(1992)’in calismasinda oldugu gibi enerji girdisi ile ilgili ikame esnekliklerine yiiksek
on degerler atanmasinin kalict degisikliklerin analizinde faydali olacagini, ancak iktisadi
dalgalanmalarin analizinde diislik 6n degerler atamanin dogru oldugunu belirtmislerdir.
Bu sebepten otiirii, ¢ekirdek tiiketim ile enerji arasindaki ve iiretimde emek ile enerji
arasindaki ikame esnekliginin 6n degerleri 0.1 standart sapmalar1 da 4 olarak atanmustir.
Soklarin kararlilik parametrelerine 0.8 ve standart sapmalarina 0.10 6n degerleri

atanmistir. Soklara atanan 6n degerler ise Tablo-5’ te goriildiigii gibidir.3

Calismada 1iki ayr1 para politikast uygulanmast durumunda olusan modellerden
hangisinin daha uygun oldugu log-marjinal olabilirlik (log-marginal likelihood, kisaca
LML) degerine bakilarak belirlenmistir.

* Soklara atanan 6n degerler gesitli model simiilasyonlarmim yapilmasi neticesinde elde edilen ve en

uygun modeli saglayan degerlerdir.
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Tablo 6
Parametrelerin Sonsal Dagilimlari

TUFE Enf.Model Cekirdek Enf. Model

Onsel Sonsal Onsel Sonsal Dagihm  Standart
Parametre ortalama ortalama ortalama ortalama Tiirii sapma
o 0.3 0.2239 0.3 0.2402 beta 0.05
0 1 0.8559 1 1.0324 gamma 0.2
Hu 0.1 0.0846 0.1 0.0762 invg
() 1 0.3358 1 0.3575 invg 3
o 0.1 0.0685 0.1 0.0666 invg
@ 1.5 1.3339 1.5 1.2092 gamma 0.2
Ew 6 6.1686 6 6.2670 gamma 1
£ 1 1.7245 1 1.8638 gamma 0.2
n 4 4.3252 4 3.5287 gamma 1
@, 0.25 0.1660 0.25 0.1906 gamma 0.1
6, 0.5 0.2897 0.5 0.2883 beta 0.05
o, 0.5 0.4128 0.5 0.4282 beta 0.05
Ps 0.7 0.5056 0.7 0.4804 beta 0.1
&, 0.1 0.1196 0.1 0.1069 beta 0.03
o 1 1.0819 1 1.1324 invg 0.2
2o 0.8 0.9448 0.8 0.6358 beta 0.1
Lo 0.8 0.7938 0.8 0.7934 beta 0.1
Po, 0.8 0.7574 0.8 0.8061 beta 0.1
Pe, 0.8 0.8117 0.8 0.8357 beta 0.1
Py 0.8 0.6127 0.8 0.9401 beta 0.1
o 0.8 0.5223 0.8 0.5254 beta 0.1
P, 0.8 0.6942 0.8 0.6724 beta 0.1
2. 0.8 0.5822 0.8 0.5758 beta 0.1
Ps, 0.8 0.5069 0.8 0.5064 beta 0.1
£, 0.15 0.1083 0.15 0.1107 invg 0.025
g, 1.5 1.1267 1.5 1.1067 invg 0.25
Eyy 15 1.0925 15 1.1536 invg 0.25
£ . 0.25 0.2258 0.25 0.2139 invg 0.1
£ 0.25 0.2446 0.25 0.2450 invg 0.1
& 0.15 0.1793 0.15 0.1701 invg 0.025
g0, 2.5 2.9437 2.5 2.8934 invg 0.5
&€, 1 0.8708 1 0.9407 invg 0.25
LML 58.556582 59.04302
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Tablo-6’da log-marjinal olabilirlik degerleri incelendiginde ¢ekirdek enflasyonun para
politikasinda temel hedef olarak belirlendigi modelin degerinin TUFE enflasyonunu
esas alan para politikasin1 igceren modelin degerine gore daha yiiksek oldugu
gorilmistiir. Bundan 6tiirli ¢cekirdek enflasyonu esas alan modelin parametrelerinin
sonsal ortalama degerleri kullanilarak etki-tepki fonksiyonlar1 elde edilecektir. Cekirdek
enflasyonu esas alan modelin tahmin sonuglarindan elde edilen sonsal parametre
degerlerine bakildiginda bir¢ok parametrenin atanan 6nsel parametre degerlerine yakin
degerler aldig1 soylenebilir. Para politikas: ile ilgili sonsal parameter degerlerine
bakildiginda ise para politikasinin enflasyona verdigi tepki yiiksek (1.20) iken, ¢ikti
acigma (0.19) ve doviz kuruna (0.1069) verdigi tepki diisiik ¢ikmaktadir. Para
politikasinin enflasyona verdigi tepkiye ait parametre degeri literatiire yakin bir deger
cikarken, ¢ikt1 agigina verdigi tepki ise Alp ve Elekdag’in (2011) 2002:1-2010:1
donemlerini inceleyen calismasinda 0.02, Cebi’nin (2011) 2002:1-2009:3 doénemlerini
inceleyen calismasinda 0.41, Yiksel (2013)’in 2002:1-2012:2 donemlerini inceleyen
calismasinda 0.035, Bari’nin (2013) 2002:1-2012:4 dénemlerini inceleyen ¢aligmasinda
0.30 ¢cikmistir. Literatiirde farkli parametre degerleri ¢iktig1 halde ¢alismamizla beraber
diger calismalarin gosterdigi ortak sonu¢ para politikasinin enflasyona c¢ikti agigina
kiyasla ¢ok daha giiglii tepki verdigi hususudur. Para politikast doviz kurundaki
gelismeleri takip etmekle beraber, doviz kuruna stirekli etkin miidahalede bulunmadigi
icin doviz kuruna verilen tepkinin diisiik ¢ikmasi beklenen bir durumdur. Alp ve
Elekdag’in( 2011) caligmasinda para politikasinin doviz kuruna verdigi tepki 0.173
cikmigtir. Fiyat ve tiicret katilign degerleri ise sirasiyla 0.288 ve 0.428 olarak
belirlenmistir. Fiyat katilig1 degerinin 0.288 belirlenmesi ekonomide fiyatlarin ortalama
olarak 3 kereden fazla degistigini gostermektedir. Fiyatlar beklenenden daha esnek
cikmustir. Ucret katilign ise 0.50 olarak atanan onsel degere yakin ¢ikmustir. Bu ise
ticretlerin yaklasik olarak yilda iki kez belirlendigini gostermektedir. Alp ve Elekdag
(2011) fiyat ve iicret katiligin sirasiyla 0.306 ve 0.558 bulmustur. Bari’nin (2013)
calismasinda ise sirastyla 0.571 ve 0.647 olarak bulunmustur. Cebi (2011) ise fiyat
katilig1 degerini 0.59 olarak bulmustur.* Yiiksel’in (2013) calismasinda ise sirasiyla
0.920 ve 0.749 ¢ikmistir. Fiyat katiliginin Alp ve Elekdag’in (2013) ¢alismast disindaki
diger lic ¢alismada bulunan degerden farklilastifi goriilmektedir. Bunda 6nemli bir

etken olarak incelenen donemin diger donemlerden farkli bir donem olmasi

* Cebi’nin (2011) modelinde iicret katiligina yer verilmemistir.
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diistiniilebilir. Model de faiz oraninin kararlilik parametresi 0.48 olarak belirlenmistir.
Bu degeri inceledikleri donemler ig¢in Cebi (2011) 0.62, Alp ve Elekdag (2011) 0.724 ,
Yiksel (2013) 0.679, Bari (2013) 0.507 olarak bulmuslardir. Bu deger onceki
caligmalara gore ¢ok farklilagmamakla beraber, incelenen donemde merkez bankasinin

bir 6nceki donemin faiz oranina daha az tepki verdigi sdylenebilir.

Enerji ile ilgili parametre degerlerine baktigimizda enerji girdisinin ¢ikt1 esnekliginin
0.24 olarak belirlendigini gormekteyiz. Bu deger An ve Kang ‘m (2011) buldugu
0.2287 degerine ¢ok yakin bir degerdir. Enerji girdisinin esneklik degerlerine
baktigimizda ise tliketimde enerjinin g¢ekirdek tiiketimle olan ikame esnekligi 0.0846
olarak belirlenirken, iretimde emek girdisi ile olan ikame esnekligi 0.0685 olarak
belirlenmistir. Bu degerler beklendigi iizere oldukca diisiik degerlerdir ve kisa donemde
enerjinin ikamesinin ¢ok zor oldugunu ortaya koymaktadir. Belirlenen diger sonsal

parametre degerleri Tablo-6’da gdsterildigi gibidir.

3.5. Soklarin Etkileri

Calismanin bu boliimiinde enerji ile iliskili soklarin etkileri analiz edilecektir. Analiz
cekirdek enflasyonu hedefleyen para politikasini ihtiva eden modelin sonsal parametre
degerlerine gore yapilacaktir. Ayrica ¢ekirdek enflasyonun hedeflendigi para politikasi

kuralina gére model uygulanacaktir. >

3.5.1. Diinya Reel Enerji Fiyatinda Meydana Gelen Sokun Etkileri

Sekil-5’te diinya reel enerji fiyatindaki bir standart sapmalik soka karsi modele ait 12
degiskenin etki-tepki fonksiyonlar1 gosterilmistir. Fonksiyon grafiklerinin hepsinde
dikkati ¢ceken ortak 6zellik reel enerji fiyati sokunun hemen hemen biitiin degiskenler
icin 10. donem sonunda bitiyor olmasidir. Hanehalklarinin tiikketimi enerjiye bagh
oldugu ve iilke net enerji ithalatcist oldugu i¢in enerji fiyatlarinda bir artis hem g¢ekirdek
tilketimi hem enerji tiikketimini ve bu ikisini birden igeren toplam tiiketimi diisliren bir
negatif gelir etkisine neden olmaktadir. Enerjinin reel fiyatlarindaki artis neticesinde
goreli olarak enerji fiyatlarindaki yiikselis ve ¢ekirdek tiiketim mallarinin goreli olarak
daha ucuz hale gelmesi neticesinde toplam tiiketimin kompozisyonu bir miktar enerji

harcamalarindan ¢ekirdek tliketime kaymaktadir. Ancak c¢ekirdek tiiketim ile enerji

* TUFE enflasyonunu hedefleyen para politikas: modeline gére de etki-tepki fonksiyonlar: elde edilmis ve
cekirdek enflasyon modeline gore niteliksel hi¢bir farkin ortaya ¢ikmamasindan 6tiirii bu etki-tepki
fonksiyonlarina yer verilmemistir.
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harcamalar1 arasindaki ikame esnekligi diisiik oldugu i¢in ¢ekirdek tiiketimdeki artig
negatif gelir etkisi sonucu ortaya c¢ikan tiiketim disiisiinii karsilayamamaktadir.
Dolayisiyla toplam tiiketim diismektedir. Toplam tiiketimdeki diisiis yerli liretimde de
bir diisiis etkisi olusturmaktadir. Ote yandan reel enerji fiyatlarindaki yiikselis emek ile
enerji girdileri arasindaki ikame etkisinden dolay1 iiretimde enerji girdisinin bir miktar
kisilip bunun yerine biraz daha fazla emek istthdaminda artis etkisi dogurmaktadir.
Ancak modelimizde emek ile enerji girdileri arasindaki ikame esnekligi ¢ok diisiik
(0.071) oldugu icin negatif gelir etkisi sonucu tiikketimdeki diisiis daha baskin gelmekte

dolayistyla yerli iiretim diismektedir.

Reel GSYIiH 0 Tiiketim 0 Yerli Uretim
-0.05
-0.05 -0.1
-0.1
-0.1 -0.2
0 10 20 0 10 20 0 10 20
Enerji Tuketimi Doviz kuru degisimi Reel Faiz
0.2 0.1
-0.1 0.1 k 0.05
-0.2 0 0
0 10 20 0 10 20 0 10 20
0.2 Cekirdek Enflasyon TUFE Enflasyonu Reel Enerji Fiyati
. 0.2 1
0.1 L 0.1 L 0.5
0 0 0
0 10 20 0 10 20 0 10 20
istihdam Nominal Faiz 0 Reel Ucret
-0.05 0.1 -0.1
-0.2
-0.1 0
0 10 20 0 10 20 0 10 20

Sekil 5: Diinya Reel Enerji Fiyat1 Sokuna Kars1 Etki-Tepki Fonksiyonlari

Para politikasinin tepkisine gelince merkez bankasi c¢ekirdek enflasyondaki ve doviz
kurundaki artiga reel faizleri artirarak tepki vermektedir. Nominal faizler enflasyon
artisindan daha fazla oldugu i¢in reel faizler de artmaktadir. Reel faizlerin artis1 tiiketim
ve ciktida ayrica bir azalisa neden olmaktadir. Sonug olarak enerji fiyat: soku tiiketim
tizerinde hem dogrudan hem de para politikasi yoluyla dolayli olarak bir daralma

etkisine neden olmaktadir.
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GSYH ‘daki diisiise baktigimizda toplam tiiketimde bahsedilen sebeplere dayali olarak
yaganan diisiislin yaninda, iilke net enerji ithalat¢is1 oldugu i¢in ithalatta meydana gelen
azalmanin GSYH’y1 artirict etkisi oldugu sdylenebilir. Ancak, yerli ve yabanci mallar
arasindaki ikame esnekliginin derecesi, tiikketimdeki negatif gelir etkisi ve para
politikasinin tepkisi sonucu artan faizlerin tiiketimi daraltict etkisinin toplamina baskin

gelemedigi i¢in reel GSYH’da azalma meydana gelmektedir.

3.5.2. Tek Fiyat Kanunundan Sapmadan Meydana Gelen Reel Enerji Fiyati
Sokunun Etkileri

Reel enerji fiyatlarinda uluslararast diizeyde soklar meydana geldigi gibi yurtici reel
enerji fiyatlarinda uluslararasi piyasalardan bagimsiz olarak enerjinin reel fiyatlarinda
ek vergiler, doviz kurundaki degisimler gibi gesitli etkilerle de soklar meydana
gelebilmektedir. Tek fiyat kanunundan sapma anlamina gelen yurtici ve yurt disi

fiyatlarda farklilagmanin derecesi yurt icinde meydana gelen soklarla artabilmektedir.

Sekil-6’da yurtici reel enerji fiyatlarinda tek fiyat kanunundan sapma anlamia gelen
sok karsisinda 12 ekonomik degiskene ait etki-tepki fonksiyonlar1 gosterilmistir. Sekil-
5’te gosterilen yurtdisi reel enerji fiyati soku karsisinda degiskenlerin verdigi tepkiler ile
Sekil-6’da gosterilen degiskenlerin tepkileri ayn1 yonlii olmakla beraber agik bigimde
soklarin etkileri ¢ok daha kalicidir. Yurt dis1 reel enerji sokunun etkileri hemen hemen
10 doénem sonunda sona ererken yurtigi tek reel enerji fiyati sokunun etkilerinin sona
ermesi 20 doneme kadar siirebilmektedir. Bu da bazi degiskenler i¢in ortaya ¢ikan
tepkiler ilk donemde daha az olmakla beraber, biitiin degiskenler iizerindeki soklarin
kiimiilatif etkisinin yurt i¢i reel enerji fiyat1 soklar1 durumunda ¢ok daha fazla olmasi
anlamina gelmektedir. Sokun ekonomik degiskenler iizerindeki etkisinin ardindaki
mekanizma ise diinya reel enerji fiyat1 sokununkine benzer sekilde gelismektedir. Enerji
fiyatlarindaki reel artis sonucu olusan negatif gelir etkisi her ii¢ tiiketim tiiriinde bir
azalisa neden olmaktadir. Ote yandan enerji fiyatlarmin reel olarak artisi maliyet
artislarindan dolay1 tiretimde kullanilan enerji miktarimi diisiiriicti bir etki yapmaktadir.
Ancak kullanilan enerjideki azalma enerji ile emek arasindaki ikame esnekliginin diisiik
olmasindan o6tiirii emek miktarinda ciddi bir artisa neden olamamakta ve istihdam

negatif gelir etkisinin baskin olmasindan 6tiirii diigmektedir.

Enflasyona olan etkiye baktigimizda reel enerji fiyat1 artiglart her iki enflasyon tiiriinii

de ve doviz kurunu artirmakta ve buna karsilik merkez bankasi reel faizleri artirarak
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tepki vermektedir. Nominal faizlerin enflasyondan fazla artig1 reel faizlerin arttig
anlamma gelmektedir. Reel faiz artis1 ikincil bir etki dogurarak tekrar tiiketim ve

iiretimde bir azalisa neden olmaktadir.

Reel GSYiH Tiiketim Yerli Uretim
-0.05 0.1
-0.1
-0.15
-0.1 02 -0.15
Q 20 0 10 20 %
Enerji 'i'uketimi Doviz kuru degisimi 0.04 Reew=aiz
-0.1 0.05
-0.15 0.02
-0.2 0
0 1 20 0 —w 1 20 0 10 20
Cekirdek I(:)nflasyon TUFE EnPIasyonu Reel Enerji Fiyati
0.1 1
0.05
0.05
0.5
g 1 20 OO 10 20 0 1
istihgam Nominal Faiz Reel PJcret
0.05 0.06
-0.2
-0.1
0.04 03
-0.15 0.02 0.4
0 10 20 0 10 20 10 20

Sekil 6: Yurti¢i Reel Enerji Fiyat1 Sokunun Etkileri
3.5.3. Enerji Thracati Sokunun Etkileri

Sekil-7’de olumlu bir enerji ihracati soku karsisinda 12 degiskene ait etki-tepKi
fonksiyonlar1 gosterilmistir. Bilindigi gibi Tiirkiye’nin ihracati igerisinde enerji
thracatinin incelenen dénem ortalamasi % 1 civarindadir. Yalniz 2016 yilindan sonra
enerji ihracatinin toplam ihracat igerisindeki pay1 %3.2 ‘ye ¢ikmis ve bu yildan sonra
onemli bir yiikselis gostermeye baglamistir. Tiirkiye’nin son yillarda enerjide ithalata
bagimliligin1 azaltmaya yonelik yapilan yatirimlarin yaninda daha fazla enerji ihracatina
yonelebilmesinin ekonomiye olumlu yansiyacagi diistiniilmektedir. Dolayisiyla olumlu

bir enerji ihracat1 sokunun muhtemel etkileri analize deger goriilmiistiir.
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Sekil 7: Enerji Ihracat1 Sokunun Etkileri

Enerji ithracati sokunun incelenen biitiin degiskenler tizerindeki etkisi genellikle olumlu
goriinmektedir. Olumlu bir enerji ihracati soku yasandiginda oncelikle ihracatin artisi ile
birlikte yerli liretim artmaktadir. Yerli tiretimin artig1, tiretimin girdileri olan enerji
kullanim1 ve emek istihdaminda bir artis saglamaktadir. Bununla birlikte saglanan net
ihracat artist ve reel GSYH artisinin sebep oldugu ¢ikti agigindaki diisme sonucu
merkez bankasi nominal faiz oranini diisiirmektedir. Yalniz 5. donemin basina kadar
TUFE enflasyonundaki diisiis nominal faiz diisiisiinden fazla oldugu icin reel faiz
yiikselmektedir. 5. Dénemden sonra TUFE enflasyonu diisiisii nominal faiz diisiisiiniin
altina distiigli i¢in reel faizler diismektedir. Reel faizlerin diisiisii tiikketimi ve reel
GSYH ‘y1 artirmaktadir. Reel enerji fiyatlarinda gozlenen yiikselis ise TUFE’de ve reel
doviz kurunda yasanan diislisten kaynaklanmaktadir. Reel iicretler ise olumlu enerji
ithracati soku yasandiginda firmalarin emek talebinde yasanan artis sonucu 5. donemin
basina kadar artmakta daha sonra enflasyondaki diisiis etkisinin azalmas1 sonucu az bir

miktar azalmaktadir.
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3.5.4. Verimlilik Sokunun Etkileri

Pozitif bir verimlilik (teknoloji) sokunun reel GSYH, istihdam, enflasyon, faiz oranlari
gibi gostergeler iizerinde olumlu etkisi bulundugu tahmin edilmektedir. Ote yandan reel
enerji fiyatlari, firmalarin ve hanehalkinin enerji kullanimi gibi enerji ile iliskili

degiskenler iizerinde ne tiir etkilere sahip olacagi arastirma konumuz bakimindan énem

arzetmektedir.
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Sekil 8: Verimlilik Sokunun Etkileri

Pozitif verimlilik sokunun etkilerine baktigimizda saglanan verimlilik artiginin tiretimde
kullanilan enerji ve emek girdilerinin istthdaminda bir azalmaya neden oldugu
goriilmektedir. Emek ve enerji girdilerinin birbiriyle olan ikame iligkisinin ¢ok zayif
olup aksine tamamlayicilik iligkisinin yiiksek olmasi bu istihdam azaliginda 6nemli bir
etkendir. Verimlilik soku {iretimin marjinal maliyetlerinde diislis sagladigi i¢cin hem
cekirdek enflasyon hem de TUFE enflasyonunda diisiise sebep olmaktadir.
Enflasyondaki diisiise merkez bankasi nominal faizleri diislirerek tepki vermekte ve

bununla birlikte reel faizler de diismektedir. Enflasyon diisiisii reel doviz kurunu
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diistirdigii i¢in doviz kuru degisimi negatif olmakta yani yerli para deger
kazanmaktadir. Ote yandan verimlilik artis1 yerli iiretim ve reel GSYH’yi artirdig icin
saglanan gelir artis1 hanehalkinin enerji tiiketimini, ¢ekirdek tiiketimini ve dolayisiyla
toplam tiiketimini artirmaktadir. Enerji ile c¢ekirdek tiiketim arasindaki ikame
esnekliginin ¢ok diisiik olmasindan dolay1 ¢ekirdek tiikketim artigi enerji tiiketim artisini
azaltmamaktadir. Son olarak yasanan verimlilik artist emegin verimliliginin artist

anlamina geldigi icin reel {icretlerde de bir artisa neden olmaktadir.
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SONUC

Bu calismada Tiirkiye’nin 2007:1-2016:4 donemi igin enerji soklart ve enerji
harcamalan ile iliskili soklarin bazi 6nemli makroekonomik degiskenler tizerindeki
etkileri Yeni Keynesyen Dinamik Stokastik Denge Modeli c¢ercevesinde analiz

edilmektedir.

Yeni Keynesyen iktisat yaklasimi, Yeni Klasik iktisadin Ortodoks Keynesyen iktisada
yonelttigi elestiriler dogrultusunda o6zellikle 1980°li yillarin basindan itibaren iktisat
literatiiriinde 6nemli Glglide kabul gormeye baslamig 6nemli bir iktisat okuludur. Yeni
Keynesyen iktisat, Ortodoks Keynesyen iktisatta varligi kabul edilen katiliklarin
mikroiktisadi temellendirmesini yaparak Lucas kritigi sonras1 genel kabul goren mikro
temellere dayali makroiktisadi genel modeli yaklasimini benimsemistir. Yeni
Keynesyen iktisat Yeni Klasik iktisadin kabul ettigi rasyonel beklentilerin yaninda,
eksik rekabet ve licret ve fiyat katiliklarini ekonominin genel gercegi olarak kabul
etmektedir. Yeni Keynesyen iktisat¢ilar ekonomide eksik rekabet ile beraber menii
maliyetleri, etkin ticret teorisi, fiyatlarin karigik ayarlanmasi gibi sebeplere dayanarak
aciklamislardir. Bunlarla beraber iicret ve fiyat katiliklarin1i hanehalklarinin  ve
firmalarin iktisadi davranislarina dayanarak modellenmesi yapilarak makroiktisadi
genel denge modelleri olusturulmakta ve bunlara dayali politika analizleri

yapilmaktadir.

Dinamik Stokastik Genel Denge (DSGD) modelleri Lucas’m (1980) belirttigi gibi
teorik iktisadin en 6nemli bir fonksiyonu olan model ekonomiler olusturup, bu model
ekonomilerde normal iktisadi hayatta uygulanmasi pahaliya mal olabilecek politikalarin
sanal olarak uygulanmasi ve bu politikalarin neticelerine gore politika Onerileri
olusturulmasi gorevini icra etmektedir. Iktisat literatiiriinde Prescott ve Kydland ‘mn
(1982) Reel Is Cevrimi modeliyle baslayan Dinamik Stokastik Genel Denge modelleri,
daha sonralar1 daha da gelistirilerek giinlimiize kadar gelmis ve giiniimiizde 6zellikle
merkez bankalarinin politika analizlerinde onemli bir ara¢ haline gelmistir. Yeni
Keynesyen Dinamik Stokastik Genel Denge modelleri ise fiyat ve {icret katiliklarinin
modellenmesi yoluyla bu katiliklarin soklarin etkisinin daha da kalict olmasina yol

actigini ortaya koymaktadirlar.

Dinamik Stokastik Genel Modelleri bugiin makroiktisatta en yaygin olarak kullanilan

modellerin basinda gelmektedir. Makroiktisadi c¢alisma alaninda baskin roliinii
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siirdiirmesine karsin c¢esitli yonlerden elestirilmektedir. Bu elestiriler genel anlamda
modellerin eksik biraktiklari durumlara yoneliktir. Ornegin; DSGD modelleri kiiresel
finansal krizi tahmin edemediklerinden dolay1 fazlaca elestirilmislerdir. Buna karsin
kriz sonrasi finansal aksakliklara yer veren modeller de gelistirilmeye baslanmistir.
Blanchard (2018) DSGD modellerinin eksiklikleriyle beraber iktisadin diger
alanlarindan yararlandigi ve mikro temelli olma zorunlulugu gibi kati varsayimlarin
gerektiginde terk edildigi durumlarda saglikli bir fonksiyon icra etmeye devam

edebilecegini belirtmistir.

Tiirkiye tizerine yapilmis DSGD modellerine baktigimizda ise oldukca az sayida
calisma bulunmaktadir. Enerji soklart ile ilgili ise iktisat literatiiriinde bir¢ok calisma
bulunmasina ragmen Tiirkiye {izerine bizim tespitlerimize gére genel denge modeline
dayanan ¢ok az galisma bulunmaktadir. Bu ¢alismalarin hemen hepsi hesaplanabilir
genel denge modelleridir. Tirkiye ekonomisi enerjide disa bagimli olmasimin yaninda
yapilan bircok ekonometrik ¢alisma Tiirkiye ekonomisinin biiyliyebilmesi igin enerjiye
ihtiyact oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla Tiirkiye {izerine yapilacak olan DSGD
modeli enerji soklar1 karsisinda Tiirkiye ekonomisinin 6nemli makroekonomik

degiskenlerinin etkilerini gdstermesi bakimindan biiyiik 6nem arz etmektedir.

Bu ¢alismada gelistirilen DSGD modeli, esas alinan Medina ve Soto (2005) ve An ve
Kang’in (2011) modellerinden farkli olarak enerjinin sadece ithal edilenden ibaret
olmadigini ayn1 zamanda yurtiginde de enerji liretildigini ve enerjinin bir kismimin da
ihracatinin yapildigini hesaba katmakta ve modellemektedir. Enerji, hanehalklarinin
tikketim fonksiyonunda bir tiiketim mali olarak olarak ve tekelci rekabet sartlar altinda
tiretim yapan firmalarinin tiretim fonksiyonunda bir {iretim girdisi olarak yer almaktadir.
Model disa agik bir kiiclik ekonomi modeli olarak tasarlanmis ve model {ilkenin diinya
enerji fiyatlarin1 belirleyemedigi ve fiyatlar1 veri kabul ettigi varsayilmaktadir.
Modelimizde para politikasi kuralina gore, Alp ve Elekdag’in (2011) ¢aligmasina benzer
sekilde merkez bankasinin politika araci olan reel faiz oran1 enflasyon ve ¢ikt1 agiginin
yaninda doviz kuru degisimine tepki vermektedir. Modelimizde bir kisim parametreler
Tiirkiye’nin verilerine dayanarak kalibre edilmis ve parametrelerin ¢cogu ise Bayesyen
tahmin yontemine dayanarak tahmin edilmistir. Daha sonra ise tahmin edilmis bu
parametrelerle modelin etki-tepki fonksiyonlari elde edilmistir. Modelde 4 ayr1 sokun

etkileri incelenmistir. Bu soklar sirasiyla diinya reel enerji enerji fiyat1 soku, yurt icinde
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enerji fiyatlarinin tek fiyat kanunundan sapmasindan kaynaklanan sok, enerji ihracati

soku ve verimlilik sokudur.

Enerjinin diinya piyasasindaki fiyatinda meydana gelen bir sok sonrasi tiiketicinin reel
gelirinde bir azalma meydana gelmektedir. Reel gelirdeki azalma sonucu hem g¢ekirdek
tilketim, hem de enerji tliketimi azalmaktadir. Cekirdek tiiketim ile enerji tiiketimi
arasindaki ikame esnekliginin diisiik olmasindan dolay1 negatif gelir etkisi daha baskin
gelmekte toplam tiiketim diismektedir. Uretime baktigimizda ise; enerji fiyatlari
yiikselince iiretim maliyetleri yiikselmekte ve emek ile enerji girdileri arasinda ikame
esnekliginden ziyade tamamlayicilik iligkisi bulunmasindan dolayr istihdam da
diismektedir. Para politikasi ise bu durumda enflasyon artisindan dolay1 faizleri
yiikselterek tepki vermekte ve ¢iktida tekrardan bir azalisa neden olmaktadir. Enerjinin
yurti¢i piyasasinda diinya piyasasi fiyatindan sapmasindan kaynaklanan sokun etkileri
niteliksel olarak enerjinin diinya piyasasinda meydana gelen sok ile ayni olmakla
beraber etkilerinin ¢ok daha uzun dénemli ve kiimiilatif olarak daha biiyiikk oldugu
goriinmektedir. Yurtici enerji fiyatlarinda diinya enerji piyasasindan farkli olarak doviz
kurundaki artislar  veyahut  vergilerdeki artislardan = kaynaklanan  soklar
yasanabilmektedir. Ancak incelenen donem igerisinde vergi oranlarinda ciddi bir artis
s6z konusu degildir. Dolayisiyla soklarin biiyiik oranda déviz kuru kaynakli oldugu
diisiiniilmektedir. D6viz kurunun artisi sonucu enerji fiyatlarindaki artis ekonomide
incelenen biitliin degiskenler {lizerinde daha uzun donemli olumsuz etkilere sebep

olmaktadir.

Tiirkiye’nin enerji ihracati incelendiginde yakin zamana kadar ¢ok simirli kaldigi
goriilmektedir. Ancak incelenen dénemin son yili olan 2016 yilinda enerji ihracatinin
toplam ihracat igerisindeki pay1 % 3.2’ye ¢ikmustir. Incelenen donem ortalamasinin %1
dolaymda oldugu hesaba katildiginda bu yiikselis kayda deger sayilabilir. Dolayistyla
enerji ihracatinda artis anlamina gelen bir pozitif enerji ihracati sokunun 6nemli
ekonomik degiskenler lizerindeki etkileri arastirmaya deger goriilmiistiir. Enerji ihracati
sokunun etkileri incelendiginde ekonomiye etkilerinin genel olarak olumlu oldugu
sOylenebilir. Pozitif bir enerji ihracati soku sonrasinda ekonomide yerli iiretim ve
istthdam artmaktadir. Yerli {iretim artis1 gelir artisina neden oldugu i¢in enerji tiiketimi,
toplam tiiketim ve reel GSYH da ayrica artmaktadir. Ote yandan enerji ihracat artisi net
thracat artist ve doviz girisi sagladigi i¢in doviz kurunun diismesi sonucunu

dogurmaktadir. Déviz kurunun diismesi sonucu cekirdek enflasyon, TUFE enflasyonu
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ve nominal faizler de diismektedir. 5. doneme kadar nominal faizdeki disiis
enflasyondaki diisiisiin altinda kaldig: i¢in reel faizler artmakta bu déonemden sonra ise

nominal faiz diisiisii daha fazla oldugu i¢in reel faizler diismektedir.

Pozitif bir verimlilik sokunun etkilerini inceledigimizde, bu verimlilik sokunun tiretimi
ve gelir artisindan dolay1 hanehalki enerji tiiketimini, toplam tiiketimi ve reel GSYH’yi
artirdigin1 gormekteyiz. Verimlilik soku neticesinde iiretim girdileri olan emek ve enerji
daha verimli hale hale geldikleri i¢in emek istihdami ve iiretimde kullanilan enerji
miktarinda bir azalma goriilmektedir. Ote yandan verimlilik soku iiretimde marjinal
maliyetlerde diisiise yol agmakta ve bundan dolay1 da enflasyon diismektedir. Merkez
bankas: ise enflasyondaki diisiise nominal faizleri diislirerek tepki vermekte ve reel
faizler de diismektedir. Verimlilik sokunun neticesinde tiiketim ve lretim artisinin
saglanabilmesi i¢in faizlerin diismesi beklenen bir durumdur. Toplam enerji tiikketimini
inceledigimizde ise, ekonomideki hanchalki enerji tiiketimindeki artigin iiretimde
kullanilan enerji tiiketimindeki azalisin altinda kalmasindan dolayr toplam enerji

tiiketiminde bir azalis gozlemlenmektedir.

Calismanin  sonuglarina dayanarak asagidaki politika ¢ikarimlarinda bulunmak

mumkindur:

1) Diinya enerji piyasasinda meydana gelen soklar ekonomide ¢iktida, istihdamda,
tiretim ve tiiketim gibi degiskenlerde azalmaya yol agmaktadir. Enerji girdisi ile emek
girdisi arasinda ikame esnekliginin diisiik tamamlayicilik iligkisinin kuvvetli olmasi
enerji kullanimi1 ve istihdamdaki azalista etkili olmaktadir. Bu durum Hassler vd.
(2012)’nin analiz sonuglariyla ortiigmektedir. Hassler vd. (2012)’nin de belirttigi gibi
kisa donemde emek-sermaye ikame esnekligi diisliktiir. Uzun donemde enerji tasarrufu
saglayabilen bir ekonomik gelisme saglayabilmek ic¢in teknolojik gelisim odakli bir
ekonomi modeli gelistirilmesi gerekmektedir. Ciinkii uzun dénemde teknoloji odakli bir
bliyime saglandiginda emek ile enerji arasindaki ikame iliskisi artmakta ve
tamamlayicilik veya diger deyisle bagimlilik iliskisi azalmaktadir. Dolayisiyla
ekonomide tiretim alaninda enerji tasarrufu ve verimliligin 6nemli bir kosulu olarak

teknolojik gelisiminin siirekliliginin saglanmasinin gerekliligi soylenebilir.

2) Modelimizde verimlilik sokunun degiskenlerin ¢ogu iizerinde olumlu etkisi
gortliirken istthdamda azalisa neden oldugu goriilmiistiir. Bunun sebebi ise yukarida

belirtildigi gibi emek ile enerji girdileri arasinda tamamlayicilik iligkisinin olmasidir.
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Dolayisiyla Tiirkiye’de etkin beseri sermaye yatirimlarina énem verilmedigi takdirde
enerji tasarrufu saglayan teknolojik gelismeler issizligin artisina sebep olacak veyahut
ciddi bir istthdam saglamayacaktir. Cari acigin 6nemli bir kalemini olusturan enerjide
net ithalat¢1 olan Tiirkiye’nin enerji tasarrufu saglayan teknolojik gelismelere yonelmesi
bir zorunluluk olarak goriinmektedir. Ayrica Acuri0-Vasconez vd. (2015) enerji
verimliligi artisinin enerji soklarinin etkisini énemli Ol¢lide azalttigini belirtmislerdir.
Ancak bu teknolojik yatirimlar1 yaparken beseri sermayenin ihmal edilmesi issizlige
neden olabilecegi igin 6nemli sosyal sorunlari da beraberinde getirecektir. Ekonomide
teknolojik atilim, ar-ge, inovasyon gibi basliklardan O6nce beseri sermaye yatirimlarina

onem verilmeli, bununla birlikte teknolojik gelisme devinim halinde devam etmelidir.

3) Enerji ile ¢ekirdek tiiketim arasinda ikame esnekliginin diisiikliigii toplam tiiketimin
azalisinda etkili olmaktadir. Yani enerji soklari reel gelirde azalmaya neden oldugu i¢in
tilketimi azaltict etki yapmakta, buna karsin enerji fiyatlarinin goreli olarak ¢ekirdek
tiketim sepetinin fiyat endeksine kiyasla artist gekirdek tiiketime dogru bir
harcamalarinin kompozisyonunu degistirmektedir. Ancak bu ikame etkisi negatif gelir
etkisinden diisiiktiir ve dolayisiyla toplam tiiketim diismektedir. Bunlara dayanarak
enerji soklar1 neticesinde sadece enerji harcamalar1 degil ayn1 zamanda ¢ekirdek tiiketim
yani enerji dis1 harcamalarin da diistliglinii sdyleyebiliriz. Enerji soklari1 hanehalkinin
enerji dis1 harcamalarini da diisiirdiigli i¢in ekonomide sadece arz yonli degil, talep
yonlii daraltic1 etkiler de dogurmaktadir. Dolayisiyla hiikiimet bu talep daraltici etkileri
azaltabilmek adma enerji soklarinin maliyetlerini hanehalklarina yansitmamak ig¢in
cesitli tedbirler alabilir. Ornegin; artan enerji fiyatlar1 karsisinda esnek oranli vergiler

uygulanip talep daralmasinin 6niine gegilebilir.

4) Enerjinin yurti¢i fiyatinda meydana gelen soklarin diinya piyasasindaki fiyatinda
meydana gelen soklara kiyasla etkilerinin daha uzun donemli ve kiimiilatif etkilerinin
daha yiiksek oldugu goriilmiistir.Bu etkinin doéviz kuru kaynakli oldugu
diisiiniilmektedir. Doviz kurundaki yiikselisin ithal mali fiyatlar iizerindeki etkilerinin
yaninda sadece enerji fiyatlarindaki artis yoluyla reel degiskenler iizerindeki etkisi de
biiyiik goriinmektedir. Dolayisiyla doviz kurundaki etkiler kontrol altina alindigi
takdirde enerjinin yurtici fiyatlar1 da kontrol altina alinacak ve reel ekonomik etkiler de
azaltilabilecektir. Bu baglamda doviz kuruna merkez bankasinin miidahalesi sadece
fiyat istikrarina degil ayrica enerji fiyatinin yiikselisinden kaynaklanan etkilere de

olumlu yansiyacag diisiiniilebilir.
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5) Para politikasinin enerji soklarina karsi tepkisi sonucu ¢iktinin, tiretim ve tiikketimin
tekrardan daraldigi goriilmiistiir. Ote yandan merkez bankasmin artan enflasyon
karsisinda politika faizini artirmak yerine diisiirmesi enflasyon iizerinde talep artirici
etkiden otiirii artisa neden olabileceginden para politikasinin etkin olamayacagi
anlasilmaktadir. Dolayistyla, bu ikincil daraltici etkiye karsilik maliye politikast etkin
bir bigimde kullanilabilir. Yani kamu harcamalarinda artis veya vergi diisiisleri,

siibvansiyonlar gibi araglarla genisletici maliye politkalar1 uygulanabilir.

lleride Tiirkiye iizerine yapilacak enerji soklarinin etkilerini inceleyen DSGD
caligmalar1 enerji sektoriinii ayrica modelleyebilirler. Ozellikle enerji sektoriiniin, ithal
enerji girdileri olan petrol ve dogalgazin fiyatlarindaki meydana gelen soklarin
ekonominin genelindeki etkileriyle beraber enerji sektoriiniin iiretimine etkisi analiz
edilebilir. Ayrica modelimizde basitlik adina fiziki sermaye birikimi modele dahil
edilmemistir. Bundan sonraki modeller fiziki sermaye birikiminin yaninda son donem
DSGD literatiirinde benimsenen sermayenin intibak maliyetleri, degisken sermaye
kullanimu, iiretimin sabit maliyetleri gibi baz1 6zellikler dahil edilerek daha kompleks ve
giincel ekonomik hayat1 daha iyi resmeden modeller olarak gelistirileribilir. Son olarak
kiiresel kriz sonrast DSGD modellerinin igerisinde fazlaca yer edinmeye baslayan
finansal piyasalardaki aksakliklarin enerji soklariyla iliskisi modellenebilir. Bu
baglamda enerji soklarmin neden oldugu maliyet etkilerinin kredi talebine ve ekonomik

faaliyetlere etkisi incelenebilir.
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EKLER

A. Model Denklemlerinin Tiiretilmesi
A.1.Dogrusal Olmayan Denklemlerin Tiiretilmesi
A.1.1. Hanehalkinin Optimizasyonu

Hanehalkinin tiiketim sepeti;

7]

C, (i) = {w (0, (@) * +(1-7)» (zt(i))ﬂ”_ (45)
ve biitce denklemi ise
Po.Oc (1) +F,,Z,(1) (46)

seklindedir. Buna goére hanehalki (45) no’lu denklemde verilen tliketim sepetinin
biitcesine gére minimum harcamayla elde etmek istemektedir. Buna gore olusturulacak

Lagrange denklemi asagidaki gibidir:

U
1 /J*l l

L=P,,0,, (i) + P, Z,(i) + A cm{w(oc,t(i))ff+(1—y)ﬂ(zt(i))ﬂ” @7)

Bundan sonra O (i)ve Z(i)’ye gore kismi tiirevler almarak optimizasyon islemi

gerceklestirilecektir. O (i) 'ye kismi tiirev alinmasi sonucu olusan denklemler;

1

Loy = Pou = 4770c, ) {7” (Oc. (@) # +(1-7)» (zt(i))”ﬂ}” @71)

L. o = Pou = 27°0c, () C,(i)* @72)
. P.Y"Y .

Oc,t(l)=y(%j C,(i) “73)

Z,(i) ’ye gore kismi tiirev alinarak olusan denklemler ise;
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1
u-1 |u-1

Ly oy = P A= 7/);Zt(i)_7 |:7” (OC,t(i))% +(1- 7)% (Z,(i)) « (47.4)

L, o) = Pu—AL-7)"Z,()* ()" (475)
. Pzt o

Z) == 7] GO e

(47.3) ve (47.6) no’lu denklemleri 45 no’lu denklemde yerine koyarsak;
v
w1 w1 -1

(i) = y{y@‘} ct(i)J” +(1—7)i{(1—7)(%j cm}” 48)

1

A=R=[yP " +U=p)P ™ | (49)

Goriildigi gibi Lagrange carpani P tiiketici fiyat endeksine esittir. Hanehalkinin

cekirdek tiiketim endeksi

1

(CH,t(i))ﬂg (50)

D

Z,(i) =[¢9 (CF,t(iW +(1-¢)

seklinde gosterilmistir. Hanehalki bu c¢ekirdek tliketimini PF’tCF’t(i)‘l' PH,tCH,t(i)

seklinde gosterilen c¢ekirdek tiiketim harcamalarint minimize ederek gerceklestirmek

istemektedir. Buna gore olusturulacak Lagrange denklemi;

(CH,ta))éT_l

L 01
4

L= PF,tCF,t(i) + PH,tCH,t(i) +A Zt(i) N {gga (Cth(i)) * (1_ ¢)

|-

(51)

Yukaridakine benzer sekilde (51) no’lu denklemin CH,t(i)Ve C,:]t(i) ’ye gore kismi

tiirevleri alindiginda, su denklemler olusur:
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1

Le, i = Py = 497 (e (D) {W (Cr(@))? +(1-9)o (CH,t(i));Tl (5L.1)
1 1
Le. o) = Fee —49° ( Ft(l)) Z,(i) (51.2)
. PY’_ .
C, (i) = ¢[7] Z,(i) (51.3)

1
1 1

(%(i));[ (Con) 7 +(1- )b (C Hto))ﬂg (51.4)

S

Lch) =P, _’1(1—¢)

Le, iy = Pa —AQ- ¢)H( Ht(l)) Z(')ﬂ (51.5)

cH,t<i>=(1—¢)[%] 2,0) 516

(51.3) ve (51.6) no’lu denklemleri (50) no’lu denklemde yerine koyarsak gekirdek

tiiketimin fiyat endeksini elde ederiz:

Py =[P+ A-g)P, (52)

Bu ekonomideki temsili hanehalkinin fayda fonksiyonu su sekildedir:

M

1-v
_t
o M © Cl_“: Nl-H/) |: P :|
E ‘u(C,N,—=4) |=E (e 53
0|:Zt_0/8 (t t Pt):| 0 Zt:O’B (1—8 1+¢ 1—-v ) ( )

Tiiketici bu fonksiyon ile ifade edilen faydasini agagidaki biitce kisitina gore maksimize

etmeyi amaglamaktadir:
PC,+M,+QB, <M., +B,_,+W, ()N, )+ D+T, (54)

Bunlardan yola ¢ikilarak olusturulacak olan Lagrange denklemi su sekildedir:
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1-v
® Cl—g Nl+¢7 P

L=) BE (=t LTt - A(PC,+M, +Q,B 55
; 0 (1—8 1+(P 1—v ) (t t t Qt t ( )

M, =B, ~W,()N,())-D-T))

Problemin 1. sira kosullari:

5'— t~— 5L t -V
= BC AP =0(55.1) — 2= = B'(M./P)" A P+EA_ P =0 2
5o =/ AR =06 S = A MIP) “APHEALR =0 (52

0= AQAEAL=0 (853) S = AN AW =0 (55.4)

o8B, SN,

t~-—¢
ﬂgt = /4, ifadesini elde

t

Yukaridaki (55.1) no’lu 1. sira kosulunu diizenledigimizde

. . : 1 EA, ... .
ederiz. (55.3) no’lu ifade ise Q, e ——21 sekline getirilip (55.1) ile beraber

t

lBt+1EtCt:—i
degerlendirildiginde 1 _EA.__ ER, seklini alir. Bu asagidaki sekle
1+i, 4 B'C,*
P

t

getirildiginde ilk Euler denklemi elde edilir:

1= B1+i)E, [[%J Pi] veya 1=p/QE, K%} Pi] (56)

t t+1 t t+1

(55.1) ve (55.2) no’lu denklemlerde /’Lt ’li terimleri denklemin sag tarafina atip birbirine

bolelim:

ﬂt(l\/tlt/_Pt)_v =ﬂ‘tPI_Etﬂ‘t+l P :;lt_Et;iT+1 =1-Q, = it_ = % _ =C* t
B AP, A 1+

1
M _cv (l“tjv (57)
|

t t

(57) no’lu denklem hanehalkinin para talebi denklemini bize vermektedir.
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A.1.2. Emek Problemi
Toplam emek miktarin1 gosteren denklem

Ew

EW -1 £y-1

f N (I) (58)

seklindedir. Bu temsili isttihdam ajansi igin maksimizasyon denklemi;

Ew
Sw -1 Ew -1

1 & 1
N = th(i) kisit1 altindaw,N/? _th(i)Nt(i)di (59)
0 0

Ew
swl &y—1

W, th(i) k& _j.Wt(i)Nt(i) olur. Bu ifadenin N¢(i)’ye 1. sira kosulu;
-1 ”W—_l ﬁ -1
W,N, (i)™ jN(.) ~W, (i) =0 —=>W,N, (i)™ Ng —W,(i)=0
W,
N, (i) = [ (')j N (60)
t

1
0 kar (normal kar) varsayimi altinda W,N® = th(i)Nt(i)di kabul edilmektedir. (60)’1
0

bu esitlikte yerine koyarsak; W, Nd IW (i)
0

(w (i)

t

} Nédi olur. Bu esitlikte W;’yi

yalniz birakirsak;

1

{I wt(n“wjl‘gw (61)

olmaktadir.
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Fiyat katiligmin modellenmesine gegtigimizde hanehalkinin indirgenmis fayda
fonksiyonunu (60) no’lu emek talebi denklemi biitce kisiti denklemine gore optimize

edilecektir:

1-v
|: Mt+k/t :|
Ct];-lg//t NE-:IZt(I) t+k/t
L=E,4 >  (BO)|1-y 1l+g 1-v (62)
—ﬂ.t [Ph-k/t Ct+k/t + Mt+k/t + Qt+k/t Bt+k/t j
+k * ga -
~M s = Bros =We (DN () = Deore = Teere ) |

(W)
N )= — N
ve t+k/t( ) [WHk/t ] d

(62) no’lu Lagrange denkleminin W; (i)’ye gére tiirev almabilmesi i¢in gerekli olan

kismai su sekildedir:

w_g|S Ntlffn(') W, ()
LO - Et g):(ﬁHW) l A‘HkW ( )(Wnk/t j Nd:|]

th*(i)j‘gw th N
> K Weikre ’ W, (i) N
> (60, | +A+kvv<>[wt+m] N;

=
[
m

=
I
m

(W ()) v N L)
$ oy - W, i RN RIA) o
w 1_|_(0 +k "'t d

t+k/t

Simdi bu esitligin W, (i) 've gore tiirevini almr:
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w(lte)-1 * ey \ " Ew
- Z(ﬂe)[ - (‘\’,VV()J ;‘1*¢>+4+k<1—ew)£VVVVt (')} N;} -0

t+k/t t+k/t t+k/t

=E {i(ﬁ@w)k [«9WWt*(')_thl++f/t +Au(d-¢,) Nt+k/t:|j| =0

Bu son esitlikte Ak yerine (12.1)’e dayanarak U / B,, ‘y1 koyarsak ve de denklemi

W, (i)
£ —

ile ¢carparsak,

N W, (i) \Y/ Ew it
=E{Z(ﬂ9w) { P Nt+k/tU (Ct+k/t’ tk/t? Pt k/t) - 1Ntl+k¢/tﬂ 0
k=0

tk trk/t Ey —

M
Daha onceden U, (C,.s, NHk,t,PLk/t) =—NY{.,. oldugu bilinmektedir. Ayrica tiikketim
t+k/t
ve bos zaman arasindaki marjinal ikame orani(MRS)
M
U L (Ct+k/t’ Nt+k/t’ F)H—k/t )
MRS, ., =— MHk/t seklinde tanimlanirsa denklem su hali alir:
UC (Ct+k/t' Nt+k/t’ PHK/t

t+k/t

N Wi s,
- |:Z(:30) |:U (Ceonrrs Neswres Pt LN, e (— P, _gw_lMRSt+k/t):|:|:O (63)

t+k/t

W

, 1¢in bir ¢oziime ulasabilmek i¢in denklemi ikiye ayirmak uygun olacaktir:

t+k/t t+k t+k

* *gw W*
[ U C , , t+k/t N _t
l:z (ﬂ ) ( t+k/t t+k/t P [W j t+k P ]

P W

t+k/t t+k

e 2 Mo [ W)™
1 Et l:z (/Bew)kUC (Ct+k/t’ Nt+k/t' Lt ) [_t] Nt+k MRSH—k/t]
- k=0
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(63) no’lu denklemin bize gosterdigine gore iicret katiligimin olmadigr 6, =0

W, (i £ : .
durumunda tFE) = G 1MRSm olmaktadir. — 1 ile gosterilen reel iicret
Ey — &, —

t w w
markup’t reel licret ile MRS nin birbirine esit olmasini engelleyen bir takoz(wedge)
vazifesi yapmaktadir.(61) no’lu denklem kullanilarak fticret endeksi denklemine

ulasilabilir:

1

6y 1 1-¢, Tow

W, = ( j W, (i) + JWt*(i)“WJ = (GWWM(i)HW +(1-6,)W, (i)HW) (64)
0 0,

A.1.1.3. Yerli Uretim, Girdi Talebi ve Marjinal Maliyet

Firmalar iiretim fonksiyonu kisit1 altinda maliyetlerini minimize etme hedefindedirler.

Dolayistyla maliyet minimizasyonunu gosteren Lagrange denklemi asagidaki gibidir:

5

L =W Ny, (1) +Fo Oy (1) + AV, () — A {(1—0!)2 N%(i) +a§0:,"{1(i)}“) (65)

Denklemin 1. sira kosullar

oL a1
aN h (i) '\A/t - /’i'A (1 a) NH,t (I)YH,t (I) (65'1)
-
aOH't (i) ) PO,t - lAa OH,I (I)YH,I (I) (65'2)

(65.1) ve (65.2) birlikte degerlendirildiginde su denklem ortaya ¢ikmaktadir:

Bu metindeki (24) no’lu denklemi bize vermektedir. (65.1) no’lu esitlikteki Ny (i)ve
(65.2) no’Iu denklemdeki O (i) yalniz birakilip yerli iiretim denkleminde yerine
kondugunda Lagrange ¢arpani olan A ’ya esit olan nominal marjinal maliyet asagidaki

gibi olur:
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1
MC,,, = A, [(1— )W +aPi? }5

Bu ise metindeki (25) numarali denklemdir. Béylece nominal marjinal maliyetin
bireysel firmalardan bagimsiz oldugu, teknoloji diizeyi (toplam faktor verimliligi) ve

girdi fiyatlarina bagl oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
A.1.1.4. Fiyat Ayarlanma Siireci

Optimal fiyatin ayarlanmasi da optimal {cretin belirlenmesine benzer sekilde

olmaktadir. Yy, (i) ifadesi fiyatini t déneminde belirleyen herhangi bir i firmasi i¢in

t+k doneminde yapmis oldugu iretimi gostermektedir. Buna gore i firmasinin

maksimizasyon problem su sekildedir:

max By (i) Et |:Z ell—(i dt,t+k [PH t (I) YHt,t+k (') -TC (YHt,t+k (')):I:l kasit
k=0

YH,t;t+k ()= [ I:)Ht(l)] Yy it

H t+k

Y,.) P
H_HKJ _Ht seklindedir. Bu

YH it H t+k

Denklemde indirgeme faktorii olan d,,,, = ﬂk{

problemin birinci sira kosulu su hali alir:

= . 0
Et |:ZQ|: dt,t+kYH kit (PH t _ﬂ MCH ,t+k/t)i| =0
k=0 -

Bu denklemi genisletip P,: +y1 yalmz birakirsak su denklemi elde ederiz:

0 EtZ(HH ﬂ)kYH ,t+k17£mCH t IDH ,t+k6
P* — k=0 (66)

-1 ~ e -
EtZ(HH ﬁ)kYH ,l+k:L I:)H ,t+kg '
k=0

Yukaridaki esitlikte sag tarafta bulunan terimlerin hicbiri i’ye bagh olmadig i¢in biitiin
fiyat giincelleyen firmalarin ayni P,: + fiyatim belirleyecegini sdyleyebiliriz. Bu ifadeyi

daha kompakt bicimde su sekilde gosterebiliriz:
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Burada X, =Yy ,tl_ngH P ,te + 60, PE X s ve

Xz,t =Yy ,tl_g P ,tg_l +6.8 E, Xz,t+1 ‘dir.
Tam fiyat esnekligi durumu gecerli iken ise su esitlik elde edilir:

(67)

Bu son esitlik ifadesinin neden arzu edilen fiyat markup’i oldugunu net bir

sekilde ortaya koymaktadir.
A.2. Log-Dogrusallastirma

Log dogrusallastirma islemi dengeye yakin oldugu varsayilan bir ekonomik sistemde,
dogrusal olmayan denklemlerin dogrusallagtirnlmas1  yoluyla  yapilmaktadir.
Denklemlerin dogal logaritmalar1 (LN) alinip dogrusallastirildiktan sonra, degiskenlerin
denge degerlerinden sapmalar1 alinarak denklemler doniistiiriilmiis olur. Bu sekilde
dogrusal olmadiginda ¢6zliimii zor olan denklem sistemi ¢oziilebilir hale gelmektedir.
Dogrusallastirma model denklemlerini basit hale getirmenin yaninda reel ve nominal
katiliklarin net etkilerini ve de petrol fiyatlarindaki degisimlerin ekonomik faaliyetler

tizerindeki etkilerini gdrmeyi saglamaktadir.

Modelde verilen denklemler Taylor genislemesi yoluyla logaritmik sapmalar1 alinarak

dogrusallagtirllmistir. Logaritmasi alinmis denklemlerdeki degiskenler kiiclik harfle
gosterilmistir.  Ayrica ft =1,—1 ifadesi degiskenin duragan durum degerinden
yiizdesel olarak sapmasini ifade etmektedir.

A.2.1. Toplam Talep ve Para Talebi

Modelde 9 ve 10 no’lu yerli ve yabanci mallara olan talep ve enerji talebi denklemleri
reel déviz kuru ile birlikte degerlendirildiginde log-dogrusallastirilabilir. Oncelikli

olarak
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9 ve 10 no’lu denklemleri yazalim:

. P .. . P
zt(n)=(1—y>[ﬂ ) oc,t(u)=y[%j 0 ©
. P ) o (R
CH,t(l)=(1—¢)(PZ’tJ Z,(i) CF,I(I)—¢[PZJ Z,(i) (10)

Simdi bunlar1 log-dogrusal formda yazabiliriz:
éc,t = _/u( Pos — pt)+ o CH,t = _9( Pry— pz,t)_:u( Pz~ pt)+ét

Gy = _‘9( Pe:— pz,t)_:u( Pze— pt)+ G
Simdi de P, ve P,, denklemlerini log-dogrusal formda yazalm:

pt :7/po,t+(1_7/)ﬁz,t er,t =¢f’H,t+(1—¢)f)F,t

Bunlar1 €, ve C, denklemlerinin i¢ine yerlestirip gerekli islemleri yaptiktan sonra

su gelen denklemleri elde ederiz:

C\:H L (1_ ¢)(‘9 - :u) §t_ (0(1_ ¢) + ¢/u) f)I’H t + 6t (68)
CF,t =—(¢0+ u(l-9)) §t+ G0 — 1) pr,, Tt ét (69)
cA)c,t =—H pro,t + At (70)

Burada (68) ve (69) numarali denklemlerde gosterilen S, =€, + [f):t —p, reel doviz

kurunun duragan durum degerinden logaritmik sapmasini ifade etmektedir. Tek fiyat

kanununun ithal mallart igin gecerli oldugu varsayilmaktadir. Bu durumda

fJF‘t =€+ f)tt olarak 1ithal mallarinin fiyat endeksi gosterilebilir. Dolayisiyla
S, = Pe, — P olarak kabul edilebilir. f); ise doviz ( yabanci para ) cinsinden ithal

malinin fiyatini gostermektedir. pry, =P, — 0, ve Pr, =Py, — P, dir.
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Modelde (14) numarali Euler denkleminin ise log dogrusallastirilmis halini elde etmek
icin dncelikle Taylor yaklastirimi uygulanacaktir. Oncelikli olarak esitligin iki tarafinin

dogal logaritmasini alinir:
Lnl=LnB-LnQ —&(LnC,, —LnC, ) +(LnR - LnPR,,)
Lnl = 0 olmasindan hareketle LnCi+1’1 sola atilirsa
eLnC,, =Lng—-Ln(1+i,)+¢eLnC,—Ex,,, haline gelir.

Logaritmik ifadeleri kiigiik harfle gosterip ayrica LHPM— LnPt = Etﬂm olarak

gosterdigimiz, Ln(1‘|'it) ~ it kabul ettigimiz ve her iki tarafi ¥ ’a boldigimiiz

takdirde denklem su hali alir:

C, = Eth—E(it —Ez,,, —Ln ). Bu son denklemde dikkat edilmesi gerek bir husus
£

degiskenlerin heniiz sapmali formda yazilmamis olmasidir. Bunun i¢in yukaridaki

denklem duragan durum halinden ¢ikartlirsa sapmali hale gelmis olacaktir:

A A 1 - .
¢ =EC _E(It - Et”t+1) (71)
(71) numarali denklemde IAt = it -1 wve E[ﬁ'm =71~ 7 seklinde logaritmik degil

mutlak sapmalar seklinde ifa edildigini sdylememiz gerekir. Clinkii logaritmik sapmalar
zaten oransal sapmalar anlamima gelmektedir. Dolayisiyla nominal faiz ve enflasyon

degiskenlerinin mutlak degerlerinden sapmalar1 oransal sapmalardir ve logaritmik

sapmalar alinmadig: takdirde bir sakinca dogurmaz.

(8) numarali g¢ekirdek tiikketim denklemi (7) numarali hanehalki tiikketim denkleminin

icine yerlestirilip log-dogrusal hale getirildiginde su sekli almaktadir:
o :7OC,t +(1_7)¢6F,t +(1_7/)(1_¢)6H,t (72)

(15) numarali denklemde gosterilmis olan hanehalkinin para talebi denklemini log-

dogrusal hale getirebilmek i¢in LnM, — LnP, = £ LnC, + 1 |_n[1J_r I‘j seklinde dogal
v v i,
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logaritmasi alinabilir. Bundan sonra ise bu denkleme Taylor yaklastirimi yontemini

uygulayalim:

— LnM, —LnP = £ (LnC + & C)+1{Ln[1+ltj— L i —i)]
v C v )

I i(L+i
& 1 1+i 1 1 1 .
= LnM, -LnP, =—=LnC, +~| Ln L+ — [ 5o
t 1T t V{ ( ] j (l+i)} v (A1) t . Busonug kiictik

harfle daha yalin gosterilebilir:

1 1+, 1 e 1 1 .
=>m-p=—|n|— [+ —— |+—C, - ———1i,
v I @+0)| v v(@+ii

Bu esitligin en sag tarafindaki sabit terim ihmal edilebilir diizeyde kii¢iik oldugundan

¢ikartilabilir. Ote yandan para talebinin tiiketim esnekligi 1 kabul edilirse, ¥ = v olur

1 .
(Bergholt, 2012). Ayrica para talebinin faiz esneklik katsayis1 77 = ;—(1+ i I, seklinde
gosterildiginde denklem su forma indirgenebilir:
m =P, =G -7, (73)

A.2.2. Toplam Arz , Fiyat Enflasyonu ve Ucret Enflasyonu

TUFE enflasyonu ve ¢ekirdek enflasyon formulii sirasiyla

1

1 1
P = [ YR+ - y)P ]1_;, ve P, = [¢PHljf +(1-9) P;ﬂl—ﬁ seklinde idi. Bu
iki denklemi log-dogrusallastirirsak sirasiyla
pt =Y po,t +(1-7) P, t ve b, t= ¢pH,t +(1-¢) f)F,t olur. Cekirdek enflasyon

denklemine nasil log-dogrusallastirma yoluyla ulastigimizi gosterelim. Oncelikle dogal

logaritmasini alip o sekilde Taylor yaklastirimi uygulayabiliriz:

_ 1-6 _ 1-6 ﬁ ¢P:9 PH t PH (1_ ¢) Pp:kg (PF‘t B PF)
P LR R S e e e, TR R B qay
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Burada denge durumunda P, =P: olarak varsayildiginda  yukaridaki
P, =00, +{A—@)P:, denklemi elde edilmis olur. TUFE endeksi de benzer sekilde

log-dogrusallastirilmaktadir.

TUFE ve ¢ekirdek tiiketim endeksi denklemlerinin farklar1 alindiginda, sirasiyla TUFE

enflasyonu ~ ve  ¢ekirdek  enflasyon  denklemlerini  elde  edilmektedir:

ﬁt :77%01"'(1_7)7%21 Ve ﬁZ,t :¢7%H,t+(l_¢)7%F,t

Oncelikli olarak hanehalklarinin  enflasyonunun (7,) denklemine ulagilmasi

. * 9 Xlt
gerekmektedir. Yukarida Py =—>—
0-1X,,
1- 0 lep 641
Xl,t =Yy t ‘mc,, t P, ¢ T 6, IBEtXml ve X2,t =Y, t By ¢ T eHﬂEtXZ,Hl
seklinde olduklart belirtilmisti. Bu iki yardimci (auxiliary) denklem su sekle
doniistiiriilebilir:
X X
X = Mg =Yy ,tl_ngH 7t 6., BE, lngl
PH t IDH t
X X ' (75)
X2,t = PH :419*1 = YH ,tl_g —+ QH ﬂEt PHitg-j_

Bundan sonra da bu iki yardimci denklem B, teriminin uygun issi ile garpilip

boliiniirse su sekli alacaklardir:

[
X P
X, =Yy ‘mec, , + 6, BE,—= Lﬁ]

PH ,tg PH it
Xpon (Pain )
Xp1 = YH ,tH + HH ﬂEt = 2't9+—11 [ ;Hl}
Ht H.t (76)
Buna gore ;
* 0 X]_t . . . .1
P, =——P,,— seklinde ifade edilebilir.
To0-1 X,

Yardimci denklemler enflasyon cinsinden su hali almaktadirlar:
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1-¢ 0
X = Yy ¢ MCy, + 6, PE (1+ 7, ,t+1) Xt

X2,t = YH ,tl_g + QH ﬂEt (1 + ﬂ.H ,t+1)0_1 XZ,t+1 (77)

Yardimer denklemlerin bu son halleri log-dogrusallastirilarak Yeni Keynesyen Phillips

Egrisini elde edilebilir. Tlk olarak X, 1,1 Yl log-dogrusallagtiralim:

Lnx,, =Ln(Y, “mc,,, + 6, BE (1+ 7, 1) X, 1)

Taylor yaklastirimini kullanarak duragan durum etrafinda dogrusallastiralim:

Lnx,, —Lnx, =—
" & +9H9ﬂEt(1+”H)H_lxl(”H,m_”H)+0H13Et(1+7ZH)9(X1,t+1_X1)

1 {(1— )Yy me, (Y — Yy ) + Y, 4 (me,,  —me,) }
Xl

1t

1] (L-e)Y,""me, Y, +Y,‘mc,ic, ,
X | +6,60BE (1+ ﬂ-H)e_lxl(ﬂ-H,Hl —ry)+ 0, BE 1+ 7y )6 Xl)A(l,t+1

Bu son ifadede enflasyon duragan durumda sifir kabul edilirse ;

N 1-&)Y,"*mc, » Y., *mc . .
Xl,t = ( ) ; H YH t + %mCH t + QH Hﬁ(Etﬂ'H,tﬂ) + gHﬂ(Et X1,t+1)
1 1

l-¢
H mCH

1-6.8

Enflasyonun sifir kabul edildigi duragan durum seviyesinde X, = olmaktadir.

Bu ifade denklemde yerine konuldugunda;
)A(l,t = (1_ ‘9)(1_ HHﬂ)YAH it + (l_ eHﬁ)mCH t + eH HIB(EtﬁH,tﬂ) + eHﬂ(Et )A(l,t+1)

olmaktadir. X,, yardimci denklemi de benzer sekilde dogrusallastirildiginda su hali

alir:
)A(z,t = (1_ ‘9)(1_ eHﬂ)YAH it + (9 _1)9H IB( Etﬁ-H,Hl) + eHﬂ( Et )A(z,t+1)

0

* X - . . .
Yukanida P, = H_PH ,tﬁ olarak gosterilen ayarlanmis fiyat seviyesi denkleminde

2t

(reset price equation) denklemin her iki tarafi P, ’e bdliiniirse denklem enflasyon

oranlari cinsinden su sekli alacaktir:
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* 0
1+7[H,t :a(l-i_ﬂ-H,t)&

2,t
Bu denklem ise 7%,_” =7%Hyt+)A(1’t—)A(2,t halinde dogrusallastirilmaktadir.  Ayrica

1
P, = (eH Pyl +(1-6, )Pt*lfa)lfe denkleminin her iki tarafi P, ,’e béliiniip enflasyon

o 1
denklemi haline getirildikten sonra dogrusallastirildiginda 7, :ﬁﬂH ¢ esitligi
~YH
elde edilmektedir.
. A A AK* A A A GH A
Yukaridaki sonuglardan X, =X, =Ty =7y = Xy — Xy = 1_0 Ty VE
~YH

b 6, . . y . .
1t~ X = 1_:|9 Ty = 1- HH ﬂ)mCH T eH ﬁ(Et”H,H—l) + QH ﬂEt (Xl,t+l_ Xz,t+1)
H

e, . 4 g 17/ .
':9 Ty = (1_‘9H:3)mCH,t + eHﬂ(Etﬂ-H,Hl) +9HﬂEt(ﬁ Et”H,m)

H H

Son denklem diizenlendiginde Yeni Keynesyen Phillips Egrisi asagidaki sekilde elde

edilir:

. 1-6 1-6 .
Ty = ( H'(Bg)( ) me,, , + BEA (78)

H

Yerli mali iireten firmalarin maliyet minimizasyonu sonucu ortaya ¢ikan girdi
miktarlar ile goreli fiyatlari arasindaki iligkiye gdsteren (24)  no’lu denklemin log-

dogrusal hali su sekildedir:

A

cA)H,t —Ny = 5(Wrt - pro,t) (79)

Yerli mali ireten firmalarin iiretim fonksiyonunu log-dogrusallastirdiktan sonra

fonksiyon su hali almaktadir:
Yoo =ay, +(1-a)f,  +aby,, (80)

(80) numarali denklemindeki teknoloji terimi otoregresif ve stokastik bir siirece tabidir

ve denklemi su sekildedir:
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éH t paéH 1t & (81)

(25) no’lu denkleminde yer alan marjinal maliyetin denkleminin log-dogrusal bigimi de

gosterilmesi gerekmektedir. Nominal marjinal maliyet denklemi

1

MC,, = Al [ (1-a )W +aPs |-
seklinde idi. Burada reel marjinal maliyet denklemini elde edebilmek igin B, " ye
bolmemiz gerekmektedir. Ancak nominal iicret ve enerji fiyatlarmmn B, ’ye

bolinmeleri  anlamli degildir ve Piye bdoliinmeleri gerektigi icin ifadenin ayrica

diizenlenmesi gerekmektedir. Yani,

-5 1-6
MC R i W R
( 5 H'tj [ ;tj :(AHl,t)l 5|:(1—a) Ptl—s +0('P01’,t5

H.t t t t

Bu ifadeyi log-dogrusallastirildiginda

0\

mc,, = —a,, ot (1-a)Wr+ apro,t - pr, ¢ (82)

halini alir. Bu ifade Yeni Keynesyen Phillips egrisi denkleminde yerine konuldugunda

su hali alacaktir:

ﬁH,t — (1_0H§)(1_9H) (—é

He T (l-a) Wrt+apr0,t - pr, ,t) +ﬂEt7%H,t+1 (83)

TUFE ve ¢ekirdek tiiketim denklemini log-dogrusal hale getirip, ¢ekirdek tiiketim
denklemini TUFE denkleminin icine yerlestirirsek TUFE cinsinden enflasyon

denklemine ulasabiliriz:
B =7Por +A=7)P0y +(1-7)A-4) P,
Bundan sonra Pz, — P, =S, dersek
b —A=-7A=-2) B =70, +(A=7)P0y  +A=y)A- AP, - A]

f)t: Y f)ot-l' (1_7/)¢ th+(1_7/)(1_¢)§t
¢p+y(1=9) 7 P+yQA-9) " ¢+y(1-4)

126



seklindeki TUFE denklemine ulasilmis olunur. Bu TUFE denkleminden reel doviz kuru,
yerli mallarinin reel fiyatlari, reel enerji fiyatlar1 arasinda iligki kuran bir denkleme

ulasilabilir:
Ozyﬁro,t+(1_7/)¢f)rH,t+(1_7/)(1_¢)§t (84)

Ucret enflasyonu denklemi de yerli mallarmin fiyat enflasyonunu gosteren Yeni

Keynesyen Phillips Egrisi denklemine benzer sekildedir:

7%\;’: (1_0Wﬂ)(1_0w) /[I\;,"'ﬁE AW 6

HW (1 + gw) tﬂ-t+1 (85)

[J‘fv denklemde iicret markup’mi gostermektedir ve marjinal ikame orami ile reel

ticretler arasindaki farka esittir.

ﬂﬁv = s, — W (86)
s, = &€, — i, (87)

Ayrica reel iicretler ile {icret ve TUFE enflasyonu arasinda sdyle bir iliski

bulunmaktadir:
Wr =Wr,_, + 7, —7 (88)

A.2.3. Goreli Fiyatlar

Yerli mallarinin reel fiyatlar1 ve enerjinin reel fiyatinin yerli para birimi cinsinden

degerini gosteren denklemi basit islemlerle elde edilebilir:
(pH,t - pt) - ( f)H,t—l - pt—l) = er,t_ ﬁrH,t—l

= (ﬁH,t - ﬁt) - ( f)H,t—l - ﬁt—l) = (f)H,t - ﬁH,t—l) _(ﬁt - ﬁtfl)
= er,t_ er,t—l = 7%H t ﬁ-t

Son halde yerli mallarinin reel fiyatinin denklemi ;

f)rH,t = f)rH,t—1+ 7%H t 7%t (89)

® Bergholt(2012)’de sayfa 70-78’de detayh ¢dziimii bulunmaktadr.
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Enerjinin yerli para cinsinden reel fiyat denklemi ise;
Plo: = S+, ra YA‘t (90)

Yabanci fiyat endeksi cinsinden enerjinin reel fiyati otoregresif ve stokastik bir siirece

sahip olup denklemi su sekildedir:
Pro = 0o Plo 1t &y (91)

&y, beklenen degeri sifir, varyansi sabit bir hata terimidir.

A

(90) numarali denklemde gosterilen Y, enerjinin reel fiyatinin tek fiyat kanunudan

sapmasini géstermektedir ve otoregresif, dissal bir siirece tabidir:

A

Y, = pYYt—l + &y (92)

T, = FA)F’t - f’FH denklemi yabanci para cinsinden dis diinyanin enflasyonu olarak

tanimlanirsa, reel doviz kuru denklemine dayanarak bu degisken ile ilgili bir ifadeye

ulasabiliriz. Reel déviz kuru denklemi §, =e, + pr, — f,idi: Bu ifadenin farki almnir ve

cari reel doviz kuru sol tarafta yalmiz birakilirsa:

A

§, =8 _,tAe +7, —#, (93)
Dis diinyanin enflasyonu digsal, otoregresif ve stokastik bir siirece sahiptir:
(94)

T = Prlla — & -

7t
¢ . ifadesi de aym &, gibi beklenen degeri sifir, varyansi sabit bir hata terimidir.

A.2.4. Genel Denge
Yerli mallarimin denge kosulunu gosteren denklem

Y. =[(Cy . (I)+Cy (1) +@—q)*O,+0O, ,)dj seklinde idi. Bunun sag tarafinin integral

O Ly

toplami C, ot C; ¢t (1-q) *0,+0, tolmaktadir. Bu denklemi log-dogrusal hale

getirelim:
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:>YH,t :CH,I +C:|,t +(1_q)*ot +OX,t
=Y, L+, ) =C, (1+C,, ) +C 1+ C}, )+ (L) *O(1+0,) + Oy (L1+ Oy )

=Y, +Y,Y,, =C, +C,C,, +C; +C.C;, +(1-q)*(0+00Q,) +(0, +0,0,,)

YH _CH —(1—q)*O—OX & +(l_q)oé +O_xo

A C, .
:>YHt:_HCHt+ Ht t Xt
YH YH YH YH

Burada é; + ‘nin denklemi agilirsa  denklemin son haline ulagilir:

C, (pH,t - pF,t)+C: :_6((pH,t - pt)_(pF,t - pt))+ct*

:é;,t :_e(f)rH,t _§t)+c’[*

A o —_— —_— —_— * —
ijt:C_HéHt_g'YH CH (1 q) 0 Ox(ert_ét)
L Yn | (95)
— —_— —_— * —_ _— A
Ya=Cu=(-9*0-0, .. (-0 Oy
Y, Y, .

" hanehalklar tarafindan tiiketilen yerli mallarmin tiiketiminin yerli iiretime gore

<| O

H
duragan durumdaki oranini gostermektedir.

GSYH denklemini log-dogrusallastirdiktan sonra denklem su hali almaktadir:

C X M
Rl SUPRAS A 96
v S v avalll (96)
. C X M e ) ,

Bu denklemdeki ARV ve 2 sirastyla tiiketimin, ihracatin ve ithalatin GSYH’ya
oranini gostermektedir.
Ihracat denklemi log-dogrusallastirildiginda ise su hali alacaktir:
g,=Cucr ya-Cuyxo,

X X (97)

«C /4 \ C C;
=—0" == (pr, —St)+7HCt+(1—7H)*Ox

H.t
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é: ‘nin digsal , stokastik ve otoregresif bir siireci takip ettigi varsayilmaktadir.

Dolayisiyla C: "nin denklemi su sekilde gosterilebilir:
€ =pL,+ & (98)

O, ile gosterilen enerji ihracati otoregresif ve digsal bir siirece tabi olarak

modellenmistir:

Oy, = Po, Oy 11 t+€ (99)

Xt

€, . degiskeni bir kalint1 degeri temsil etmektedir ve digsal otoregresif stirece tabidir:
€0, = Pe, €0, T €€ (100)

Thracatin reel fiyat endeksi yani, ihracat fiyat endeksinin TUFE’ye gore nispi degeri ise

. . A |- P . P’
ihracat denkleminden elde edilebilir: =X, =-2LC" +e —2LO,,
R R L W
R C . Criv g #
= Pry = YH Py, + (1_7H)* Pry- (101)

Toplam ithalat, enerji ithalatinin ve ithalat reel fiyat endeksinin log-dogrusal

denklemleri asagidaki gibi gosterilebilir:

m :fA—FéH M=Ce I\_/ICF *q*6, (102)

. O . o, . O; .

6, = Ecocvt +6HOHI WLETOT't (103)
C.. O*q.

prM’t:VFsW Mq pr. . (104)

0, terimi ulasim alamindaki enerji harcamalarini gostermektedir ve modele digsal

olarak dahil edilmistir:

A

Or; = P01 g + 60, (105)

g0, beklenen degeri sifir ve varyansi sabit bir hata terimidir.
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A.2.5. Para Politikas1

Modelde merkez bankasinin kullandig1 para politikas1 kurali
=gl + g (L) + 4, (L-4)F + 4. (1-g)Ae+ & (106)

seklindedir. ¢R parametresi reel faiz oranmin kararlilik (persistence) parametresidir.
Reel faiz orani ise nominal faiz oraninin enflasyonun beklenen degerinden sapmasina

esittir:

&

=l - Et”Am (107)

>

—_

Merkez bankasmin TUFE yerine ¢ekirdek enflasyonu hedef enflasyon olarak takip
edebilecegini daha once sdylemistik. Dolayisiyla ¢ekirdek enflasyon igin ayri denklem
tammlanmas1  gerekmektedir. Bunun i¢in log-dogrusal TUFE denkleminden

yararlanilabilir:

pt =7ﬁo,t+(1_7)pz,t = pt_yﬁt zyf)o,t_yﬁt"_(l_}/)ﬁz,t

= 1=7)p = (Do, — B)+ A=) P,, = B, = —2—(Ply,) + P, ,
1-y

Son denklemin farki alinipp ¢ekirdek enflasyon yalniz birakilirsa istenilen esitlik elde
edilir:

gy =7 ——— AP, (108)

. y
1-y

Son olarak para politikasi soku da su sekilde tanimlanabilir:

€1r:n = pem et—l +gem,t (109)
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A.3. Modelin Log-Dogrusal Denklemlerinin Tamam
DEy, = 1-8)(0— 1)~ (6(L— @) + pu) pry  + €,
2)Ce = (90 + u(1— )5+ ¢(0 — w) Py + €,
3)6C,t = _:upro,t +C
. . 1 - .
4)¢, =EC.,, — E(It -E7.)

5)¢, = 7Oc,t + (1_7/)¢6F,t + (1_7/)(1_¢)6H,t

6)m, — p, = C, — i,
1-6 1-6,
N7z Ty = ( ﬁ)( )mCHt"'IBE”Hm
H

8)6H,t - ﬁH,t = 5(Wrt N ﬁro,t)

NYy, =a,, +{1-a)hiy +ab,,

10)ay,, = P8y 1+ &ay

ll)mCH 0 = aH t + (1 a) Wr + aprot rer t

12)7,, = (1_‘9”?(1_ %) (-
H

13)0=7ypro +(L=7)gpr,  + (1)L -9)S,

o (1-6.8)(1- 6’)At
14)7! = otz Wt BEAL,

15) i, = mrs, — Wr,
16)mrs, = &€, — i,

ay +(—a)Wr+apry, - pr, )+ BEZ,

17)Wr, =W, , + 7, — 7,
18) f)rH,t = er,t-l"‘ 7%H t ﬁ-t
19) ﬁro,t =S+ @rg,t+ Yt
20) ﬁr;,t = Po brg,t—l"' ot
21)Yt = pYYt—l LR

22)8, =8+ Ae, + 7, — 7,

23)7%: = pﬂ'ﬁt*—l - gﬂ* t
C

A ‘* — — — * — - - - * - *
24)YHt=_HéHt_0-YH Cy 1-9)*0 ox(ert_§t)+YH Cy A-g)*0 Oth
oy, Yy ’ Yy
. (1-9)0 4
XOXt
H H
cC, X, M
25)yt ?t th_vmt
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*

A C* A* C
26) %, =7HCH,t+(1_7H)*Ox

.C. /. -\ C. C.
=-0 7H(er,t_St)+7HCt +(1_7H)*Ox

27)¢ = p i +é,,
28)OX,t = Po, Oxat €oy

29)e, =P, €, T E,

oy Ox t-1
30)pr,, = %2 pr (- S
3D, =%éﬁ M '\_ACF *q*6,
32)6, :%ém +%—H6H't +%GT't
33) pr,, . =%§t+ol\;q pr...

34)0; , = p5 O 4 +€0;
), = il + 4, (A-4)72 + 4 (1-4)Y, + 4. (1-4)Ae+ &
36)f, = 'At —EZ,

3V = A~ T AR,

Am_ Am
38) Et - pem Et—l +gem,t
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EKLER B: Modele Ait Parametre ve Cikti Grafikleri

Sekil-9: Parametrelerin Onsel Dagilimlar
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Sekil-10: Parametrelerin Onsel ve Sonsal Dagilimlar
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Sekil -11 : Islenmis Veriler (Smoothed Data)
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Sekil-12: Yumusatilmis Soklar (Smoothed Shocks)
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Sekil-13: MCMC Cok Degiskenli Kontrol Sonuclari
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Sekil-14: MCMC Tek Degiskenli Kontrol Sonuclar:
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EKLER C: Model Verilerinin Istatistik ve Grafikleri

Tablo-7: Modelde Kullanilan Verilerin Seviye Degerleri

Nominal Efektif Enerji
Cekirdek Déviz Kuru Nominal Reel Fiyat
Enflasyon Degisim Orani Faiz GSYH |[Reel Ucret |Endeksi ithalat
9.273333333 0030185 1828 104.7| 70.784516| 78.05| 1179
9.263333333 0.023069|  1g06| 1032 75446125 gg| 115.2
6.806666667 0.038744 17.84| 101.7| 78.311152 95| 1167
6.32 -0.03535 17.01|  106.9| 80.957274 112| 1309
6.75 -0.07436 16.35| 111.2| 85.525781 125 1330
9.623333333 0066107} 1681| 1056 87.315663|  158| 1196
10.68333333 013088 17.87| 102.3| 93.979839| 151.71| 1133
9.446666667 UL 18.71|  101.4| 101.186919 s1.8| 1023
7.756666667 0.01919)  1373|  97.3| 103588887 63| 867
3.216666667 0.0075%8|  1146|  99.2| 97.065949 76| 967
2.623333333 -0.02092 10.13|  100.7|  91.72041 846 1041
3.13 0.02468 8.32| 1029 92.969818 95| 1125
4.086666667 0.030224 8.10| 104.6| 94.771521 99| 1003
4.91 0.001421 8.38| 107.3| 97.648242| 9862 1158
3.986666667 -0.00347 824|  100.8| 105.837075 96| 1255
3.24 -0.08502 798|  113.7| 101.743162| 106.6| 1426
4.076666667 -0.02904 7.44|  116.7| 104.17795| 123.98| 1297
5.226666667 -0.09002 807| 119.2| 105879704| 135 137.2
6.603333333 -0.01776 844| 1224| 11047250 128 1389
8.333333333 0.032168 8.92|  123.7| 111.945127 127| 1379
8.503333333 0.011751 9.90| 123.2| 113.769236 136| 1229
8.316666667 0014821 1902| 125.3| 118.786505| 15| 140.0
7.656666667 -0.01935 0.18| 127.3| 127.066483 12491 1461
6.563333333 -0.00127 7.71 129| 125.089144 125 1420
6.303333333 -0.01906 6.84| 133.6| 129.382619 129| 136.6
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6.076666667

6.856666667

7.333333333

8.616666667

10.12666667
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8.516666667
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7.063333333

-0.07017

-0.04548
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179.85426
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207.24252

211.483324

218.128243

224.894535
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128

130
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93.71
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75.45

62.67

54.24
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57.45

64

153.6
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139.2
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155.3
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165.4
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Tablo-8: Modelde Kullanilan Verilerin Logaritmik Fark Degerleri

Nominal *

Cekirdek Efektif Doviz  Nominal Reel Enerji Fiyat

Enflasyon  Kuru Deg. Or. Faiz GSYH Reel Ucret Endeksi
-0.001079 0.030185 -0.012108 -0.01443 0.062252 0.11904
-0.308161 0.023069 -0.012256 -0.014642 0.025304 0.074923
-0.074183 0.038744 -0.047642 0.049867 0.032029 0.16998
0.065823  -0.035345 -0.039574 0.039437 0.068267 0.106834
0.354648  -0.07436 0.027746 -0.051672 0.019676 0.23451
0.104494 0.066107 0.061149 -0.031749 0.063385 -0.040666
-0.123023  -0.130456 0.045935 -0.008837 0.073119 -0.617694
-0.197109  -0.041789 -0.309475 -0.041274 0.034325 -0.253605
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ithalat
-0.02278048195

0.01274346657
0.1150288371
0.01578223206
-0.1067065663
-0.05335733748
-0.1025765951

-0.1652928878




-0.880207

-0.2039

0.176587

0.266697

0.183544

-0.208318

-0.207382

0.229706

0.248494

0.247338

0.219152

0.020195

-0.022197

-0.082685

-0.154078

-0.04042

-0.036622

0.120765

0.067209

0.161268

0.161474

0.010478

-0.0477

-0.135926

-0.090897

0.015919

0.007558

-0.020922

0.02468

0.030224

0.001421

-0.003474

-0.085024

-0.029036

-0.090015

-0.017759

0.032168

0.011751

0.01482

-0.019345

-0.001274

-0.019061

-0.070165

-0.045484

-0.087538

0.045416

-0.003095

0.009586

-0.009825

-0.079022

-0.180721

-0.123361

-0.196839

-0.026798

0.033984

-0.016848

-0.032062

-0.070068

0.081283

0.044829

0.055314

0.104239

0.012048

-0.087556

-0.174509

-0.11973

-0.106336

0.198451

0.030206

0.20513

0.051346

-0.141716

0.029548

0.024337

0.051129

0.019339

0.015008

0.021612

0.016386

0.025485

0.023032

0.034903

0.026043

0.021196

0.026492

0.010565

-0.00405

0.016902

0.015836

0.013266

0.035038

0.02586

0.013763

0.007168

0.026085

-0.015428

0.023054

0.015079

0.018868

0.014579
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-0.065508

-0.066398

0.012395

0.031058

0.028892

0.071457

-0.040708

0.034489

0.01532

0.03394

0.012308

0.026076

0.042218

0.059883

-0.016638

0.042567

0.033824

0.033497

0.038821

0.032463

0.058367

-0.004699

0.068466

0.012601

0.035314

0.180806

0.106456

0.114081

0.042565

-0.003307

-0.028629

0.106438

0.151037

0.088236

-0.055129

-0.007493

0.06719

-0.087468

2.14E-03

-0.001576

0.030819

-0.04389%4

0.056257

-0.019385

0.004505

0.010262

-0.063981

-0.260395

-0.332333

0.115599

0.1088379712

0.07373329028

0.07807432415

-0.1150109856

0.1433346414

0.08109298004

0.1271699952

-0.09455648208

0.0561828518

0.01239909823

-0.007114036829

-0.115461537

0.1300552041

0.04271761692

-0.02807696805

-0.03857412061

0.1170490583

-0.001515557316

0.06527492193

-0.1622994953

0.08622690227

-0.004562899585

0.0775762481

-0.1214586643

0.07198694283




0.015313

0.12893

0.044629

-0.062978

-0.083924

-0.138181

-0.001079

-0.052454

-0.003597

-0.002788

-0.006481

-0.01443

-0.073523

0.030185

0.048642

0.044495

0.03532

-0.038162

-0.060625

-0.026559

-0.012108

0.013072

0.00905

0.006414

0.012707

-0.025577

0.046196

-0.01443

0.01392

0.053814

0.093136

0.019767

0.026658

0.030079

0.062252

-0.185587

-0.144464

-0.231599

0.25804

0.031055

0.105413

0.11904

-0.005040347619

0.03307377981

-0.07873047873

0.1131323846

-0.03273668835

0.02594113907

-0.02278048195

* Nominal Déviz kurunun degisim orani aym1 zamanda yaklasik olarak logaritmik fark anlamina

geldigi icin ve negatif degerler icerdiginden dolayi logaritmik farki alinamayacagi icin analizimizde

seviye degerleri ile aym alinmstir.

Tablo 9: Logaritmik Farki Ahnmis Verilere Ait Tamimlayici Istatistikler

Cekirdek

Enflasyon Déviz Kuru
Ortalama -0.00683
Medyan -0.00108
Maximum  0.354648
Minimum -0.88021
Std. Sap. 0.211210

Carpiklik

-1.6001

Basiklik 8.447756

Nominal
Efektif Nominal
Faiz

-0.01586 -0.01625
-0.00504 -0.01211
0.066107 0.205130
-0.13046 -0.30948
0.044203 0.101006
-0.57614 -0.47265
2.741232 3.900306

Reel
GSYH

Enerji

Reel Fiyat
Ucret Endeksi ithalat

0.010505
0.015044
0.049867
-0.05167

0.022502
-0.88677

3.554213

0.030200 -0.00205 0.007720
0.032980 0.020541 0.012571
0.093136 0.258040 0.143335
-0.0664 -0.61769 -0.16529
0.033940 0.166667 0.086305
-1.08143  -1.4893  -0.31337
4.643603 6.140487 2.093052
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Tablo 10: Logaritmik Farki Ahimmis Verilerin Grafikleri

Cekirdek Enflasyon Eneriji Fiyat Endeksi ithalat
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EKLER D: Modelin Dynare Kodlar1

Yurt Dis1 Reel Enerji Fiyati Sokunun Dynare Kodlari

var
ch,rer,prh,c,cf,oc,pro,pi,pih,oh,l,wr,yh,ah,prostar,psi,deltae,pistar,cstar,y,x,m,o,mc,mrs,p
Iw,muw,piz,m_r,i,ot,em,ox,r,prm,prx,eox;

varexo ea,eo,epsi,epistar,ecstar,eem,eot,eeox;

parameters
gamma,theta,eta,B,omega,alpha,pa,sigmal.,po,ppsi,ppistar,etastar,delta,chyh,cy,xy,my,c
hstarx,pcstar,cfm,n,thetaw,or,opi,oy,thetah,roem,epsilon,ew,omq,q,0yh,oco,0ho,oto,root
,F00X,r0eox,oxyh,orer;

gamma =.0521; // Tiirkiye'nin donem ortalamasi

B =.9928; //Alp and Elekdag (2011), Yiiksel (2013)
alpha =.2402;
po =.6358;

delta =.0323;//Tiirkiye'nin donem ortalamasi
chyh =.721;//Tirkiye'nin donem ortalamasi

cy =.761; //Tiirkiye'nin donem ortalamasi
Xy =.224;//Turkiye'nin donem ortalamasi
my =.267; //Tirkiye'nin donem ortalamasi
chstarx = 0.99;

cfm =.782;//Tiirkiye'nin donem ortalamasi

theta =1.0324;
thetah =0.2883;
thetaw = 0.4282;

eta =0.0762;
omega = 0.0666;
n = 3.5287;
opi =1.2092;
oy =.1906;

or =.4804,
epsilon = 1.8638;
ew  =6.2670;
pa =0.5254;
sigmaL = 0.3575;
ppsi  =0.9401;

ppistar = 0.6724;
etastar = 1.1324;
pcstar = 0.5758;

roem =0.784;
omq =0.218;
q =0.72;

oyh =0.0958;
oco =0.248;
oho =0.1;
oto =0.242;
root=0.5064;
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roox = 0.8061;
roeox = 0.8357,
oxyh = 0.00266;
orer=0.1069;

Model(linear);

/[Toplam Talep//

//1 Yerli Mallarinin Yerli Tiiketimi//
ch=(1-gamma)*(theta-eta)*rer-(theta*(1-gamma)+gamma*eta)*prh+c;
//2 1thal Mallarinin Yerli Tiiketimi//
cf=-((theta*gamma)+eta*(1-gamma))*rer+gamma*(theta-eta)*prh+c;
//3: Enerjinin Yerli Tiiketimi//

oc=(-eta*pro)+c;

/14: Euler Denklemi//

c=c(+1)-(1/epsilon)*(i-pi(+1));

//5: Yerli Tiketimi//
c=delta*oc+(1-delta)*gamma*cf+(1-delta)*(1-gamma)*ch;

//6: Reel Para Talebi

m_r=c-n*i;

/[Toplam Arz ve Enflasyon//

//7: Fiyat Denkleminin Pasif Ayarlanmasi//
pih=(B*pih(+1))+((1-thetah*B)*(1-thetah)/(thetah))*mc;
//8: Optimal Girdi//

oh-lI=omega*(wr-pro);

//9: Uretim Fonksiyonu//

yh=ah+(1-alpha)*I+alpha*oh;

//10: Teknolojik siireg//

ah=pa*ah(-1)+ea;

//11: Emek ve Tiiketim Arasinda Marjinal Ikame Esnekligi//
mrs=epsilon*c-sigmaL*;

//12: Marjinal Maliyet//
mc=-ah+(1-alpha)*wr+alpha*pro-prh;

1/13:Ug Degiskenli iliski//

O=delta*pro + (1 - delta)*gamma*prh + (1-delta)*(1-gamma)*rer;
//14:Ucret Katihig1//
piw=((1-thetaw*B)*(1-thetaw)/thetaw*(1+ew))*muw + B*piw(+1);
//15:Ucret Markup’1//

MuUW=mrs-wr;

//16:Reel Ucretler//

wr=wr(-1)+piw-pi;

//Goreli Fiyatlar//

//17: Yerli Mallarinin Reel Fiyati//

prh=prh(-1)+pih-pi;

//18: Enerjinin Reel Fiyat1//

pro=rer+prostar+psi;

//19: AR(1) Siirecine Bagli Enerjinin Yabanci Fiyat Endeksine Gore Fiyati//
prostar=po*prostar(-1)+eo;
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/121 Tek Fiyat Kanunundan Sapma//
psi=ppsi*psi(-1)+epsi;

//22: Reel Doviz Kuru//
rer=rer(-1)+deltae+pistar-pi;

//23: D1s Enflasyon Oran1 AR(1)//
pistar=ppistar*pistar(-1)+epistar;

//Genel Denge//

//24: Yerli Mallar1 Uretimi igin Piyasa Denge Kosulu//
yh=chyh*ch+(1-chyh-(1-q)*oyh-oxyh)*cstar-etastar*(1-chyh-(1-q)*oyh-oxyh)*(prh-
rer)+(1-g)*oyh*o + oxyh*ox;

1125: GSYH//

y=Cy*C+Xy*X-my*m;

//26: Toplam Thracat//
x=-etastar*(chstarx)*(prh-rer)+(chstarx)*cstar +(1-chstarx)*ox ;
//27:Enerji Thracati//

0X=roox*ox(-1) +eox;

//28:Enerji Thracati Soku//

eox=roeox*eox(-1)+eeox;

1129: Foreign Consumption Ar(1);
cstar=pcstar*cstar(-1)+ecstar;

//30: Total Import//

m=(cfm)*cf+(1-cfm)*o*q;

1/31: Total Oil//

0=0co*oc+oho*oh + oto*ot;

//32:Ulastirma Harcamalar1//

ot=root*ot(-1)+ eot;

//33:Ithal Mallar1 Reel Fiyat/
prm=cfm*rer+omaq*pro;

//34:Thrag Mallar1 Rel Fiyati//

prx=chstarx*prh + (1-chstarx)*pro;

//Para Politikas1//

//35:Politika Kurali//

r=or*r(-1)+opi*(1-or)*piz+oy*(1-or)*y + orer*(1-or)*deltae + em;
//136:Reel Faiz Orani//

r=i-pi(+1);

//37:Cekirdek Enflasyon//

piz=pi-(delta/(1-delta))*(pro-pro(-1));

//38:Para Politikas1 Soku//

em=roem*em(-1)+eem;

end;
initval;

ch = 0;
rer = 0
prh = 0;
c = 0;
cf = 0
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resid;
steady;
check;

shocks;

var eo=1.1067;

end;

model_diagnostics;

stoch_simul(irf=20) ;

figure(2); clf;

subplot(4,3,1); plot(y_eo); title('Reel GSYIH');
subplot(4,3,2); plot(c_eo); title('Tliketim');
subplot(4,3,3); plot(yh_eo); title('Yerli Uretim");
subplot(4,3,4); plot(o_eo); title("Enerji Tiiketimi');
subplot(4,3,5); plot(deltae_eo); title('Doviz kuru degisimi');
subplot(4,3,6); plot(r_eo); title('Reel Faiz");
subplot(4,3,7); plot(piz_eo); title('Cekirdek Enflasyon');
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subplot(4,3,8); plot(pi_eo); title('TUFE Enflasyonu');
subplot(4,3,9); plot(pro_eo); title('Reel Enerji Fiyatt');
subplot(4,3,10); plot(l_eo); title('Istihdam");
subplot(4,3,11); plot(i_eo); title((Nominal Faiz');
subplot(4,3,12); plot(wr eo); title('Reel Ucret');

Yurt ici Reel Enerji Fiyati Sokunun Dynare Kodlari

var
ch,rer,prh,c,cf,oc,pro,pi,pih,oh,l,wr,yh,ah,prostar,psi,deltae,pistar,cstar,y,x,m,o0,mc,mrs,p
Iw,muw,piz,m_r,i,ot,em,ox,r,prm,prx,eox;

varexo ea,eo,epsi,epistar,ecstar,eem,eot,eeox;

parameters
gamma,theta,eta,B,omega,alpha,pa,sigmal,po,ppsi,ppistar,etastar,delta,chyh,cy,xy,my,c
hstarx,pcstar,cfm,n,thetaw,or,opi,oy,thetah,roem,epsilon,ew,omq,q,oyh,oco,0ho,oto,root
,F00X,r0eox,oxyh,orer;

gamma =.0521; // Tiirkiye'nin dénem ortalamast

B =.9928; //Alp and Elekdag (2011), Yiiksel (2013)
alpha =.2402;
po =.6358;

delta =.0323;//Tiirkiye'nin donem ortalamasi
chyh =.721;//Tirkiye'nin donem ortalamasi

cy =.761; //Tirkiye'nin donem ortalamasi
xy  =.224;//Turkiye'nin donem ortalamasi
my =.267; //Tiirkiye'nin donem ortalamasi
chstarx = 0.99;

cfm =.782;//Tiirkiye'nin donem ortalamasi

theta =1.0324;
thetah =0.2883;
thetaw = 0.4282;

eta =0.0762;
omega = 0.0666;
n =3.5287;
opi =1.2092;
oy =.1906;

or =.4804,
epsilon = 1.8638;
ew =6.2670;
pa =0.5254;
sigmaL =0.3575;
ppsi  =0.9401;

ppistar = 0.6724;
etastar = 1.1324;
pcstar = 0.5758;

roem =0.784;
omq =0.218;
q =0.72;
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oyh =0.0958;

oco =0.248;
oho =0.1;
oto =0.242;
root=0.5064;
roox = 0.8061,

roeox = 0.8357,;
oxyh = 0.00266;
orer=0.1069;
Model(linear);

/[Toplam Talep//

//1 Yerli Mallarinin Yerli Tiiketimi//
ch=(1-gamma)*(theta-eta)*rer-(theta*(1-gamma)+gamma*eta)*prh+c;
//2 tal Mallarinin Yerli Tiiketimi//
cf=-((theta*gamma)+eta*(1-gamma))*rer+gamma*(theta-eta)*prh+c;
//3: Enerjinin Yerli Tiiketimi//

oc=(-eta*pro)+c;

/14: Euler Denklemi//

c=c(+1)-(1/epsilon)*(i-pi(+1));

//5: Yerli Tiiketimi//
c=delta*oc+(1-delta)*gamma*cf+(1-delta)*(1-gamma)*ch;

//6: Reel Para Talebi

m_r=c-n*i;

/[Toplam Arz ve Enflasyon//

//T: Fiyat Denkleminin Pasif Ayarlanmasi/
pih=(B*pih(+1))+((1-thetah*B)*(1-thetah)/(thetah))*mc;
//8: Optimal Girdi//

oh-l=omega*(wr-pro);

//9: Uretim Fonksiyonu//

yh=ah+(1-alpha)*I+alpha*oh;

//10: Teknolojik siireg//

ah=pa*ah(-1)+ea;

/111: Emek ve Tiiketim Arasinda Marjinal Ikame Esnekligi//
mrs=epsilon*c-sigmaL*I;

//12: Marjinal Maliyet//
mc=-ah+(1-alpha)*wr+alpha*pro-prh;

//13:Ug Degiskenli Iliski//

O=delta*pro + (1 - delta)*gamma*prh + (1-delta)*(1-gamma)*rer;
//14:Ucret Katihig1//
piw=((1-thetaw*B)*(1-thetaw)/thetaw*(1+ew))*muw + B*piw(+1);
//15:Ucret Markup’1//

MuUW=mrs-wr,;

//16:Reel Ucretler//

wr=wr(-1)+piw-pi;

//Goreli Fiyatlar//
//17: Yerli Mallarinin Reel Fiyati//
prh=prh(-1)+pih-pi;
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//18: Enerjinin Reel Fiyat1//

pro=rer+prostar+psi;

//19: AR(1) Siirecine Bagli Enerjinin Yabanci Fiyat Endeksine Gore Fiyati//
prostar=po*prostar(-1)+eo;

/121: Tek Fiyat Kanunundan Sapma//

psi=ppsi*psi(-1)+epsi;

/122: Reel Doviz Kuru//

rer=rer(-1)+deltae+pistar-pi;

//23: D1s Enflasyon Oran1 AR(1)//

pistar=ppistar*pistar(-1)+epistar;

//Genel Denge//

//24: Yerli Mallar1 Uretimi igin Piyasa Denge Kosulu//
yh=chyh*ch+(1-chyh-(1-q)*oyh-oxyh)*cstar-etastar*(1-chyh-(1-q)*oyh-oxyh)*(prh-
rer)+(1-g)*oyh*o + oxyh*ox;

1125: GSYH//

y=Cy*C+Xy*x-my*m;

/126: Toplam Thracat//
x=-etastar*(chstarx)*(prh-rer)+(chstarx)*cstar +(1-chstarx)*ox ;
//27:Enerji Thracati//

0X=roox*ox(-1) +eox;

//28:Enerji Thracati Soku//

eox=roeox*eox(-1)+eeox;

1129: Foreign Consumption Ar(1);
cstar=pcstar*cstar(-1)+ecstar;

//30: Total Import//

m=(cfm)*cf+(1-cfm)*o*q;

//31: Total Oil//

0=0co*oc+oho*oh + oto*ot;

//32:Ulastirma Harcamalar1//

ot=root*ot(-1)+ eot;

//33:Ithal Mallar1 Reel Fiyati//
prm=cfm*rer+omaq*pro;

//34:Thra¢ Mallar1 Rel Fiyati//

prx=chstarx*prh + (1-chstarx)*pro;

/[Para Politikas1//

//35:Politika Kurali//

r=or*r(-1)+opi*(1-or)*piz+oy*(1-or)*y + orer*(1-or)*deltae + em;
//36:Reel Faiz Orani//

r=i-pi(+1);

//37:Cekirdek Enflasyon//

piz=pi-(delta/(1-delta))*(pro-pro(-1));

//38:Para Politikas1 Soku//

em=roem*em(-1)+eem;

end;

initval;
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ch = 0;
rer = 0
prh = 0;
c =0
cf = 0;
oc = 0
pro = O0;
pi = 0;
piw = 0;
pih = 0;
piz = 0
oh = 0;
I =0
wr = 0
yh =0
ah = 0;
prostar = O;
psi = 0;
deltae = O;
pistar = 0;
cstar = O;
y =0
X =0
m = 0
o =0
I =0
m_r = 0;
mc = 0;
mrs = 0;
muw = 0;
em = 0;
r =20;
prm = 0;
prx = 0;
ox = 0;
eox = O0;
ot = 0;
end;

resid,
steady;
check;
shocks;

var epsi=1.1536;

end;
model_diagnostics;
stoch_simul(irf=20) ;
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figure(1); clf;

subplot(4,3,1); plot(y_epsi); title(Reel GSYIH");
subplot(4,3,2); plot(c_epsi); title('Tiiketim");
subplot(4,3,3); plot(yh_epsi); title("Yerli Uretim');
subplot(4,3,4); plot(o_epsi); title('Enerji Tiiketimi');
subplot(4,3,5); plot(deltae_epsi); title('Ddviz kuru degisimi');
subplot(4,3,6); plot(r_epsi); title('Reel Faiz');
subplot(4,3,7); plot(piz_epsi); title('Cekirdek Enflasyon');
subplot(4,3,8); plot(pi_epsi); title(TUFE Enflasyonu');
subplot(4,3,9); plot(pro_epsi); title('Reel Enerji Fiyatt');
subplot(4,3,10); plot(l_epsi); title('Istihdam");
subplot(4,3,11); plot(i_epsi); title('Nominal Faiz');
subplot(4,3,12); plot(wr_epsi); title('Reel Ucret');

//Enerji Ihracati Sokunun Dynare Kodlary/

var
ch,rer,prh,c,cf,oc,pro,pi,pih,oh,l,wr,yh,ah,prostar,psi,deltae,pistar,cstar,y,x,m,o,mc,mrs,p
iw,muw,piz,m_r,i,ot,em,ox,r,prm,prx,eox;

varexo ea,eo,epsi,epistar,ecstar,eem,eot,eeox;

parameters
gamma,theta,eta,B,omega,alpha,pa,sigmal,po,ppsi,ppistar,etastar,delta,chyh,cy,xy,my,c
hstarx,pcstar,cfm,n,thetaw,or,opi,oy,thetah,roem,epsilon,ew,omq,q,oyh,oco,oho,oto,root
,F00X,roeox,oxyh,orer;

gamma =.0521; // Tiirkiye'nin donem ortalamasi

B =.9928; //Alp and Elekdag (2011), Yiiksel (2013)
alpha =.2402;
po =.6358;

delta =.0323;//Tiirkiye'nin donem ortalamasi
chyh =.721;//Tirkiye'nin donem ortalamasi

cy =.761; //Tirkiye'nin donem ortalamasi
xy  =.224;//Tirkiye'nin donem ortalamasi
my =.267; //Tirkiye'nin donem ortalamasi
chstarx = 0.99;

cfm =.782;//Tirkiye'nin donem ortalamasi

theta =1.0324;
thetah =0.2883;
thetaw =0.4282;

eta =0.0762;
omega = 0.0666;
n = 3.5287;
opi =1.2092;
oy =.1906;

or =.4804,
epsilon = 1.8638;
ew =6.2670;
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pa =0.5254;
sigmaL = 0.3575;
ppsi  =0.9401;
ppistar = 0.6724;
etastar = 1.1324;
pcstar = 0.5758;

roem =0.784,
omg =0.218;
q =0.72;

oyh =0.0958;
oco =0.248;
oho =0.1;
oto =0.242;
root=0.5064;
roox = 0.8061;

roeox = 0.8357;
oxyh = 0.00266;
orer=0.1069;

Model(linear);

/[Toplam Talep//

//1 Yerli Mallarinin Yerli Tiiketimi//
ch=(1-gamma)*(theta-eta)*rer-(theta*(1-gamma)+gamma*eta)*prh+c;
//2 tal Mallarinin Yerli Tiiketimi//
cf=-((theta*gamma)+eta*(1-gamma))*rer+gamma*(theta-eta)*prh+c;
//3: Enerjinin Yerli Tiiketimi//

oc=(-eta*pro)+c;

//4: Euler Denklemi//

c=c(+1)-(1/epsilon)*(i-pi(+1));

//5: Yerli Tiiketimi//
c=delta*oc+(1-delta)*gamma*cf+(1-delta)*(1-gamma)*ch;

//6: Reel Para Talebi

m_r=c-n*i;

/[Toplam Arz ve Enflasyon//

//'T: Fiyat Denkleminin Pasif Ayarlanmasi//
pih=(B*pih(+1))+((1-thetah*B)*(1-thetah)/(thetah))*mc;
//8: Optimal Girdi//

oh-l=omega*(wr-pro);

//9: Uretim Fonksiyonu//

yh=ah+(1-alpha)*l+alpha*oh;

//10: Teknolojik siireg//

ah=pa*ah(-1)+ea;

/111: Emek ve Tiiketim Arasinda Marjinal Ikame Esnekligi//
mrs=epsilon*c-sigmaL*I;

//12: Marjinal Maliyet//
mc=-ah+(1-alpha)*wr+alpha*pro-prh;

//13:Ug Degiskenli liski//
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O=delta*pro + (1 - delta)*gamma*prh + (1-delta)*(1-gamma)*rer;
//14:Ucret Katihg1//
piw=((1-thetaw*B)*(1-thetaw)/thetaw*(1+ew))*muw + B*piw(+1);
//15:Ucret Markup’1//

MuUW=mrs-wr;

//16:Reel Ucretler//

wr=wr(-1)+piw-pi;

//Goreli Fiyatlar//

//17: Yerli Mallariin Reel Fiyati//
prh=prh(-1)+pih-pi;

//18: Enerjinin Reel Fiyati//
pro=rer+prostar+psi;

//19: AR(1) Siirecine Bagli Enerjinin Yabanci Fiyat Endeksine Gore Fiyati//
prostar=po*prostar(-1)+eo;

1121: Tek Fiyat Kanunundan Sapma//
psi=ppsi*psi(-1)+epsi;

//22: Reel Doviz Kuru//
rer=rer(-1)+deltae+pistar-pi;

//23: D1g Enflasyon Oran1 AR(1)//
pistar=ppistar*pistar(-1)+epistar;

//Genel Denge//

//24: Yerli Mallar1 Uretimi igin Piyasa Denge Kosulu//
yh=chyh*ch+(1-chyh-(1-q)*oyh-oxyh)*cstar-etastar*(1-chyh-(1-q)*oyh-oxyh)*(prh-
rer)+(1-g)*oyh*o + oxyh*ox;

1125: GSYH//

y=Cy*C+Xy*x-my*m;

/126: Toplam Thracat/
x=-etastar*(chstarx)*(prh-rer)+(chstarx)*cstar +(1-chstarx)*ox ;
//27:Enerji Thracati//

0X=roox*ox(-1) +eox;

//28:Enerji Thracat: Soku//

eox=roeox*eox(-1)+eeox;

/1129: Foreign Consumption Ar(1);
cstar=pcstar*cstar(-1)+ecstar;

//30: Total Import//

m=(cfm)*cf+(1-cfm)*o*q;

//31: Total Oil//

0=0co*oc+oho*oh + oto*ot;

//32:Ulastirma Harcamalar1//

ot=root*ot(-1)+ eot;

//33:Ithal Mallar1 Reel Fiyati//
prm=cfm*rer+omqg*pro;

//34:1hra¢ Mallar1 Rel Fiyati//

prx=chstarx*prh + (1-chstarx)*pro;

/[Para Politikas1//
//35:Politika Kural1//
r=or*r(-1)+opi*(1-or)*piz+oy*(1-or)*y + orer*(1-or)*deltae + em;
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//36:Reel Faiz Orani//

r=i-pi(+1);

//137:Cekirdek Enflasyon//
piz=pi-(delta/(1-delta))*(pro-pro(-1));
//38:Para Politikas1 Soku//
em=roem*em(-1)+eem;

end;
initval;
ch
rer
prh
c

cf
oc
pro
pi
piw
pih
piz
oh

I

OLoolRoelRore

o

Lo

ah
prostar = O;
psi 0;
deltae = O;
pistar = 0;
cstar = O;

S 0o

,
1
11 1" I 1 |
o
T RoLR”

3370 3XX
o |

end;
resid;
steady;
check;
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shocks;
var eeox=0.9407;

end;

model_diagnostics;

stoch_simul(irf=20) ;

figure(1); clf;

subplot(4,3,1); plot(y_eeox); title('Reel GSYIH");
subplot(4,3,2); plot(c_eeox); title("Tiiketim'");
subplot(4,3,3); plot(yh_eeox); title('Yerli Uretim');
subplot(4,3,4); plot(o_eeox); title('"Enerji Tiiketimi');
subplot(4,3,5); plot(deltae_eeox); title('Ddviz kuru degisimi');
subplot(4,3,6); plot(r_eeox); title('Reel Faiz');
subplot(4,3,7); plot(piz_eeox); title('Cekirdek Enflasyon');
subplot(4,3,8); plot(pi_eeox); title('TUFE Enflasyonu');
subplot(4,3,9); plot(pro_eeox); title('Reel Enerji Fiyatt');
subplot(4,3,10); plot(l_eeox); title('Istihdam");
subplot(4,3,11); plot(i_eeox); title('Nominal Faiz');
subplot(4,3,12); plot(wr_eeox); title('Reel Ucret");

//Verimlilik Sokunun Dynare Kodlar1/

var
ch,rer,prh,c,cf,oc,pro,pi,pih,oh,l,wr,yh,ah,prostar,psi,deltae,pistar,cstar,y,x,m,o0,mc,mrs,p
Iw,muw,piz,m_r,i,ot,em,ox,r,prm,prx,eox;

varexo ea,eo,epsi,epistar,ecstar,eem,eot,eeox;

parameters
gamma,theta,eta,B,omega,alpha,pa,sigmal.,po,ppsi,ppistar,etastar,delta,chyh,cy,xy,my,c
hstarx,pcstar,cfm,n,thetaw,or,opi,oy,thetah,roem,epsilon,ew,omq,q,oyh,oco,0ho,oto,root
,F00X,r0eox,oxyh,orer;

gamma =.0521; // Tirkiye'nin dénem ortalamast

B =.9928; //Alp and Elekdag (2011), Yiiksel (2013)
alpha =.2402;
po =.6358;

delta =.0323;//Tiirkiye'nin donem ortalamasi
chyh =.721;//Tiirkiye'nin donem ortalamasi

cy =.761; //Tirkiye'nin donem ortalamasi
Xy =.224;//Tirkiye'nin donem ortalamasi
my =.267; //Tirkiye'nin donem ortalamasi
chstarx = 0.99;

cfm =.782;//Tirkiye'nin donem ortalamasi

theta =1.0324;
thetah =0.2883;
thetaw = 0.4282;

eta =0.0762;
omega = 0.0666;
n = 3.5287;
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opi =1.2092;

oy =.1906;

or =.4804,
epsilon = 1.8638;
ew  =6.2670;
pa =0.5254;
sigmaL =0.3575;
ppsi  =0.9401;

ppistar = 0.6724;
etastar = 1.1324;
pcstar = 0.5758;

roem =0.784;
omgq =0.218;
q =0.72;
oyh =0.0958;
oco =0.248;
oho =0.1;
oto =0.242;
root=0.5064;
roox = 0.8061,

roeox = 0.8357;
oxyh = 0.00266;
orer=0.1069;

Model(linear);

/[Toplam Talep//

//1 Yerli Mallarinin Yerli Tiiketimi//
ch=(1-gamma)*(theta-eta)*rer-(theta*(1-gamma)+gamma*eta)*prh+c;
//2 tal Mallarinin Yerli Tiiketimi/
cf=-((theta*gamma)+eta*(1-gamma))*rer+gamma*(theta-eta)*prh+c;
//3: Enerjinin Yerli Tiiketimi//

oc=(-eta*pro)+c;

/14: Euler Denklemi//

c=c(+1)-(1/epsilon)*(i-pi(+1));

//5: Yerli Tiiketimi//
c=delta*oc+(1-delta)*gamma*cf+(1-delta)*(1-gamma)*ch;

1/6: Reel Para Talebi

m_r=c-n*i;

/[Toplam Arz ve Enflasyon//

//T: Fiyat Denkleminin Pasif Ayarlanmasi//
pih=(B*pih(+1))+((1-thetah*B)*(1-thetah)/(thetah))*mc;
//8: Optimal Girdi//

oh-lI=omega*(wr-pro);

//9: Uretim Fonksiyonu//

yh=ah+(1-alpha)*|+alpha*oh;

//10: Teknolojik siireg//

ah=pa*ah(-1)+ea;

//11: Emek ve Tiiketim Arasinda Marjinal Ikame Esnekligi//
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mrs=epsilon*c-sigmaL*I;

/1112 Marjinal Maliyet//

mc=-ah+(1-alpha)*wr+alpha*pro-prh;

//13:U¢ Degiskenli Iligki//

O=delta*pro + (1 - delta)*gamma*prh + (1-delta)*(1-gamma)*rer;
//14:Ucret Katihg1//
piw=((1-thetaw*B)*(1-thetaw)/thetaw*(1+ew))*muw + B*piw(+1);
//15:Ucret Markup’1//

MuUW=mrs-wr;

//16:Reel Ucretler//

wr=wr(-1)+piw-pi;

//Goreli Fiyatlar//

//17: Yerli Mallarimin Reel Fiyati//
prh=prh(-1)+pih-pi;

//18: Enerjinin Reel Fiyati//
pro=rer+prostar+psi;

//19: AR(1) Siirecine Bagli Enerjinin Yabanci Fiyat Endeksine Gore Fiyati//
prostar=po*prostar(-1)+eo;

1121: Tek Fiyat Kanunundan Sapma//
psi=ppsi*psi(-1)+epsi;

//22: Reel Doviz Kuru//
rer=rer(-1)+deltae+pistar-pi;

//23: D1s Enflasyon Oran1 AR(1)//
pistar=ppistar*pistar(-1)+epistar;

//Genel Denge//

//24: Yerli Mallar1 Uretimi igin Piyasa Denge Kosulu//
yh=chyh*ch+(1-chyh-(1-q)*oyh-oxyh)*cstar-etastar*(1-chyh-(1-q)*oyh-oxyh)*(prh-
rer)+(1-g)*oyh*o + oxyh*ox;

1125: GSYH//

y=Cy*C+Xy*x-my*m;

//26: Toplam Thracat//
x=-etastar*(chstarx)*(prh-rer)+(chstarx)*cstar +(1-chstarx)*ox ;
//27:Enerji Thracati//

0X=roox*ox(-1) +eox;

//28:Enerji Thracat: Soku//

eox=roeox*eox(-1)+eeox;

/1129: Foreign Consumption Ar(1);
cstar=pcstar*cstar(-1)+ecstar;

/130: Total Import//

m=(cfm)*cf+(1-cfm)*o*q;

//31: Total Oil//

o0=oco*oc+oho*oh + oto*ot;

//32:Ulastirma Harcamalar1//

ot=root*ot(-1)+ eot;

//33:1thal Mallar1 Reel Fiyat1//
prm=cfm*rer+omaq*pro;

//34:Thra¢ Mallar1 Rel Fiyat/

prx=chstarx*prh + (1-chstarx)*pro;

166




//Para Politikasi//

//35:Politika Kurali//

r=or*r(-1)+opi*(1-or)*piz+oy*(1-or)*y + orer*(1-or)*deltae + em;
/136:Reel Faiz Orani//

r=i-pi(+1);

//137:Cekirdek Enflasyon//

piz=pi-(delta/(1-delta))*(pro-pro(-1));

//38:Para Politikas1 Soku//

em=roem*em(-1)+eem;

end;
initval,

ch = 0;
rer = 0
prh = 0;
c =0
ck = 0;
oc = 0
pro = 0;
pi = 0;
piw = 0;
pih = 0;
piz = 0;
oh = 0;
I = 0;
wr = 0
yh = 0;
ah = 0;
prostar = O;
psi = 0;
deltae = O;
pistar = 0;
cstar = O;
y =0
X =0
m = 0
o =0
I =0
m_r = 0
mc = O0;
mrs = 0;
muw = O;
em = 0;
r =20;
prm = 0;
prx = 0;
ox =0
eox = 0;
ot = 0
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end;

resid,

steady;

check;

shocks;

var ea=0.1107;

end;

model_diagnostics;

stoch_simul(irf=20) ;

figure(1); clf;

subplot(7,2,1); plot(y_ea); title(Reel GSYIH");
subplot(7,2,2); plot(c_ea); title("Tiiketim');

subplot(7,2,3); plot(yh_ea); title('Yerli Uretim');
subplot(7,2,4); plot(o_ea); title('Enerji Tiiketimi');
subplot(7,2,5); plot(deltae_ea); title('Doviz kuru degisimi');
subplot(7,2,6); plot(r_ea); title('Reel Faiz');

subplot(7,2,7); plot(piz_ea); title('Cekirdek Enflasyon');
subplot(7,2,8); plot(pi_ea); title('TUFE Enflasyonu');
subplot(7,2,9); plot(pro_ea); title('Reel Enerji Fiyat1');
subplot(7,2,10); plot(l_ea); title('Istihdam');
subplot(7,2,11); plot(i_ea); title('Nominal Faiz');
subplot(7,2,12); plot(wr_ea); title('Reel Ucret');
subplot(7,2,13); plot(oc_ea); title('Hanehalki Enerji Tiiketimi');
subplot(7,2,14); plot(oh_ea); title('Firmalarin Enerji Tiiketimi');

168




OZGECMIS

1984 yilinda Gokceada’da dogan Ahmet Gokge AKPOLAT, ilkdgrenimini Sakarya’da
ortadgrenimini ise Ankara’da tamamladi. Lisans egitimini 2003-2008 yillar1 arasinda
Marmara Universitesi Ingilizce Iktisat boliimiinde tamamladiktan sonra 2009-2010
yillarinda bir yil siireyle Bartin Universitesi’nde arastirma gorevlisi olarak calistr. 2010
yilinda girdigi Sakarya Universitesi’nde halen arastirma gorevlisi olarak calismaya

devam etmektedir.

Ahmet Gok¢e AKPOLAT evli ve tli¢ cocuk babasidir.

169



