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ÖNSÖZ 

 

2000'li yıllarda, özellikle benimle akran olan bilim insanları için oyun teorisi ile 

ilgili bir alana yönelmede önemli bir filmdir "Akıl Oyunları". Oysa izlediğim zaman 

çok etkilendiğim bir filmdi sadece. Ancak, 2005 yılında, iktisat bölümünün birinci 

sınıfında iken, Ġktisada GiriĢ-I dersinde, üzerimde emeği çok olan kıymetli hocam Prof. 

Dr. Celal Küçüker sayesinde oyun teorisi ile tekrar karĢılaĢmıĢtım. Sonrasında ise 

değerli hocam Prof. Dr. Özgür Kıbrıs'tan almıĢ olduğum oyun teorisi dersi sayesinde, 

konuya olan ilgim daha da artmıĢtı. Aldığım dersler ve yaptığım araĢtırmalarla birlikte 

John Nash ve onun geliĢtirmiĢ olduğu denge kavramının önemi, benim için daha 

anlaĢılır hale gelmiĢti. Bu alanda çalıĢma fırsatını ise ancak doktora döneminde 

bulabildim. Özellikle tez konumu belirleme sürecinde beni cesaretlendiren ve tez yazım 

sürecinde bilgi ve tecrübe desteğini benden hiçbir zaman esirgemeyen danıĢman hocam 

Doç. Dr. ReĢat Ceylan'a sonsuz minnettarım. Bu süreçte bana ilham kaynağı olan ve 

samimiyetle sorularımı cevaplayan Helton Saulo'ya da ayrıca teĢekkür ediyorum.   

 

Tez yazım sürecinde oluĢturduğumuz ekip içerisinde, Yeni Keynesyen iktisat ve 

DSGD modelleri konusunda içtenlikle bilgilerini benimle paylaĢan kıymetli hocam Yrd. 

Doç. Dr. Bilgin Bari'ye ve oyun teorik modelleme konusunda desteklerini esirgemeyen 

değerli hocam Yrd. Doç. Dr. Hakan Ulucan'a ayrı ayrı teĢekkürlerimi sunuyorum. Bir 

ekip ruhu ile çalıĢmak benim için çok kıymetliydi. Ayrıca, oyun teorik olarak 

matematiksel çözümlemeleri yaptığım sırada, çok önemli katkılar sunan değerli hocam 

Utku Erdoğan'a da çok teĢekkür ediyorum.  

 

Kıymetli hocalarım Prof. Dr. Mehmet Ġvrendi ve Prof. Dr. Sevinç Mıhçı'ya tezim 

için yapmıĢ oldukları tavsiyeler için de teĢekkürlerimi sunuyorum.         

 

 Akademik hayatımın baĢından sonuna, manevi desteklerini her zaman 

hissettiğim Annem ġükriye ve Emine'ye, Babam Ġhsan ve Mehmet'e ve kardeĢlerim 

Serkan, Sercan ve UlaĢ'a sonsuz teĢekkürlerimi sunuyorum.   

Son olarak, hayatı onsuz düĢünemediğim, sadece tez sürecinde değil hayatımın 

her anında, yanımda olduğunu bildiğim ve hissettiğim hayat arkadaĢıma, Gamzegül'e 

teĢekkürü bir borç bilirim. Bu çalıĢmayı ona ithaf ediyorum.  
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ÖZET 

YENĠ KEYNESYEN MODEL ÇERÇEVESĠNDE PARA VE MALĠYE 

POLĠTĠKALARI ARASINDAKĠ ETKĠLEġĠME OYUN TEORĠSĠ 

YAKLAġIMI: TÜRKĠYE ÖRNEĞĠ 

 TETĠK, Metin 

Doktora Tezi 

Ġktisat ABD 

Ġktisat Bilim Dalı  

Tez Yöneticisi: Doç.Dr. ReĢat CEYLAN 

Aralık 2017,  ix+167 Sayfa 

Politika yapıcıları arasındaki koordinasyon probleminin, hedeflenen 

enflasyondan, potansiyel büyümeden uzaklaĢma ve yüksek bütçe açığı olmak 

üzere ekonomik ve sosyal maliyetleri olan temel problemler yarattığı 

görülmektedir. Bu çerçevede politika yapıcıları arasındaki koordinasyon 

probleminin çözülmesinde, politika yapıcıları arasındaki stratejik etkileĢimin 

sonuçlarını görmek ve optimal bir politika stratejisi önerisinde bulunmak önem 

kazanmaktadır. Bu çalıĢmada, para ve maliye politikaları arasındaki karĢılıklı 

etkileĢim, Yeni Keynesyen model temel alınarak oyun teorisi çerçevesinde 

incelenmektedir. Bu politikalar arasındaki stratejik etkileĢim, küçük ölçekli dıĢa 

açık bir ekonomi için DSGD (Dinamik Stokastik Genel Denge) modeli 

kullanılarak değerlendirilmektedir. Buradan hareketle, politika yapıcıları 

arasındaki etkileĢim varsayımsal üç farklı senaryo çerçevesinde ele alınmaktadır. 

Küçük ölçekli dıĢa açık bir ekonomi için optimal maliye ve para politikaları, Nash 

çözümü(iĢbirliksiz çözüm), Stackelberg denge çözümü olarak bilinen lider-takipçi 

mekanizması çözümü ve iĢbirlikli denge çözümü ile türetilmektedir. Bu 

çalıĢmada, küçük ölçekli dıĢa açık bir ekonomi için türetilen oyun teorik optimal 

politika kuralları, iktisat literatürüne yeni bir katkı yapmaktadır. Oyun teorik 

olarak türetilen optimal politika kurallarının performansı, karĢı-olgusal deneyler 

çerçevesinde, dinamik simülasyon aracılığıyla değerlendirilmektedir. Bu 

çerçevede, geliĢtirilen modellerdeki parametreler Türkiye ekonomisi için kalibre 

edilmektedir. Dinamik simülasyon aracılığı ile oyun teorik politika analizi Türkçe 

iktisat literatüründe ilk kez yapılmaktadır. Buradan hareketle Türkiye ekonomisi 

için hangi politika karmasının sosyal kaybının(amaç) en az olduğu duruma 

bakılmaktadır. Modellerin dinamik simülasyonu ile birlikte, elde edilen etki tepki 

fonksiyonları ve sosyal kayıp analizi aracılığıyla Türkiye ekonomisi için optimal 

politika karmasının iĢbirlikli denge çözüm ile elde edilen iĢbirlikli senaryo olduğu 

görülmektedir. 

 

Anahtar Kelimeler: Oyun Teorisi, Nash çözümü, Stackelberg Modeli, ĠĢbirlikli Denge, 

Yeni Keynesyen Model, Dinamik Stokastik Genel Denge Modeli 
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ABSTRACT 

A GAME THEORETICAL APPROACH TO THE INTERACTION BETWEEN 

MONETARY AND FISCAL POLICIES IN THE NEW KEYNESIAN MODEL 

FRAMEWORK: THE CASE OF TURKEY 

TETIK Metin  

Ph. D. Thesis 

Department of Economics 

Advisor of Thesis: Asoc. Prof. ReĢat CEYLAN 

 

December 2017, ix+167 Pages 

The problem of coordination between policy makers seems to have created 

fundamental problems with economic and social costs, from targeted inflation, 

potential growth and high budget deficit. In resolving the problem in this 

framework, it is important to see the results of the interaction between policy 

makers and to propose an optimal policy strategy. The interactions between 

monetary and fiscal policies in our research are examined within the framework of 

game theory, based on the New Keynesian model. The strategic interaction 

between these policy maker is assessed using the DSGD (Dynamic Stochastic 

General Equilibrium) model for a small-scale open economy. Moving from this, 

the interaction between policy makers is considered within the framework of three 

hypothetical scenarios. The optimal monetary and fiscal policies for a small-scale 

open economy are derived from the Nash solution (cooperative solution), the 

leader-follower mechanism solution known as the Stackelberg solution, and the 

cooperative equilibrium solution. In this study, the game theoretical optimal policy 

rules, which are derived for a small-scale open economy, make a new contribution 

to the literature of economics. The performance of the game theorically derived 

optimal policy rules is evaluated through dynamic simulation within the 

framework of counterfactual experiments. The developed model parameters are 

calibrated for the Turkish economy. Game theoretical policy analysis through 

dynamic simulation is do for the first time in Turkish economic literature. From 

this point of view, the situation in which the policy mix for the Turkish economy 

has the least social loss (aim) is considered. It is seen that the optimal policy mix 

for the Turkish economy through the dynamic simulation of the models, the 

impulse response functions obtained and the social loss analysis is the cooperative 

scenario obtained by the cooperative solution. 

Keywords: Game Theory, non-cooperative Nash solution, Stackelberg Model, 

Cooperative Solution, New Keynesian Model, Dynamic Stochastic General Equilibrium 

Model 
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GĠRĠġ 

 Günümüz dünyasında makroekonomik istikrarın sağlanması açısından, iktisat 

politikalarının belli kurallar çerçevesinde uygulanması konusunda ortak bir görüĢ birliği 

bulunmaktadır. Bunun nedeni birbirini izleyerek(ardısal) uygulanan para ve maliye 

politikalarının isteğe bağlı olarak yürütülmesi ve bunların zaman  tutarsız olması, 

politika yapıcıların gelecekte uygulayacağı politikalarda bir güvenirlik sorunu 

yaratmasıdır. Ġsteğe bağlı politikaların yarattığı güvenirlik sorunu ekonomide, politika 

yapıcıların taahhüt ettiği dengeden uzaklaĢılması ve daha düĢük refah seviyesi ile 

sonuçlanmaktadır(Kydland ve Prescot, 1977). Kurala dayalı politikalar ise genel olarak 

makroekonomik istikrarı sağlamada isteğe bağlı politikalardan daha iyi sonuçlara yol 

açmaktadır(Barro ve Gordon, 1983a, 1983b). Kurala dayalı politikaların sonuçları 

açısından güç kazanması ile birlikte geliĢtirilen ünlü bir politika kuralı da Taylor 

kuralıdır. Bir para politikası kuralı olan Taylor kuralı(1993), para politikası yapıcısının 

hedeflerine ulaĢması için kullandığı politika aracının ne olması gerektiğini söyleyen bir 

kuraldır ve literatürde bu kuralı öne çıkaran bir çok çalıĢma yapılmıĢtır.  

Bu çerçevede politika yapıcıları açısından optimal politika kurallarını türetmek 

önem kazanmaktadır. Ancak, makroekonomik açıdan güçlü etkilere sahip olan para ve 

maliye politikaları farklı amaçlara sahip olabilmektedir. Bu politikaları yürüten politika 

yapıcılarının amaçları bazen çatıĢabilmektedir. Politika yapıcılarının amaçları arasındaki 

çatıĢma, her politika için istikrardan/etkinlikten uzaklaĢılması durumunu ortaya 

çıkarmaktadır. Bu nedenle, politika yapıcıları arasında sonuçlar açısından etkin bir 

koordinasyona ihtiyaç olduğu düĢünülmektedir. Ancak, ekonomi politikası 

belirlenirken, her ne kadar politika yapıcılar arasında etkin bir koordinasyonun 

sağlanması gerektiği bilinse de, her iki politika yapıcısının da birbirinden ayrı ve büyük 

ölçüde bağımsız olan yetkileri olduğu unutulmamalıdır. Maliye politikası (hükümet 

harcamaları ve vergiler) hükümetin, para politikası(para arzı ve/veya politika faizi) ise 

Merkez Bankasının sorumluluk alanındadır. Her iki politika yapıcı da kendi 

politikalarını daraltıcı ve geniĢletici olarak uygulayabilir. Maliye politika yapıcısının 

geniĢletici bir tutum sergilemesi, daha düĢük vergi oranları ve daha fazla hükümet 

harcaması anlamına gelir. Bu durumda iĢsizlik azalabilir fakat enflasyonist bir etki de 

söz konusu olabilir. Para politikası yapıcısının ise, geniĢletici bir tutum sergilemesi, 
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daha düĢük faiz oranları ve daha kolay borçlanma demektir; bu durumda da bir 

enflasyon riski söz konusudur (Blinder, 1983). 

Politika yapıcıları arasındaki koordinasyon probleminin, temelde enflasyon, 

potansiyel çıktıdan uzaklaĢma ve bütçe açığı olmak üzere sosyal refah açısından sorun 

yarattığı görülmektedir. Bu çerçevede oluĢan problemin çözülmesinde,  politika 

yapıcıları arasındaki etkileĢimin sonuçlarını görmek ve koordinasyonun sağlanması 

konusunda, optimal bir politika stratejisi(politika karması) önerisinde bulunmak önem 

kazanmaktadır. Bu çalıĢma, para ve maliye politikaları arasındaki karĢılıklı etkileĢimi, 

Yeni Keynesyen model temel alınarak oyun teorisi çerçevesinde incelemektedir. Bu 

politikalar arasındaki stratejik etkileĢim, küçük ölçekli dıĢa açık bir ekonomi için DSGD 

(Dinamik Stokastik Genel Denge) modeli kullanılarak değerlendirilmektedir. Buradan 

hareketle, politika yapıcıları arasındaki stratejik etkileĢim varsayımsal üç farklı senaryo 

çerçevesinde ele alınmaktadır. Küçük ölçekli dıĢa açık bir ekonomi için optimal maliye 

ve para politikaları, Nash çözümü(iĢbirliksiz çözüm), Stackelberg denge çözümü olarak 

bilinen lider-takipçi mekanizması çözümü ve iĢbirlikli denge çözümü ile 

türetilmektedir. Küçük ölçekli dıĢa açık bir ekonomi için alternatif politika kurallarının 

elde edilmesi ile birlikte, türetilen bu politika kurallarının performansı, Türkiye 

ekonomisi verileri ile değerlendirilmektedir. Buradan hareketle Türkiye ekonomisi için 

hangi politika karmasının sosyal kayıp açısından en az olduğu duruma bakılmaktadır. 

Daha sonra, elde edilen bu bulgular eĢliğinde Türkiye ekonomisi için optimal bir 

politika stratejisi önerisinde bulunulmaktadır. 

ÇalıĢmanın birinci bölümünde Yeni Keynesyen makroekonomik çerçeve 

üzerinde durularak, kullanılacak makroekonomik çerçeve oluĢturulmaktadır. Yeni 

Keynesyen modelin nasıl ortaya çıktığı ve bir önceki dinamik genel denge modeli olan 

Reel Konjonktür modelinden ayrıldığı noktalar üzerinde durulmaktadır. Daha sonra bu 

bolümde  politika yapıcılarının alternatif stratejik etkileĢimlerinin değerlendirilebilmesi 

için temel alınan küçük ölçekli açık ekonomi ve bu ekonomiyi betimleyen dinamik 

denklemler tanıtılmaktadır. ÇalıĢmanın ikinci bölümünde ise politika yapıcıları 

arasındaki etkileĢim oyun teorisi çerçevesinde ele alınmaktadır. Daha sonra küçük 

ölçekli dıĢa açık ekonomide politika yapıcıları arasındaki etkileĢim öncelikle, Nash 

oyunu olarak, iĢbirliksiz ve politika araçlarının eĢanlı olarak belirlendiği bir senaryo 

olarak ele alınmaktadır. Elde edilen bulgulardan hareketle, bu senaryodaki durum için 
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alternatif para ve maliye politika kuralları türetilmektedir. Bir sonraki senaryoda 

politika yapıcıları arasında lider-takipçi mekanizması oluĢturulmakta ve para ve maliye 

politika yapıcılarının her ikisinin de lider ve takipçi olduğu durumlarda yani Stackelberg 

modeli çerçevesinde alternatif politika kuralları türetilmektedir. Son senaryoda ise, 

pazarlık teorisi referans alınarak, politika yapıcıları arasındaki etkileĢim iĢbirlikli olarak 

ele alınmakta ve bu senaryodaki durum için alternatif iĢbirlikli denge para ve maliye 

politika kuralları elde edilmektedir. ÇalıĢmanın üçüncü bölümünde, öncelikle, Türkiye 

ekonomisinde para ve maliye politika yapıcıları arasındaki etkileĢim, tarihsel olarak 

incelenmektedir. Daha sonra ise, ikinci bölümde oyun teorik olarak türetilen modellerin 

sayısal(nümerik) analizine geçilmektedir. Bu çerçevede, DSGD modelindeki 

parametreler 2002-2017 yılları Türkiye ekonomisi verilerini dikkate alarak kalibre 

edilmekte ve her bir senaryo dinamik simülasyon aracılığıyla analiz edilmektedir. KarĢı-

olgusal (Counterfactual) deneyler çerçevesinde, dinamik simülasyonla elde edilen etki-

tepki ve sosyal kayıp analizleri aracılığı ile, Türkiye ekonomisi için hangi politika 

karmasının daha az sosyal kayba yol açtığı incelenmektedir. Son bölüm ise, elde edilen 

bu bulgular eĢliğinde Türkiye ekonomisi için optimal bir politika stratejisi önerisinin yer 

aldığı sonuç ve tartıĢma bölümünden oluĢmaktadır. 
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1. BÖLÜM 

 

YENĠ KEYNESYEN MAKROEKONOMĠK ÇERÇEVE 

1.1 Yeni Keynesyen Makro Ġktisadın DoğuĢu 

Blanchard, (2000) makro iktisadın 1940‟lara kadar teorik bir bütünlüğe sahip 

olmadığını savunmaktadır. Ancak bu dönemden sonraki çalıĢmalar daha çok para 

politikası ve iĢ çevrimleri üzerinde yoğunlaĢmıĢtır. Makro iktisat, IS-LM modeline 

dayanan iktisadi çalıĢmalar sonrasında geliĢerek dinamik genel denge modellerine 

doğru hareket etmiĢtir. Bu çerçevede iktisadi olayların temelinde Ģokların ve aktarım 

mekanizmalarının önemli bir yer tuttuğu vurgulanmaktadır. Bu dönem içerisinde 

iktisatçılar arasında bir görüĢ birliği oluĢmuĢtur. Ġktisatçıların, klasik iktisadın temel 

ilkelerini modern gelir teorisi ile birleĢtirerek ulaĢtıkları bu sentez, Neo-Klasik sentez 

adını almıĢtır. Fakat Neo-Klasik Sentez, 1970‟lerde yaĢanan petrol Ģokunun yarattığı 

enflasyon-iĢsizlik sorununu açıklamadaki yetersizliği ve mikro temellere olan uzaklığı 

nedeniyle eleĢtirilere maruz kalmıĢtır. Rasyonel beklentileri dikkate alan Yeni Klasik 

yaklaĢımın ortaya çıkıĢı da bu döneme rastlamaktadır. Lucas‟ın öncülüğünde geliĢen 

Yeni Klasik anlayıĢa göre bireyler, adaptif beklentilere değil rasyonel beklentilere 

sahiptir. Dolayısıyla Yeni klasik model, rasyonel beklentiler varsayımını dikkate alarak 

uygulanan iktisat politikalarının reel ekonomik aktiviteler üzerinde etkili olamayacağını 

ve bu nedenle kurala dayalı anlayıĢ çerçevesinde oluĢturulması gerektiğini 

benimsemiĢtir. Uygulanan politikaya yönelik veriler iktisadi birimler tarafından 

algılandıktan sonra, iktisadi birimlerin beklentileri ve göreli fiyatlar yeni politikaya 

uygun Ģekilde oluĢacak ve böylelikle iktisat politikalarının reel ekonomik aktivite 

üzerindeki etkisi de ortadan kalkacaktır. “Politika etkinsizliği” olarak adlandırılan bu 

çıkarsama, kısa zaman içerisinde iktisat politikası tartıĢmalarında önemli hale gelmiĢtir. 

Rasyonel beklentiler varsayımına dayalı Yeni Klasik iktisat modelleri her ne 

kadar teorik alanda baĢarılı olsa da ampirik alandaki baĢarısızlığı, Reel ĠĢ Çevrim 

teorisi ve Yeni Keynesyen iktisadın ortaya çıkmasına neden olmuĢtur. Reel ĠĢ Çevrim 

modelleri ekonomide ortaya çıkan çevrimsel dalgalanmaları açıklayabilmektedir ve bu 

modeller iktisadi birimlerin tasarruf ve yatırım kararlarındaki değiĢmeler gibi reel 

faktörlerin rolüne odaklanmaktadır(Dixon, 2008).  
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Reel ĠĢ Çevrim modellerinde bireylerin dönemler arası tercihlerinden yola 

çıkarak dinamik bir genel denge modeli geliĢtirilmiĢtir. Bu anlamda ortaya koydukları 

yöntemsel yenilik, daha sonra oluĢacak makroekonomik uzlaĢıda ana bileĢen haline 

gelmiĢtir. Yeni Keynesyen iktisatçılar ise, Yeni Klasik iktisatçıların geliĢtirmiĢ olduğu 

rasyonel beklentiler kavramını Keynesyen iĢgücü piyasası katılıklarıyla birleĢtirerek, 

yeni bir model ortaya koymuĢtur. Yeni Keynesyenler, rasyonel beklentilere sahip 

bireyler ve uzun dönemli iĢgücü sözleĢmelerinin varlığında para politikalarının çıktıyı 

etkileyebilme gücü olduğunu ileri sürmüĢlerdir. Yeni Keynesyen modeller ile Yeni 

Klasik modeller arasındaki en önemli ayrılık, fiyatların belirlenmesiyle ilgilidir. Yeni 

Klasik modellerde, firmalar, tam rekabet Ģartları ve eksik bilgi altında fiyatı veri 

alırken, Yeni Keynesyen iktisat modelleri ise, firmaların, eksik rekabet Ģartları altında 

fiyat belirleyici konumda olduğunu vurgulamaktadır(Snowdon ve Vane., 1995). 

1.1.1 Üçlü(Yeni) Konsensüs 

Ġktisadi modellerin yapısında teorik görüĢ farklılıklar olsa da günümüz makro 

iktisadi modellerinde temel bir konsensüsten söz edilebilir. Üçlü konsensüs adını alan 

bu yeni makroekonomik konsensüsü dikkate alan bir makro iktisadi model; rasyonel 

beklentiler varsayımını, ücret ve fiyat katılıklarını ve iktisadi birimlerin optimizasyon 

davranıĢlarını içermektedir(Carlin ve Soskice, 2006). Bu konsensüs; Yeni Klasik iktisat 

ve Reel ĠĢ Çevrim teorisi yaklaĢımlarının dönemler arası optimizasyon ve rasyonel 

beklentiler varsayımı ile Yeni Keynesyen iktisat yaklaĢımının eksik rekabet ve maliyete 

dayalı fiyat ayarlama unsurlarını bir araya getirmektedir(Goodfriend ve King,1997). 

Özellikle iktisadi politika analizlerinde sıkılıkla üçlü konsensüse dayalı olarak 

oluĢturulan modeller kullanılmaktadır. Bu modeller temelde üç eĢitlik ile karakterize 

edilmektedir. 

1. Çıktı açığını reel faiz oranıyla negatif iliĢkilendiren hanehalkının 

optimizasyon davranıĢından türetilen toplam talep fonksiyonu, 

2. Enflasyon oranını kısa dönemde çıktı açığı ile pozitif iliĢkilendiren 

beklentilerle geliĢtirilmiĢ Phillips eğrisi, 

3. Çıktı açığı, fiili enflasyonun enflasyon hedefinden sapması ve denge reel 

faiz oranı tarafından belirlenen merkez bankası tepki fonksiyonu. 
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Üçlü konsensüs modellerinde toplam talep, çıktı ve istihdam üzerinde ancak kısa 

dönemli bir etkiye sahiptir. Eksik rekabet piyasalarına dayalı nominal ve reel katılıklar 

nedeniyle, kısa dönem Phillips eğrisi negatif eğimli olmaktadır. Uzun dönemde ise 

iĢgücü piyasasının yapısal özellikleri sebebiyle uzun dönemli Phillips eğrisi dikey 

olmaktadır. Para politikası kısa dönemde üretimi ve istihdamı istikrara kavuĢturabilir 

ancak uzun dönemde etkisiz olmakta ve sadece enflasyonu etkilemektedir. Maliye 

politikası ise sadece fiyat istikrarını sağlamaya yönelik para politikalarının 

desteklenmesi ile sınırlı olmaktadır.  

1.2 Temel Model: Yeni Keynesyen Makroekonomik Model 

Yeni Keynesyen makroekonomik model, kısa dönem fiyat katılıkları nedeniyle 

toplam talebin, reel ekonomik faaliyetlerin temel belirleyicisi olduğu düĢüncesini 

ortaya koymaktadır. Bu anlamda para politikasının reel ekonomi üzerinde güçlü etkileri 

vardır (Goodfriend ve King, 1997). ÇalıĢmada bu modelin kullanılmasının sebebi; 

modelin ekonomik dalgalanmaların merkezine nominal fiyat ve ücret katılıklarını 

koyarak makroekonomik politikaların reel etkilerini ortaya çıkarmasıdır. Bu durumun 

açıklamasını Clarida vd, (1999) Ģu Ģekilde yapmaktadır: Mal piyasasında firmaların 

“menü maliyetleri” ve ürünlerine karĢı artan talep karĢısında fiyatlarını ayarlamada 

isteksiz olmaları nedeniyle, ekonomi Ģoklara hızlı bir Ģekilde tepki verememektedir. 

Böylece, kısa dönemde mal piyasasında eksik rekabette bulanan firmaların, fiyat 

belirleme davranıĢından kaynaklanan nominal fiyat ve ücret katılıklarının varlığı, 

politikaların reel etkilerini ortaya çıkarmaktadır. Ancak uzun donemde ise bu reel 

etkiler ortadan kalkmaktadır.  

Yeni Keynesyen makroekonomik model, fiyat oluĢumu bloğu için, Yeni 

Keynesyen Phillips eğrisi olarak da bilinen arz denklemi ve mal piyasası için IS eğrisi 

olarak adlandırılan ileriye yönelik toplam talep denkleminden oluĢur.  Buna ek olarak, 

politika yapıcısının uyması gereken ve optimal para ve maliye politikaları kurallarını 

içeren, dolayısıyla politika yapıcıları arasındaki etkileĢimi temsil eden, dönemler arası 

bütçe kısıtı denklemi de vardır. Bu çerçevede çalıĢmada kullanılacak Yeni Keynesyen 

makroekonomik model bu üç temel bloktan oluĢmaktadır ve bu üç temel denklem Yeni 

Keynesyen makroekonomik modelin, politik olmayan bloğunu oluĢturmaktadır. 
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1. Toplam Talep Bloğu: Dönemler arası IS Denklemi 

2. Toplam Arz Bloğu: Yeni Keynesyen Philips Eğrisi Denklemi 

3. Hükümet Bütçesi: Dönemler arası Bütçe Kısıtı Denklemi 

ÇalıĢmada kullanılacak bu üç denklem hem temsili ekonominin temel 

dinamiklerini betimlemekte hem de bu temsili ekonominin temel kısıtlarını 

yansıtmaktadır. Alternatif para ve maliye politika kuralları ise, politika yapıcılar 

arasındaki alternatif stratejik etkileĢimler oyun teorisi yaklaĢımı ile dikkate alınarak 

ikinci bölümde türetilmektedir. Böylece, Yeni Keynesyen makroekonomik modelin, 

politika bloğu oluĢturulmaktadır. 

1.3 Dinamik Stokastik Genel Denge Modeli(DSGD) 

DSGD modeli, teorik model olan Yeni Keynesyen makroekonomik modelin 

geniĢletilmiĢ ve tahmin ve/veya simülasyon için kullanılan halidir(Del Negro ve 

Schorfheide, 2012). Yeni Keynesyen çerçeve çoğunlukla optimal para ve maliye 

politikalarını analiz etmek için kullanılır. DSGD yaklaĢımı, mikro ekonomik 

prensiplerden türetilen makro ekonomik modellere dayalı para ve maliye politikalarının 

etkilerini ve ekonomik büyüme gibi bütüncül iktisadi dalgalanmaları açıklamak için 

kullanılır. Hanehalkı ve firmaların zamanlar arası maksimizasyon süreçleri doğrusal 

olmayan denge değerleri ortaya çıkarır. DSGD modelleri bu iliĢkileri durağan durum 

değerlerinde log-doğrusal bir yapı haline getirir. Dolayısı ile makroekonomik aktörlerin 

davranıĢlarını indirgenmiĢ biçimde sunar(Saulo vd. 2013). Modelde kullanılacak 

temsili ekonominin temel denklem sistemi, yapıĢkan fiyatların olduğu dinamik 

stokastik genel denge modeli(DSGD)‟ nin logaritmik forumundaki doğrusal yaklaĢımı 

olacaktır. 

1.3.1 Temsili Ekonomi: DıĢa Açık Küçük Ekonomi Modeli 

Bu çalıĢmada, para ve maliye politika yapıcıların stratejik etkileĢimine dayalı 

politika kurallarını türetmek için gereken temsili ekonomi, Gali ve Monacelli, 

(2004),(2005) ve (2015) ve Çebi (2012) çalıĢmalarında tasvir edilen dıĢa açık küçük 

ekonomi modellerine dayalı olarak oluĢturulmaktadır. Her ekonomi için yurt içi politika 

kararlarının dünyanın geri kalanında herhangi bir etkiye sahip olmadığı 

varsayılmaktadır. Ayrıca, farklı ekonomilerin iliĢkili Ģoklara maruz kaldıklarında, aynı 

tercihleri, teknolojiyi ve piyasa yapısını paylaĢtıkları varsayılmaktadır. DeğiĢkenlerde 
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yer alan i ∈ [0, 1] alt simgesi, dünya ekonomisini oluĢturan ekonomiler içinde i 

ekonomisine atıfta bulunmaktadır. Son olarak, üstünde yıldız  olan değiĢkenler bir bütün 

olarak dünya ekonomisine karĢılık gelmektedir. 

Böyle bir ekonomi, yerleĢik hanehalkı ve tekelci rekabette bulunan firmalar ve 

iki politika yapıcısı olan hükümet ve merkez bankası tarafından oluĢmaktadır.  Ġlk 

olarak tek bir ekonominin davranıĢı ve dünya ekonomisiyle olan etkileĢimi betimlemek 

gerekmektedir. Burada  gösterimi basitleĢtirmek için i-endeksi olmayan değiĢkenler, 

modellenen dıĢa açık küçük ekonomiye atıfta bulunmaktadır. Ancak çalıĢmanın asıl 

amacı ekonominin davranıĢını betimleyen denklemlerin elde edilmesi ile  hükümet ve 

merkez bankasının iĢbirlikli-iĢbirliksiz ve lider-takipçi davranıĢları sonucundaki optimal 

politika kararlarının türetilmesi üzerinedir. Bu çerçevede ilk önce hanehalkı, firma ve 

politika yapıcı davranıĢlarından baĢlanarak ekonominin nasıl betimlendiğini gösteren 

temel denklemler elde edilmektedir. Daha sonra ekonominin temel denklemleri veri 

kabul edilerek hükümet ve merkez bankasının iĢbirlikli-iĢbirliksiz ve lider-takipçi 

davranıĢları sonucundaki optimal politika kararları türetilmektedir. 

1.3.1.1 Hanehalkının DavranıĢı 

Modelde hanehalkının sonsuz bir yaĢam süresine sahip olduğu ve amacının 

faydasını maksimize etmek olduğu varsayılmaktadır. Bunu tüketim, çalıĢma ve kamu 

harcaması arasında yapacağı optimal dağılıma göre belirlemektedir. Buna göre tipik bir 

dıĢa açık küçük ekonomide hanehalkının amaç fonksiyonu aĢağıdaki Ģekilde ifade 

edilmektedir: 
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1.1 numaralı denklemde ,t tC N , tG  sırasıyla  özel tüketimi, çalıĢma saatini  ve 

kamu harcamasını ifade etmektedir.    parametresi zaman tercih oranlarını tanımlayan 

dönemler arası iskonto oranını belirtmektedir. t  ise hanehalkının kamu mallarını tercih 

etmesini ifade eden Ģok değiĢkenidir. tC  terimini detaylandırmak gerekirse, aĢağıdaki 

gibi tanımlanan bileĢik tüketim endeksi elde edilir: 
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1.2 numaralı denklemde sırası ile 
,H tC  ve 

,F tC   sırası ile sabit ikame esnekliği 

fonksiyonu(CES) ile tanımlanan yurtiçi malların tüketim endeksi ve ithal malların 

tüketim endeksidir.
1
 Genel olarak bu CES fonksiyonu i alt indeksi ile Ģu Ģekilde 

tanımlanır: 

     

1
1 1

, ,

0

( ) )i t i tC C j dj


 




 
  
 
     

Burada  0,1j  mal çeĢitliliği olarak ifade edilir. Bu her bir ülkenin farklılaĢmıĢ mal 

üretim sürecinin birim aralığıdır. Denklemde   ikame esnekliğini ifade etmektedir. 

Ayrıca,   > 1 ve sabit varsayılmaktadır.  0,1   parametresi ise, Tüketim 

tercihlerinin yurtiçi mallara sapma derecesidir ve bu nedenle dıĢa açıklığın ölçüsü 

olarak kullanılabilmektedir. tG  ise kamu harcaması endeksi olarak tüketim endeksine 

benzer biçimde aĢağıdaki gibi tanımlanmaktadır: 

     

1
1 1

0

( ) )t tG G j dj


 




 
  
 
  

Hanehalkının tüketimi sahip olduğu gelire göre belirlenmektedir. Dolayısıyla 

hanehalkı, aĢağıdaki bütçe kısıtı altında hareket etmektedir. 

  
1 1 1

, , , , 1 , 1,
0 0 0

( ) ( ) ( ) ( )H t i t i t t t t tH t t t t t t
P j C j dj P j C j djdi E Q D D W N T             0,1,2,...,t            (1.3) 

1.3 numaralı denklemde 
, ( )i tP j , i ülkesinden  ithal edilen j çeĢit malın(yerli para 

cinsinden) fiyatıdır.  1tD  , hanehalkının t dönemi sonunda elde ettiği portföyün(ve 

firmalardaki hisselerini içeren)  t + 1 dönemindeki nominal getirisidir. tW  nominal 

ücret ve  tT   götürü vergilerdir.
2
 

, 1t tQ 
 yurtiçi hanehalkının bir dönem sonraki nominal 

kazançları için belirtilen stokastik indirgeme faktörüdür. 

Her bir mal kategorisinde herhangi bir harcamanın optimal olarak tahsis 

edilmesi yurt içi ve ithal talep fonksiyonlarını verir: 

                                                 

1
 Burada 

1
1 1

, ,
0

( ) )H t H tC C j dj



 





 
  
 

dir ve 

1
1 1

, ,
0

( ) )F t i tC C j dj



 





 
  
 

dir. ,i tC  ülke i'den ithal edilen malların 

miktarının bir endeksidir ve yurtiçi hanehalkları tarafından tüketilmektedir. 
2
 Götürü vergi(lump-sum tax) mükellefler arasında ayrım yapmaksızın , herkesten eĢit olarak alınan vergi 

türüdür. 
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,

, ,

,

( )
( )

H t

H t H t

H t

P j
C j C

P


 

   
 

                  ;             
,

, ,

,

( )
( )

i t

i t i t

i t

P j
C j C

P


 

   
 

         (1.4) 

1.4 numaralı denklemde tüm  0,1j  için 

1
1 1

1

, ,

0

( )H t H tP P j dj






 

  
 
  yurtiçi fiyat 

endeksi iken 

1
1 1

1

, ,

0

( )i t i tP P j dj






 

  
 
 i ülkesinden ithal edilen malların fiyat endeksidir. 

(1.4) numaralı denklemden hareketle 
1

1 1

, , , ,

0

( ) ( )H t H t H t H tP j djC j dj P C    ve  

1

1 1

, , , ,

0

( ) ( )i t i t i t i tP j djC j dj P C     elde edilir. Ayrıca, ülke tarafından ithalat mallarına 

yapılan harcamaların en uygun Ģekilde dağıtılması sonucunda aĢağıdaki eĢitlik elde 

edilir; 

     
,

, ,

,

( )
( )

i t

i t F t

F t

P j
C j C

P


 

   
 

     (1.5) 

1.5 numaralı denklemde tüm  0,1j  için 

1
1 1

1

, ,

0

( )F t i tP P j dj






 

  
 
   ithal edilen 

tüketim malları için yerli para cinsinden ifade edilen fiyat endeksidir.   ise, yabancı 

ülkelerde üretilen mallar arasındaki ikame esnekliğidir. (1.5) numaralı denklemden 

hareketle ithal edilen mallara yapılan toplam harcama

1

, , , ,

0

i t i t F t F tP C di P C  olarak 

yazılabilir.  

Son olarak, yerel ve ithal mallar arasındaki harcamaların optimal dağılımı 

Ģöyledir: 

   
, , (1 )H t H t t tP C PC     ;     

, ,F t F t t tP C PC     (1.6) 

1.6 numaralı denklemde 
1

, ,t H t F tP P P   tüketici fiyat endeksi(TÜFE) dir.   

parametresi, yurt içi tüketimin  ithal mallara ayrılan kısmına karĢılık gelmektedir. Bu 

anlamda,  'nın doğal bir dıĢa açıklık endeksini temsil ettiği düĢünülebilir. Buna göre, 

hane halkı tarafından toplam tüketim harcamaları 
, , , ,H t H t H t H t t tP C P C PC    Ģeklindedir. 

Böylece, dönem bütçe kısıtı Ģu Ģekilde yeniden yazılabilir: 
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    , 1 1t t t t t t t t t tPC E Q D D W N T          (1.7) 

AĢağıda, hane halkı tercihleri iki Ģekilde özelleĢtirilmektedir. Ġlk olarak, dönem 

faydası birlikte yazılarak aĢağıdaki ifade elde edilmektedir. 

   
1 1 1

( , , : )
1 1 1

t t t
t t t t t

C G N
U C N G

  

 
  

  

  
  

     (1.8) 

1.8 numaralı denklemde   parametresi dönemler arası ikame esnekliği ve   

parametresi ise iĢgücünün arz  esnekliğidir.  Ġkinci olarak, farklı yabancı ülkelerde 

üretilen mallar arasında ikame esnekliği bir( 1  ) olarak sınırlandırılmıĢtır. Bu 

durumda; 

     
1

, ,

0

F t i tp p di    

Burada 
, ,F t F tp logP  ve 

, ,i t i tp logP  dir
3
. Böylece hanehalkının problemi için 

kalan optimalite koĢulları aĢağıdaki Ģekilde yeniden yazıldığında standart optimalite 

koĢulu elde edilir: 

       t
t t

t

W
C N

P

         (1.9) 

1.9 numaralı denklemde dönem içi optimalite koĢulu‟na göre tüketimin marjinal 

faydası iĢgücünün marjinal değerine eĢit olmaktadır. Ve buradan aĢağıdaki eĢitlik elde 

edilmektedir: 

                                  1
, 1

1

t t
t t

t t

C P
Q

C P












   
   

   
              (1.10) 

1.10 numaralı denklemde her iki tarafının koĢullu beklentileri alınarak ve 

terimler yeniden düzenlenerek klasik bir stokastik Euler denklemi elde edilir: 

                          1
, 1

1

t t
t t t t

t t

C P
E E Q

C P












     
    

     

                (1.11) 

1.11 numaralı denklemde  , 1t t tE Q 
,  t + 1 döneminde bir birim yerel para 

ödenmesi ile elde edilen risksiz bir dönemlik iskontolu tahvilinin brüt getirisidir. 

 , 1t t t tE Q Q    ile ifade edilirse 1.11 numaralı denklem de yeniden yazılabilir; 

                   1

1

t t
t t

t t

C P
E Q

C P











     
    

     

                        (1.12) 

                                                 
3
 Bir değiĢkenin küçük harfle yazılması o değiĢkenin logaritmasının alınmasını ifade etmektedir. 



12 

 

 

 

Sonraki kısımlarda kullanmak için, 1.9 numaralı denklem ve 1.12 numaralı 

denklem sırasıyla log-lineer hale dönüĢtürülerek yazılabilir: 

t t t tw p c n     

                1 1

1
( )t t t t t tc E c r E  


                       (1.13) 

1.13 numaralı denklemde logt tr Q   kısa dönem faiz oranı,  1t t tp p     

tüketici fiyat enflasyonu( logt tp P  ), log    ise zaman iskonto oranı olmaktadır. 

1.3.1.1.1 Bazı Tanımlar ve ÖzdeĢlikler 

Ekonomide denge koĢulunun elde edilmesine geçmeden önce, birkaç varsayım 

ve tanım elde edilecektir. Bunlar kapsamlı olarak kullanılan bir takım özdeĢliklerdir. 

Yurtiçi ekonomi ile ülkeler arasındaki ikili ticaret hadleri aĢağıdaki Ģekilde ifade 

edilmektedir: 

,

,

F t

t

H t

P
S

P
  

ya da logaritmik olarak 
, ,logt t F t H ts S p p     yazılabilir. Burada ts  (logaritmik 

olarak) etkin ticaret hadlerini, yani yurtiçi mallar cinsinden yabancı malların fiyatını 

belirtmektedir. Ayrıca TÜFE ve yurtiçi fiyat seviyelerinin ,t H t tP P S  'e göre 

belirlendiği düĢünülürse, yurt içi fiyat seviyesi logaritmik olarak; 

         
,t H t tp p s                (1.14)  

Ģeklindedir. Yurtiçi mal fiyatları endeksindeki değiĢim oranını gösteren yurtiçi 

enflasyonu 
, , 1 ,H t H t H tp p    ise TÜFE enflasyonu olarak ifade edilir: 

     
,t H t ts                   (1.15) 

Dolayısıyla, iki enflasyon ölçümünün birbirinden farklı olması, ticaret 

hadlerindeki yüzde değiĢime ve dıĢa açıklık endeksinin oranına yani  ' ya bağlıdır.  

Modelimizdeki bir diğer varsayım 
*

,F t t tP P  ile ifade edilen Tek Fiyat Kanununudur. 

Burada t  yabancı ülke para biriminin yurtiçi para birimine bağlı fiyatını temsil eden 

nominal döviz kurudur. *

tP  ise yabancı ülke fiyatıdır. Ayrıca  dıĢa açık küçük 

ekonominin payının dünyanın geri kalanına göre ihmal edilebilir olduğu 

varsayıldığında, bir dünya fiyat endeksi olarak da yorumlanabilir. Tek Fiyat Kanunu, 

etkin piyasalarda aynı mallar için tek fiyat oluĢacağını ifade eden kanundur. Tek Fiyat 
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Kanunu hem ithalat hem de ihracat fiyatları için tüm bireysel mallarda geçerlidir. 

Dolayısı ile dünya fiyatları ve yurtiçi ithalat fiyatları arasındaki iliĢki dengelenmektedir. 

Tek Fiyat Kanunu eĢitliğini ifade eden denklemdeki t , i ülkesinin para biriminin 

yurtiçi para birimine bağlı fiyatını temsil eden ikili nominal döviz kurudur.  

Tek fiyat kanunu varsayımı altında bu eĢitliği ticaret hadlerinin tanımı ile 

birleĢtirdiğimizde aĢağıdaki denklem elde edilmektedir: 

              
*

,t t t H ts e p p                   (1.16) 

burada t te   'dir.  

Reel döviz kuru iki ülkenin tüketici fiyat endekslerinin oranıdır ve her ikisi de 

yurtiçi para birimi cinsinden ifade edilmektedir: 

,

,

F t

t

H t

P
Q

P
  

Bu denkliği, logaritmik olarak aĢağıdaki gibi gösterebiliriz: 

        
,t F t tq p p   

               
,t H t ts p p     

               (1 ) ts    

Son denklem yabancı ülkelerde üretilen mallar arasında ikame esnekliği bir 

olduğunda ( 1  ) olduğunda sağlanmaktadır. 

1.3.1.1.2 Uluslararası Risk PaylaĢımı 

Menkul kıymetlerin uluslararası piyasalarda el değiĢtirdiği ve bu piyasalarda her 

bir iktisadi aktörün diğer bir iktisadi aktörle her malı iĢlem maliyeti olmaksızın 

değiĢtirebildiği, tam rekabet piyasaların geçerli olduğu varsayımı altında benzer birinci 

dereceden koĢul baĢka herhangi bir ülkedeki temsili hanehalkı için de aĢağıdaki gibi 

ifade edilir: 

                                                        
* *

1
, 1* *

1 1

t t t
t t

t t t

C P
Q

C P













 

    
    

    
                         (1.17)  

Reel döviz kuru tanımından hareketle (1.10) ve (1.17)‟yi birleĢtirdiğimizde 

bütün dönemler için aĢağıdaki tüketim eĢitliği elde edilmektedir: 
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1

*

t t tC C Q                                            

(1.18) 

Tüm t dönemleri için,    bir sabittir ve genellikle nispi net varlık pozisyonları, 

ön koĢullara bağlı olacaktır. Simetrik baĢlangıç koĢulları (diğer bir deyiĢle sıfır net dıĢ 

varlık tutulması) altında herkes için 1   varsayılmaktadır.
4
 

DıĢa açık küçük ekonominin dünya'nın geri kalanına oranla küçük boyutta 

olması varsayımı altında, tüm t dönemi için * *

t tC Y   olur. Burada *

tY  kiĢi baĢına dünya 

çıktısı olarak ifade edilir. (1.18)‟in her iki tarafının logaritmasını alırsak aĢağıdaki 

eĢitlik elde edilmektedir: 

                                                                 * 1
t t tc c q


                                           (1.19)

5
 

                    * 1
t ty s





 
   

 
  

Görüldüğü gibi tam piyasalar kavramının uluslararası düzeyde varsayımı, yurtiçi 

tüketim ile dünya tüketimini ve ticaret koĢullarını birbirine bağlayan basit bir iliĢkiye 

neden olmaktadır. 

1.3.1.2 Hükümet Harcamalarının Tahsisi 

Bu çalıĢmanın baĢlıca amaçlarından biri, merkez bankası ve hükümetin stratejik 

etkileĢimleri altında hükümet harcamalarının optimum düzeyinin belirlenmesini analiz 

etmektir. Bununla birlikte, hükümetin toplam harcama seviyesi tG   ne olursa olsun, 

hükümet tarafından satın alınan her mal türünün miktarları, toplam maliyetin yani 

1

,

0

( ) ( )H t tP j G j dj  'nin minimize edilmesi için seçilmiĢtir. Bu, aĢağıdaki hükümet talebi 

eĢitliği ile ortaya koyulmaktadır: 

,

,

( )
( )

H t

t t

H t

P j
G j G

P


 

   
 

 

                                                 
4
 Durağan durum simetrik mükemmel öngörü altında, tüm i'iler için *iC C C   ve 1i iQ S  (yani satın alma 

gücü parametresi sabit tutulur)'in de var olduğunu kolayca gösterebiliriz. 

5
 Bu denklemde 

1
*

0

i

t tc c di  dünya tüketim endeksidir. 
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Buna ek olarak, çalıĢmadaki amacımız toplam hükümet harcamalarının 

belirlenmesine odaklandığı için bu harcamaların götürü vergiler
6
 yoluyla finanse 

edildiği varsayılmaktadır. 

1.3.1.3 Firmaların DavranıĢı 

1.3.1.3.1 Teknoloji 

Yurtiçi ekonomideki tekelci rekabetçi bir firma aĢağıdaki üretim fonksiyonu 

tarafından temsil edilen doğrusal teknoloji ile farklılaĢtırılmıĢ mal üretmektedir:   

                                                          ( ) ( )t t tY j A N j                                                 (1.20) 

1.20 numaralı denklemde logt ta A  Ģeklindedir ve 
1

a

t a t ta a   Ģeklinde bir 

AR(1) sürecini takip etmektedir. Ayrıca  0,1j  firma-spesifik endeksidir. Dolayısıyla, 

reel marjinal maliyet (yurtiçi fiyatlarla ifade edilir) yurtiçi firmalar arasında yaygın ve 

Ģu Ģekilde olacaktır: 

,t t H t tmc w p a      

Burada log(1 )     ve    istihdam sübvansiyonu‟nu ifade etmektedir.  

Toplam yurtiçi çıktı endeksi ile temsil edilen 

1 1 11

0

( )t tY Y j dj






 
  
 
 , daha önce 

ifade edilen tüketim endeksi ile benzerlik göstermektedir. Bir önceki endekste toplam 

istihdama iliĢkin yaklaĢık toplam üretim fonksiyonu türetmek yararlı olacaktır. Bu 

nedenle: 

                                                       
1

0

( ) t t
t t

t

Y Z
N N j dj

A
                                           (1.21) 

1.21 numaralı denklemde 
1

0

( )t
t

t

Y j
Z dj

Y
   Ģeklinde ifade edilir. Böylece birinci 

dereceden bir yaklaĢtırma sonucunda bütüncül iliĢki Ģu Ģekilde olmaktadır: 

                                                                t t ty a n                                                    

(1.22) 

1.3.1.3.2 Fiyat Belirleme 

                                                 
6
 Götürü vergi(lump-sum tax) mükellefler arasında ayrım yapmaksızın , herkesten eĢit olarak alınan vergi 

olarak tanımlanabilir. 
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Firmaların Calvo(1983)'da olduğu gibi fiyatların kademeli olarak ayarlandığı 

varsayılmaktadır. Özellikle, firmaların 1  (rassal) ölçüsü her bir dönem yeni fiyatları 

belirlemektedir. t döneminde fiyatlarını belirleyen tipik bir firma için optimal fiyat 

belirleme stratejisi (logaritmik-doğrusal olarak) aĢağıdaki kural tarafından tahmin 

edilebilir: 

                                         , ,

0

(1 ) ( )k

H t t t k H tp E mc p  


                         (1.23) 

1.23 numaralı denklemde 
,H tp  yeni belirlenmiĢ yurtiçi fiyatların logaritmasını gösterir 

ve log
1






 
  

 
durağan durumdaki brüt fiyat artıĢının logaritması olmaktadır(veya eĢ 

değer olarak, esnek bir fiyat ekonomisinde en iyi fiyat artıĢı demektir).  1.23 numaralı 

denkleme göre  yurtiçi fiyatlar; marjinal maliyet, fiyat beklentileri ve fiyat belirleme 

sıklığına bağlı olarak belirlenmektedir. 

1.3.1.4 Denge 

1.3.1.4.1 Küçük Açık Ekonomide Toplam Talep ve Çıktı 

Yurtiçi ekonomide mal piyasası temizlenme koĢulu bütün  0,1j ve t‟ler için 

aĢağıdaki Ģekilde ifade edilmektedir; 

                                     

1

, ,

0

( ) ( ) ( ) ( )i

t H t H t tY j C j C j di G j                  (1.24) 

1

, , , ,

, , ,0

( )
(1 )

i

H t H t H t F t i

t t ti i

H t t i t F t i

P j P P P
C C di G

P P P P

  

 


         
                       

  

Burada , ( )i

H tC j  yurtiçi ekonomide üretilen j malı için i ülkesinin talebini 

gösterir. Ġkinci denklem (1.6) no‟lu eĢitliklerin ülkeler arasında simetrik tercihler 

varsayımı ile birlikte kullanılır. Ülkeler arasında simetrik tercihler varsayımına göre 

, ,

,

, ,

( )H t H ti i

H t ti

H t i t t

P j P
C C

P P

 




 

   
       

   

 tüketim eĢitliği elde edilir.  

1.24 numaralı denklemin içine 

1 1 11

0

( )t tY Y j dj






 
  
 
  toplam yurtiçi çıktı için yeniden 

yazılırsa aĢağıdaki denklem elde edilir: 
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1

, , ,

, ,0

(1 )

i

H t H t F t i

t t t ti i

t i t F t i

P P P
Y C C di G

P P P

 

 


 
    

          
    

                   (1.25)  

     

1

, , ,

,

,0

(1 )

i

H t i t F t i

t i t t t

t H t

P P
C Q C di G

P P

 




 

    
             

   

                         
1 1

,

,

0

(1 )
H t i

t t i t t

t

P
C S Q di G

P


 

 


  

      
   

   

Son eĢitlik  1.18 numaralı denklemden türetilmektedir. i

tS , i ülkesi için t 

döneminde etkin ticaret hadlerini göstermektedir Yukarıdaki denklem setini 

1      durumu için açık bir Ģekilde aĢağıdaki gibi yazabiliriz:  

                       
t t tC S G    

Daha genel bir Ģekilde ve 
1

0

0i

ts di    ifadesini tekrar hatırlayarak, yukarıdaki son 

denklem, birinci sıra logaritmik-doğrusal form olarak, simetrik durağan denge etrafında 

aĢağıdaki Ģekilde elde edilebilir:  

1
t t t ty c s g  



 
     

 
 

             t t tc s g



                   (1.26) 

1.26 numaralı denklemde (1 )( 1)        dir ve 1      durumu 

için 1   olmaktadır. Yukarıdakine benzer bir koĢul bütün ülkeler için sağlanabilir. 

Herhangi bir i ülkesi için bu koĢulu i i i i

t t t ty c s g



    Ģeklinde tekrar yazarsak bütün 

ülkeler için bunu topladığımızda dünya piyasası için piyasa temizlenme koĢulu 

aĢağıdaki Ģekilde elde edilmektedir: 

1

*

0

i

t ty y di   

                        

1

0

( )i i i

t t tc s g di



     

                                       

1

* *

0

( )i i

t t t tc g di c g                 (1.27) 

1.27 numaralı denklemde sırasıyla  * * *, ,t t ty c g  dünya çıktı, tüketim ve hükümet 

harcamaları endekslerinin logaritmalarıdır ve temel eĢitlik olan 
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1 1

*

,

0 0

( ) 0i i

t t t i ts di e p p di      eĢitliğinden türetilmektedir.  1.27 numaralı denklemi 1.19 

numaralı denklem ve 1.26 numaralı denklemle birleĢtirdiğimizde aĢağıdaki eĢitlik elde 

edilir:   

      * 1
t t t ty y g s


                                          (1.28) 

1.28 numaralı denklemde 
1 ( 1)






 


 
 olmaktadır. Bu denklik sıfırdan 

büyüktür. Son olarak tüketimin Euler denklemi (1.13) ile (1.26)‟ü birleĢtirerek aĢağıdaki 

eĢitlik elde edilmektedir:  

       1 1 1 1

1
( )t t t t t t t t t ty E y r E E g E s


 

 
            

                   *

*

1 1 1

1
( ) ( 1)( 1)t t t t t t t tc

E y r E E g c


    


              (1.29) 

1.29'daki denklemde, mevcut dünya çıktı düzeyinde, ekonominin dıĢa açılık derecesinin, 

yurtiçi faiz oranının çıktıya olan duyarlılığını etkilediği görülmektedir. Ekonominin dıĢa 

açıklığındaki bir artıĢ bu duyarlılığı daha da artırmaktadır.  

1.3.1.4.2 DıĢa Açık Küçük Ekonomide Toplam Arz: Marjinal Maliyetler ve 

Enflasyon Dinamikleri 

DıĢa açık küçük bir ekonomide, reel marjinal maliyetler açısından yurtiçi 

enflasyon dinamikleri aĢağıdaki eĢitlik ile tanımlanmaktadır: 

           , , 1H t t H t tE mc                   (1.30) 

1.30 numaralı denklemde 
(1 )(1 ) 




 
  Ģeklindedir. DıĢa açık küçük bir 

ekonomide yurtiçi çıktının bir fonksiyonu olarak reel marjinal maliyetin belirlenmesi 

kapalı ekonomiye kıyasla biraz farklı olabilir. Çünkü, çıktı ve tüketim arasında ve 

yurtiçi-tüketici fiyatları arasındaki dıĢa açıklığın getirdiği bir sabit fark vardır. Bundan 

dolayı modelde marjinal maliyet aĢağıdaki denklem ile gösterilmektedir: 

,( )t t H t tmc p a       

                      
,( ) ( )t t t H t tp p p a          

             t t t tc n s a           
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                        * (1 )t t t ty y s a                                 (1.31)

1.31 numaralı denklemi elde etmek için  (1.19) ve (1.22) no'lu denklemlerden 

yararlanılmıĢtır. Bu denklemdeki ts  yerine (1.28)‟i koyarak dünya çıktı düzeyinin yanı 

sıra yurtiçi çıktı ve verimliliğe göre reel marjinal maliyeti aĢağıdaki Ģekilde tekrar 

yazabiliriz: 

                 *( ) ( ) (1 )t t t t tmc y y g a                   (1.32) 

1.32 numaralı denkleme göre hükümet harcamalarında bir artıĢ reel marjinal 

maliyeti düĢürmektedir. Bunun sonucunda 1.30 numaralı denkleme bakarak, bunun reel 

değer artıĢlarının sebep olacağı daha düĢük tüketime yol açacağı söylenebilmektedir. 

Yurtiçi çıktıdaki bir değiĢim istihdam ( )   ve ticaret hadleri ( )   üzerindeki etkisi 

aracılığıyla marjinal maliyeti etkilediği görülmektedir. Dünya çıktı düzeyindeki değiĢim 

ise tüketim ( )   ve ticaret hadleri ( )  üzerinden marjinal maliyeti etkilemektedir. 

1.3.2 Denge Dinamikleri: Temel Denklemler 

Bu bölümde dıĢa açık küçük ekonomi için çıktı açığı, yurtiçi enflasyon ve 

hükümet harcamalarına göre doğrusal hale dönüĢtürülmüĢ denge dinamikleri ele 

alınmaktadır. Yurtiçi çıktı açığı ( )ty , (log)yurtiçi çıktının ( )ty  doğal seviyesinden ( )N

ty  

sapması olarak tanımlanmaktadır: 

N

t t ty y y   

Dünya çıktısı *

ty ‟nin yurtiçi geliĢmeler ile değiĢmediği ve tg  'nin yalnızca dıĢsal 

değiĢkenlerin (aĢağıda gösterildiği gibi) bir fonksiyonu olduğu varsayımı altında, yurtiçi 

reel marjinal maliyet,  çıktı açığı ve hükümet harcaması iliĢkisi aĢağıdaki Ģekilde ortaya 

çıkmaktadır: 

( )t t tmc y g       

Burada N

t t tg g g   nominal katılıklar olmadığında, maliye politikası değiĢkeni 

tg  ile optimal değeri arasındaki açığı  belirtmektedir. Kolaylık sağlamak için tg  'e mali 

açık denebilir. 

Bu eĢitliği 1.30 numaralı denklemle birleĢtirdiğimizde dıĢa açık küçük ekonomi 

için Yeni Keynesyen Phillips eğrisi aĢağıdaki Ģekilde elde edilmektedir: 

              , , 1H t t H t t tE y g                                (1.33)    
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1.33 numaralı denklemde ( )      Yeni Keynesyen Philips eğrisinin eğimi 

olarak ifade edilmektedir.   

1.29 numaralı denklemdeki Euler denklemlerini kullanarak dıĢa açık küçük 

ekonomi için dinamik IS denklemi çıktı açığı cinsinden aĢağıdaki Ģekilde elde 

edilmektedir: 

                           1 , 1 1

1 N

t t t t t H t t t t

a

y E y r E r E g


                          (1.34) 

1.34 numaralı denklemde   *

*

1( ) ( 1)( 1)N N N

t t t t tc
r E y y c         nominal 

doğal faiz oranıdır. Ayrıca potansiyel çıktıyı değiĢtirirsek doğal verimlilik seviyesi ve 

dünya çıktı Ģokları açısından faiz oranını da göstermek mümkündür:  

*

*(1 )( 1) ( 1)
( 1)

( ) ( )

N a
t t tc
r a c

 

    


   

  
  

 
 

Burada doğal verimlilik düzeyi ve dünya çıktı Ģokları dıĢsal olarak belirlenmiĢtir 

ve her iki değiĢkenin de bir gecikmeli ardıĢık bağlanımlı (AR(1)) süreci izlediği 

varsayılmaktadır. 

Esnek fiyat ekonomisinde hükümet harcamalarının ve vergilerin sıfır olduğu 

varsayılmaktadır. Bu da esnek fiyat dengesi altında bir bütçe açığı veya fazlası 

olmadığını ifade etmektedir. Çebi (2012), Fragetta ve Kirsanova (2010) hükümet 

harcamalarının doğal düzeyi ile birlikte enflasyonun da doğal düzeyi , 1 1 0N N

H t tg   

olduğunu varsaymaktadır. Dolayısıyla 1 1t tg g   ve 
, 1 , 1H t H t    olarak yazılabilir.  

1.3.2.1 Hükümet Bütçe Kısıtı 

Para ve maliye politikaları arasındaki etkileĢim temel olarak hükümetin 

zamanlar arası bütçe kısıtlamasının etkilerinden kaynaklanmaktadır. Cari bütçe açığında 

bir artıĢa sebep olabilecek maliye politikası hamlesi, gelecek vergi gelirlerinde bir artıĢ 

veya para gibi nominal olarak adlandırılan hükümet yükümlülüklerinin değeri üzerinden 

finanse edilecektir. Bu durum, Sargent ve Wallace'ın (1981) "HoĢ Olmayan Monetarist 

Aritmetiği" olarak literatürde adlandırılmaktadır.  Dolayısıyla, bu çalıĢmada kullanılan 

varsayımsal model, bir mali kısıt tarafından tamamlanmaktadır.  Fragetta ve Kirsanova 
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(2010) çalıĢmasında doğrusallaĢtırılmıĢ hükümet borç ödeme kısıtlamasını (mali 

kısıtlama) Ģu Ģekilde ifade etmektedir:
7
 

            1 ,

1 1
( ) ( )N

t t t t H t t t

C C
b r r b g y

B B







 
                     (1.35)  

1.35 numaralı denklemde 
, 1

log t
t

H t

B
b

P 

 
   

 

 ve B  nominal borç stokudur. Sırası ile B ve 

C  durağan durum borç/GSYH ile durağan durum tüketim/GSYH oranıdır.   ise sabit 

gelir vergisi oranıdır.  

Para ve maliye politika yapıcıları arasındaki stratejik etkileĢimin oyun teorik 

olarak modellenmesi için gereken varsayımsal ekonominin sınırları, Yeni Keynesyen 

makroekonomik teori temel olarak alarak küçük ölçekli dıĢa açık bir ekonomiyi temsil 

eden 1.33, 1.34 ve 1.35 numaralı denklemler aracılığı ile gösterilmektedir. Para ve 

maliye politika yapıcılarının optimal politika kuralları(stratejileri), bu denklemlere bağlı 

olarak türetilmektedir. Bir sonraki bölümde ilk önce para ve maliye politika yapıcıları 

arasındaki stratejik etkileĢim oyun teorisi çerçevesinde değerlendirilmektedir. 

Sonrasında ise politika yapıcıları arasındaki stratejik etkileĢimin yapısına bağlı olarak, 

oyun teorik optimal politika kuralları türetilmektedir. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
7
 t  enflasyonun doğal düzeyi , 0N

H t  kabul edildiği için bütçe kısıtı denkleminde bunun yerine t  ifadesi 

kullanılmıĢtır. 
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2 .  BÖLÜM 

 

POLĠTĠKA ETKĠLEġĠMĠNE OYUN TEORĠSĠ YAKLAġIMI 

 

2.1 Para ve Maliye Politikaları EtkileĢimi 

Makroekonomik politikaların asıl amacı ekonomideki fiyatların ve çıktının 

istikrara kavuĢmasını sağlamaktır. Ancak bunu sağlamak için iki farklı otorite vardır; 

Para ve maliye politikası yapıcıları. Bu politika yapıcıların kullanacakları 

araçlar(kurallar) farklı piyasalar üzerinden ekonomiyi etkilemektedir.  Makroekonomik 

değiĢkenlerdeki dalgalanmaları en aza indirgemek ve doğal üretim seviyesine ulaĢmak 

her ne kadar her iki politika yapıcının asıl amacı olsa da, politika yapıcılar zaman zaman 

birbirleriyle çeliĢmektedir. Böylece ekonominin genel iĢleyiĢinin daha iyi olması ve iki 

otorite arasındaki koordinasyonu sağlayacak bir mekanizmaya sahip olunması zorunlu 

hale gelmektedir. Hedeflenen amaçlara ulaĢabilmek için her politika yapıcının 

kullanabileceği iki araç söz konusudur: Para politikası yapıcısı genel olarak faizleri(para 

stokunu) politika aracı olarak kullanırken, maliye politika yapıcısı harcamalarını 

ve/veya vergi gelirlerini politika aracı olarak kullanmaktadır.  Bu politika yapıcıları 

arasındaki etkileĢim, bütçe açığının finansmanı ve parasal yönetim ile ilgilidir. Maliye 

politika yapıcısının geniĢlemeci tutumu, toplam talebi ve bunun sonucunda da enflasyon 

oranını yükseltirken, para politikası yapıcısının duruĢu mevcut finansal kaynakların 

geniĢlemesi veya sınırlanması ve borç servislerinin maliyetinin etkisiyle, hükümetin 

finans ve bütçe açığı kapasitesini etkilemektedir. Bu açıdan, bütçe açığı ve bütçe fazlası 

maliye politikasının amaçlarına ulaĢmada kullanabileceği en önemli araçlar olmaktadır. 

Para politikası ekonomide para ve kredilerin dağılımı ve maliyeti ve mevcut varlıkların 

düzenlenmesiyle ilgilenir. Parasal ve mali politikalar bazen aktarım mekanizmaları, 

koĢulları ve makroekonomik değiĢkenleri etkileme zamanları farklı olsa da birbirleriyle 

sıkı sıkıya bağlantılıdır. Mali ve parasal politikalar istihdam, çıktı, yatırım ve 

tasarrufların seviyesi ve kompozisyonu üzerinde derin etkiye sahiptir. (Hanif ve Arby, 

2003). 
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2.2 Politika EtkileĢimine Oyun Teorisi YaklaĢımı 

Geleneksel olarak makroekonomik politika teorilerinde iktisadi politikaların 

oluĢumu politika yapıcıların davranıĢları ile ele alınmaktadır. Eğer tek bir politika 

yapıcısı olsaydı bu durumda ortaya çıkan politika davranıĢlarını incelemek, nispeten 

kolay olabilirdi. Böyle bir durumda gerçek bir "oyun" kavramı kullanılamazdı.  Ancak 

önceki bölümde belirtildiği gibi, makroekonomik politikalar farklı amaçlara sahip ve bu 

amaçlar bazen çatıĢabilen, etkileri güçlü para ve maliye politika yapıcısı tarafından 

uygulanmaktadır. Bu politika yapıcıları ekonominin yapısını Ģekillendirmek ve 

amaçlarına ulaĢmak için optimal politika kuralını saptamakta ve uygulamaktadır. 

Politika yapıcılarının uyguladığı politikaların farklı amaçlara sahip olması ve bu 

amaçların çatıĢması, oluĢturdukları optimal politika kurallarını birbirine bağımlı 

kılmakta ve makroekonomik politika oluĢum sürecini etkilemektedir. 

Makroekonomi politikalarının oluĢum sürecinde politika yapıcılarının etkileĢim 

halinde olması sebebiyle, bu süreci oyun teorisi çerçevesinde modellemek, bu etkileĢimi 

daha iyi tanımlamak açısından önemli hale gelmektedir. Oyun teorik olarak ele alınan 

makroekonomik politika modellerinde; politika yapıcıları, hane halkı ve firmalar gibi 

iktisadi aktörlerde olduğu gibi amaç ve tercihleri olan ve faydasını kısıt altında 

maksimize etmeye çalıĢan bir birim olarak tanımlanmaktadır. Bu modellerde politikalar, 

politika yapıcılar arasındaki karĢılıklı stratejik etkileĢimi dikkate almaktadır. Dolayısı 

ile oyun teorisi çerçevesinde politika yapıcılarının bireysel amaçları, beklentileri ve 

tercihleri olan bir birim(oyuncu) olarak ele alındığı söylenebilmektedir. 

Yeni politik ekonomi anlayıĢının bir sonucu olarak ortaya atılan oyun teorik 

politika modelleri 1980'li yıllarda politik ve ekonomik davranıĢı bir araya getiren bir 

araĢtırma alanı haline gelmiĢtir. GeçmiĢle kıyaslandığında, yeni politik ekonomi 

yaklaĢımının kullandığı oyun teorisi ve ekonometri gibi yöntemler ekonomik birimlerin 

ekonomik ve politik davranıĢları arasındaki karĢılıklı etkileĢimin daha iyi anlaĢılmasını 

ve daha ayrıntılı incelenebilmesini sağlamıĢtır(Telatar ve Erdoğan, 1997). 

Politika yapıcıları arasındaki etkileĢimi politika yapıcılarının amaçları ve bu 

amaçları doğrultusunda kullanacakları araçlar(hamleler), oyun teorik olarak birlikte 

hareket etmek(iĢbirliği yapmak) veya bireysel amaçları doğrultusunda iĢbirliğinden 

uzak Ģekilde hareket etmek çerçevesinde ele alınmaktadır. Bu doğrultuda politika 
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yapıcıları arasında oluĢan bir iĢbirliği probleminin, temelde enflasyon, potansiyel 

çıktıdan uzaklaĢma ve bütçe açığı olmak üzere sosyal refaha etkisi üzerinden 

değerlendirilmektedir. Sosyal refah fonksiyonu politika kurallarının türetildiği bölümde 

ayrıntılı olarak incelenmektedir. 

Para ve maliye politika yapıcılarının politika hedeflerine bakıldığında 

iĢbirliğinden uzak politika tercihleri geliĢtirme eğiliminde olabildikleri görülmektedir. 

Bunun sebebi örneğin maliye politika yapıcısı(hükümet) açısından bakıldığında, 

seçmenlerin daha düĢük vergi oranları ve daha fazla transfer harcamaları arzulamaları 

eğer kısa dönemde enflasyon beklentiler ile uyumlu ise, hükümetin geniĢlemeci bir 

politika sergilemesini sağlayabilir. Para politika yapıcısı ise ekonomiye uzun vadeli bir 

görüĢle baktığı için enflasyonun daha büyük bir sorun olduğunu düĢünmektedir. 

Dolayısı ile politika yapıcıları birbirine zıt politika tercihlerini benimseyebilmektedir 

(Blinder, 1983).  

Literatürde oyun teorisi çerçevesinde her iki politika yapıcısının stratejik 

etkileĢimlerini dikkate alan çalıĢmalar mevcuttur. Bu çalıĢmalardan Bartolomeo ve 

Gioacchino (2004), politika yapıcılarının kararlarını bir politika karması olarak ifade 

etmiĢtir. ÇalıĢmaya göre bu politika karmaları dört farklı stratejik hamle Ģeklinde 

düĢünülebilir. Birinci politika karmasında para ve maliye politika yapıcıları eĢ zamanlı 

hareket etmektedirler. Ġkincisinde ise para politikası yapıcısı ilk hamle avantajına 

sahiptir ve maliye politika yapıcısı bu hamleyi takip eder. Üçüncü politika karmasında 

para politikası yapıcısı, maliye politika yapıcısının bütçe ile ilgili kararlarına ve devletin 

finansal ihtiyaçlarına cevap verecek Ģekilde hareket eder yani takipçi para politikası 

yapıcısı olmaktadır. Sonuncu politika karmasında ise her iki politika yapıcıları liderliği 

alabilmek için çaba göstermektedir. Oyun teorisinin para ve maliye politikasına iliĢkin 

yaklaĢımında politika otoriteleri bazen lider, bazen de takipçi olarak stratejilerini 

belirlemekte ve buna göre politika oluĢturmaktadır. 

Eğer her iki politika yapıcısı takipçi gibi davranırsa, bu durumda çözüm 

oyuncuların kararlarını rakibin davranıĢını bilmeden eĢ anlı aldıkları iki aĢamalı oyun 

Ģeklinde, ikinci aĢamada Nash dengesi ile sağlanacaktır. Buradaki Nash dengesi sosyal 

refah kaybını minimize eden bir denge olmaktan uzak olabilir. Nitekim Nordhaus, 

(1994) çalıĢmasında politika otoritelerinin iĢbirliği olmaksızın tepki fonksiyonlarına 
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bağlı olarak ortaya koydukları durumu, ġekil 1'de verilen Nash dengesine benzer 

Ģekilde, hiçbir politika yapıcısının mutlu olmadığı bir denge Ģeklinde göstermiĢtir. 

ġekil 1: ĠĢbirliksiz Oyunda Tepki Fonksiyonları 

 

Kaynak: Nordhaus, W.D. (1994) Policy Games: Co-ordination and Independence in Monetary and Fiscal 

Policies, Brooking Papers on Economic Activity 2: 150. 

 

ġekil 1'de her iki politika yapıcısının tepki fonksiyonları görülmektedir. M ile 

gösterilen eğri optimal para politika yapıcısının tutarlı tepki fonksiyonudur. F ise maliye 

politika yapıcısının optimal politikasını göstermektedir ve tepki fonksiyonu parçalı 

olarak gösterilmiĢtir. ġekilden de anlaĢılacağı gibi iĢbirliksiz oyunda Nash dengesi N 

noktasındadır.  Bu nokta her iki politika yapıcısının da istemediği yüksek faiz oranları 

ve bütçe açıklarının olduğu durumdur. Bunun sebebi maliye politika yapıcısının iĢsizliği 

azaltmak ve harcamaları artırmak ( bütçe açığı durumu) gibi kendisi için en iyi tepkiye 

karĢılık, para politika yapıcısının en iyi tepkisi olan enflasyonu kontrol altında tutmak 

için uyguladığı yüksek faiz oranlarıdır. Dolayısıyla bu noktanın oyun teorisi 

literatüründe popüler bir oyun olan "mahkumlar ikilemi" durumunu yansıttığı 

söylenebilir. 
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2.2.1 Politika Yapıcıları Arasındaki Mahkumlar Ġkilemi Oyunu 

Bağımsız iki politika yapıcısı arasındaki mahkumlar açmazı oyunu, kazanç 

matrisleri ile ġekil-2' deki gibi temsil edilmektedir.  

ġekil 2: Politika Yapıcıları Arasındaki Kazanç Matrisi 

 

    

 

 

 

 

Para Politika 

Yapıcısı 

 Maliye Politika  

Yapıcısı  

 

 GeniĢletici Maliye 

Politikası 

Daraltıcı Maliye 

Politikası 

GeniĢletici Para 

Politikası 
4,1 2,2 

Daraltıcı Para 

Politikası 
3,3

8
 1,4 

 

Kazanç matrisi içindeki her bir kutunun solundaki değer para politika yapıcısının 

tercih sıralamasını, sağındaki değer ise maliye politika yapıcısının tercih sıralamasını 

göstermektedir. Bu değerlerden „1‟ en çok tercih edilen, „4‟ ise en son tercih edilen 

politikayı temsil etmektedir. Politika yapıcıları arasındaki mahkumlar açmazı oyununda 

her politika yapıcının geniĢletici ve daraltıcı olmak üzere olarak iki stratejisi vardır. 

Maliye politika yapıcısının geniĢletici politikaları tercih ettiği varsayılırsa, bu durumda 

maliye politika yapıcısı için en iyi durum para politikası yapıcının da geniĢletici politika 

uygulaması, daha kötü durum ise para politikası yapıcısın daraltıcı politika 

uygulamasıdır. Amacı enflasyon ile mücadele etmek olan para politika yapıcısı ise 

ekonomide daraltıcı politikaları desteklemektedir. Para politika yapıcısının daraltıcı 

politikaları tercih ettiği varsayılırsa, bu durumda para politika yapıcısı için en iyi durum 

maliye politikası yapıcısının daraltıcı politika uygulaması, daha kötü durum ise maliye 

politikası yapıcısın geniĢletici politika uygulamasıdır. Bu çerçevede, maliye politika 

yapıcısı için geniĢlemeci politikalar baskın iken para politika yapıcısı için daraltıcı 

politikalar baskındır. Dolayısı ile politika yapıcılar ararsındaki bu oyunun kesin baskın 

strateji dengesi (Daraltıcı,GeniĢletici) strateji profilidir. Bu aynı zamanda oyunun Nash 

dengesidir ve koordinasyonun olmadığı durumda en makul politika davranıĢını 

yansıtmaktadır. Nash dengesine karĢılık gelen politika karmasının aynı zamanda 

ekonomide yüksek faiz ve bütçe açığına karĢılık geldiği görülebilir. Ancak kazanç 

                                                 
8
 Altı çizili kazançlar Nash dengesine karĢılık gelen kazançları  temsil etmektedir.  
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matrisinde de görüldüğü gibi, sağ üst kutu yani (GeniĢlemeci, Daraltıcı) strateji profili, 

Nash dengesinden daha iyi sonuç vermektedir. Politika yapıcıları arasındaki mahkumlar 

açmazı oyununda, tam bir koordinasyon durumunda politika yapıcılar bu politika 

karmasını tercih edecekleri varsayılır. Nash dengesi ise bir anlaĢmanın sağlanamadığı 

durumda ortaya çıkan ikinci en iyi durumu temsil etmektedir. Yüksek faiz ve bütçe açığı 

durumu, sosyal refahı temsil eden iki önemli faktör olan çıktı ve enflasyon üzerinde 

olumsuz etki göstererek azaltacaktır. Böyle bir durumda problem, maliye ve para 

politikası arasındaki karĢılıklı etkileĢim için en uygun çözümün hangisi olduğudur. 

Politika yapıcıları arasındaki etkileĢimi Stackelberg yaklaĢımı çerçevesinde ele 

aldığımızda, eğer bir politika yapıcısı lider gibi davranırsa, bu durumda çözüm liderin 

takipçisinin davranıĢını kendisi için optimal politikayı seçmesi ile gerçekleĢecektir ve 

lider takipçinin davranıĢını hesap ederek optimal politikayı oluĢturacaktır. Fakat her iki 

politika yapıcısı da lider olarak davranırsa çözüm genellikle savaĢ olarak isimlendirilir 

ve bu durum iĢbirliksiz bir oyunu temsil etmektedir. Bu açıdan bakıldığında politika 

yapıcıları arasında oluĢturulacak iĢbirliği ve/veya lider ve takipçi Ģeklinde hareket 

stratejisi uygun bir çözüm olarak görülmektedir. Burada iĢbirliği ve lider kavramları 

birbiri ile çeliĢir görünse de, liderlik ile asıl kastedilen politika tepki ve uygulama 

süreleri ile karar verme süreçlerinin farklılığıdır. Bu durumda “ Hangi oyuncu ilk 

hamleyi yapan olmalıdır? ” sorusu önem kazanmaktadır.  

Politika yapıcılarının farklı sonuçları doğuracak politika tercihleri, toplumun 

sosyal refahı açısından kazançlar/kayıplar yaratabilmektedir. Bu durumda politika 

yapıcılarının vereceği kararlar stratejik olarak ön plana çıkmaktadır. Böylece, para ve 

maliye politika yapıcılarının kararlarını oyun teorisi çerçevesinde modelleyerek, bu 

kararlarının hangi durumlarda sosyal refah kaybını minimize eden bir sonuç olduğunu 

gösterebilmek, bu çalıĢmanın temel konusu haline gelmiĢtir. 

2.3 Para ve Maliye Politikaları Arasındaki Oyunun Tasarımı 

ÇalıĢmamızdaki oyunda iki bireysel oyuncu, para politikası yapıcısı (Merkez 

Bankası) ve maliye politikası yapıcısı(hükümet) bulunmaktadır. Bu oyuncuların 

hamlelerini(hareketlerini) faiz oranları ( )r  ve hükümet harcamaları ( )g  değiĢkenleri 

temsil edilmektedir. Oyuncuların hamleleri ile ilgili temel varsayımlar aşağıdaki 

gibidir. 
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 Oyuncular hamlelerini birbirinden bağımsız veya birlikte yapabilirler. 

 Oyuncular, hamlelerini eĢ zamanlı veya farklı zamanlarda yapabilirler. 

 Oyuncular, farklı zamanlarda hamle yapıyorlarsa birbirlerinin hamlelerini 

gözlemleyebilirler.    

Para ve maliye politikaları arasındaki oyunda eğer oyuncular birbirinden 

bağımsız hareket ederlerse bu durumda iĢbirlikçi olmayan modelle, eğer hamleleri 

birbiri ile iliĢkili ise bu durumda iĢbirlikçi modelle ilgileneceğiz demektir. Dolayısı ile 

oyun teorik olarak iĢbirlikçi ve iĢbirliksiz oyunlar baĢlığı altında politika yapıcılarının 

optimal politika kuralları türetilecektir. Ayrıca, bu oyunları Ģekilsel olarak iki baĢlık 

altında göstereceğiz. Bunlar normal-biçimli oyun(normal form) ve geniĢleyen biçimli 

oyun gösterimidir. Eğer modelde oyuncular hamlelerini eĢ zamanlı olarak yapıyorlarsa 

yani oyunculardan biri hamlesini yaparken diğerinin nasıl bir hamle yaptığını 

bilmiyorsa bu tür oyunlar normal-biçimli oyun olarak tanımlanır. Bu tür oyunlar statik 

oyunlardır ve matrisler kullanılarak gösterilir. Modelin Nash çözümünde kullanılan 

gösterim Ģekli normal-biçimli oyun gösterimidir.  

Eğer para ve maliye politikaları arasındaki oyunda, oyuncular hamlelerini ardısal 

olarak yapıyorlarsa bu durum geniĢleyen biçimli oyun olarak gösterilir. Ardısal 

hamlelerin olduğu bu tür oyunlara dinamik oyunlar denir. Bu tür oyunlar ağaç 

biçiminde ifade edilirler. Ağaç oyunu, bir baĢlangıç noktası ile baĢlar dallar halinde 

geniĢleyerek ilerler. Bundan dolayı bu oyunlara geniĢleyen biçimli oyunlar denir. 

Oyuncuların hamle sıraları geldiğinde, karar vermeleri gereken noktalara varmıĢlardır. 

Bu tür bir oyun için hangi oyuncunun neyi ne zaman bildiği önemli bir konudur. 

GeniĢleyen biçimli oyunlar bu anlamda ikiye ayrılır. Birincisi tam bilgili oyunlar ikinci 

ise eksik bilgili oyunlardır. Tam bilgili oyunlarda hamle sırası geldiğinde oyuncular 

ağacın neresinde olduğunu bilirler ve bu oyunun tarihini tamamen biliyorsunuz 

demektir (Yılmaz, 2009). Ġktisadi açıdan bakıldığında eğer yanlızca iki oyuncu ve 

içlerinde herbirinin hamlesi bir kereye mahsus ise ilk hamleyi yapan oyuncuya 

Stackelberg lideri, son hamleyi yapana ise takipçi adı verilir. Oyun teorisinde 

kullanacağamız bu oyun konsepti altoyun mukemmel denge olarak bilinir. Sezgisel 

olarak böyle bir oyunda çözüm konsepti oyun ağacının baĢından sonuna doğru 

çözülecektir. ÇalıĢmada oyunculardan biri (para veya maliye politikası yapıcıları) 

Stackelberg lider gibi hamle yapar diğeri ise bekledikten sonra buna tepki vermektedir.  
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Böylece buradaki Stackelberg lider-takipçi oyunu tam bilgiye dayanan, 

geniĢleyen biçimli bir oyun olarak tanımlanır. Para politika yapıcısının faiz kararını, 

maliye politika yapıcısının ise hükümet harcamalarını birbirlerinden bağımsız veya 

farklı zamanda belirlediği varsayılmaktadır. Dolayısı ile bu oyun iĢbirliksiz bir oyun 

olarak değerlendirilmektedir. Ayrıca para politika yapıcısı hamlesini yaptığında(faiz 

kararını belirlediğinde) maliye politika yapıcısının, para politika yapıcısının faiz kararını 

gözlemlediği varsayılmaktadır. Aynı Ģekilde maliye politika yapıcısı hamlesini 

yaptığında(harcama kararını belirlediğinde) para politika yapıcısının, maliye politika 

yapıcısının harcama kararını gözlemlediği varsayılmaktadır. 

Diğer gösterimlerin yanı sıra, iĢbirlikçi durum, pazarlık sorunu veya sosyal refah 

maksimize etme problemi olarak görülebilir. Bu çalıĢmada Saulo vd, (2013)'teki gibi 

hem pazarlık problemi hem de sosyal refah sorununu sentezleyen bir tanımlama 

yapmaktadır. Aslında uygulanan iĢbirlikçi yöntem, sosyal refah kriterlerine 

uygulanmasına rağmen, pazarlık tanımına özel önem verilmiĢtir. Bunun nedeni temelde 

bu ölçütün gösterdiği basitliktir.  

Bu çerçevede politika yapıcıları arasındaki etkileĢim üç farklı senaryo ile 

aĢağıdaki gibi özetlenebilir: 

Birinci Senaryo: Politika yapıcıları bu oyunda hamlelerini(politika araçlarını) bağımsız 

ve eĢ zamanlı olarak yapmaktadır. Dolayısıyla iĢbirlikçi olmayan bu oyun  Ģekilsel 

olarak normal formdaki bir oyun ile gösterilmektedir. Bu senaryoda elde edilecek 

çözüm iĢbirlikçi olmayan Nash denge çözümü olacaktır. 

Ġkinci Senaryo: Politika yapıcılarının hamlelerini yine bağımsız ancak ardısal olarak 

yapmaktadır. Bu senaryo ikiye ayrılmaktadır. Ġlk durumda, para politika yapıcısının 

Stackelberg lider gibi ilk hareket ettiği ve maliye politika yapıcısının bekleyerek buna 

olan tepkisini gösteren durum ele alınacaktır. Daha sonra ise, maliye politika yapıcısının 

Stackelberg lider gibi ilk hareket ettiği ve  para politika yapıcısının bekleyerek buna 

olan tepkisini gösteren duruma bakılacaktır. Bu senaryoda elde edilecek çözümler 

Stackelberg çözümü olacaktır. Ancak bu çözümü elde ederken dikkat etmemiz gereken 

nokta, liderin hamle yaparken takipçinin optimal politikasını hesaba katmasıdır. 

Takipçinin optimal politikası olarak birinci senaryoda belirtildiği gibi iĢbirliksiz-Nash 

denge çözümü olacaktır. 
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Üçüncü Senaryo:  Politika yapıcıları hamlelerini eĢ zamanlı olarak yaptıkları, ancak 

ortak bir amaç doğrultusunda birbirleriyle iĢbirliği yaptıkları durum ele alınmaktadır. 

Bu senaryoda elde edilecek çözüm ise iĢbirlikçi denge çözümü olacaktır. 

Politika yapıcıları arasındaki oyununun tasarımına geçmeden önce normal-

biçimli oyun, geniĢleyen biçimli oyun ve pazarlık problemi açıklanmaktadır. Bu 

kısımdaki modeller Gibbons (1992), Osborne ve Rubinstein( 1994) ve Yılmaz (2009) 

çalıĢmaları kullanılarak tanımlanacaktır. Daha sonra da Nash, Stackelberg ve iĢbirlikli 

denge çözümleri altında her bir politika yapıcının politika kuralları türetilecektir. 

2.3.1 ĠĢbirlikli Olmayan Oyunlar 

2.3.1.1 Normal-Biçimli Oyun 

Normal biçimli bir oyun zaman kavramını dikkate almayan yani statik bir 

oyununun gösterim Ģeklidir. Bu tür gösterim temsili bir oyununun en basit gösterim 

Ģeklidir. Burada normal-biçimli bir oyun matematiksel notasyonlar yardımıyla 

gösterilecektir. Bu çerçevede normal biçimli bir oyun aĢağıdaki unsurları içermektedir; 

 Oyuncular kümesi:,  1,N i n   n sayıda oyuncunun olduğu bir oyuncular 

kümesidir. i  burada herhangi bir oyuncuyu temsil etmektedir. 

 Herhangi bir   oyuncusunun stratejiler(hamle) kümesi:  1,i nS s s  , burada is ,

i  oyuncusunun herhangi bir stratejisini(hamlesi) temsil eder.
9
 

 iu   herhangi bir i oyuncusunun  1, ns s  stratejisine karĢılık gelen fayda 

düzeyini temsil eden bir fonksiyondur; 

1i nu S S R    

Burada   reel sayılar kümesini temsil etmektedir. Eğer   oyuncular tarafından 

uygulanan strateji kombinasyonu ise,  iu s i  oyuncusunun beklenen 

kazancını(expected payoff) temsil eder.   

Bu unsurlar yardımı ile normal-biçimli oyunu aĢağıdaki gibi tanımlayabiliriz: 

  1 1, ;  ,n nG S S u u      

                                                 
9
 i  oyuncusu dıĢındaki oyuncuların strateji profillerini is  ile temsil edilir. 
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Eğer oyuncular kümesi N ve stratejiler kümesi iS  sonlu ise G  normal biçimli 

oyunun da sonlu bir küme olacağı söylenebilir. Ayrıca normal-biçimli oyunlarda zaman 

kavramı dikkate alınmaz, statik oyunlar da kullanılır. Ancak, bu çalıĢmada normal 

biçimli oyun kavramı zamana dayalı değildir. Oyuncuların ilk ve son kez 

hamlelerini(stratejilerini) eĢ zamanlı olarak yaptığı durum çerçevesinde 

değerlendirilmektedir. Bir baĢka ifadeyle, bir oyuncunun hamlesini diğer oyuncunun ne 

yaptığını bilmeden yapması durumunun gösterimidir.  

2.3.1.1.1 Normal Biçimli Oyunlarda Stratejiler: Pür ve Karma Strateji Ayrımı 

Böyle bir oyunda stratejilerin tanımlanması önemlidir. Oyun teorisinde 

stratejiler temelde pür ve karma strateji olarak ikiye ayrılmaktadır. Pür strateji kesin 

olarak olan oynanan, anlaĢılması daha basit ve gerçek hayatta sıkça karĢılaĢtığımız bir 

strateji türüdür. Karma stratejiler ise oyuncuların seçtiği pür stratejilerden hangisini 

oynayacağını olasılık hale getirdiği stratejilerdir. Böyle bir stratejinin tam olarak ne için 

kullanıldığı ve nasıl yorumlanması gerektiği tartıĢmalıdır. Ancak genelde, bir 

oyuncunun pür stratejisini olasılıklı hale getirmesi(rassallaştırma), rakip oyuncu 

tarafından zaten belirsizlik içeren kendi stratejisini daha da belirsiz hale getirmesi 

durumudur,  görüĢü kabul edilmektedir. Bu çalıĢmada ise oyuncuların pür stratejiye 

sahip oldukları durum ele alınmaktadır. Böylece oyuncuların pür stratejileri Ģöyle 

tanımlanır; 

Tanım 1:  1 1, ;  ,n nG S S u u    normal-biçimli bir oyunda i  oyuncusunun pür 

stratejisi  i is S  olan herhangi bir stratejidir. 

2.3.1.1.2 Normal Biçimli Oyunlarda Denge: Nash Dengesi 

Ġktisat biliminde denge kavramı merkezi bir öneme sahiptir. Denge kavramının 

teorik olarak önemi, denge durumunda iktisadi birimlerin herhangi bir dıĢsal faktör 

olmadan davranıĢını değiĢtirme eğiliminde olmaması durumunu göstermesinden 

kaynaklanır. Ġktisadi birimlerin karar süreçlerinde tahminlerin temelini de iĢte bu 

"davranıĢta değiĢmeme eğilimi" oluĢturmaktadır.  

Ġktisadi birimlerin davranıĢlarındaki bu düzenlilik stratejik yapıların tahmini 

için de kullanılabilir. Bundan dolayı da genel olarak iktisadi birimlerin kendi 
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faydalarını düĢündüklerini yani "rasyonel oldukları" ve bu rasyonelliğin de herkes 

tarafından bilinen ortak bir bilgi olduğu düĢünülmektedir. Stratejik yapılarda da 

görülen, rasyonel olarak sürdürülen davranıĢ düzenliliğine iktisat bilimindeki gibi 

denge denmektedir. Stratejik yapılardaki en önemli denge kavramı John Nash 

tarafından geliĢtirilen Nash dengesidir(Jehle ve Reny 2011).  

Nash dengesi, bir oyunda rasyonel oyuncuların rakip oyuncuların stratejilerini 

doğru tahmin ettiği ve  bu tahminlere göre en iyi tepkiyi oynadıkları durumda ortaya 

çıkan strateji profilidir. Dolayısı ile Nash denge profili aynı zamanda, bir oyuncunun 

diğer oyuncuların stratejilerine bakarak en iyi strateji seçimini yaptığı ve oluĢan 

dengede bu stratejiyi değiĢtirecek herhangi bir eğilimde olmadığı duruma denk gelen 

strateji profilidir. 

Tanım 2:  1 1  , ;  ,n nG S S u u    normal-biçimli bir oyunda, eğer her   oyuncusunun 

  
  stratejisi diğer ( 1)n  oyuncunun * * * *

1 1 1( ,..., , ... )i i ns s s s 
 stratejilerine en iyi tepkisi ise

* * *

1( ,..., )ns s s  strateji profili Nash dengesidir. Bu aĢağıdaki gibi ifade edilebilir: 

* * *( , ) ( , ), , ,i i i i i i i i iu s s u s s N s S      

burada *

is , i   oyuncusunun faydasını maksimize eden değerdir: 

* * * * *

1 1 1( ,..., , ..., ).,
i ii s S i i i ns argmax u s s s s    

2.3.1.1.3 En Ġyi Tepki Fonksiyonu ve Nash Dengesi 

Nash dengesini bulurken kesikli stratejiler yerine sürekli stratejiler ile 

karĢılaĢıtığımızda oyuncular fayda fonksiyonlarını maksimize edecek stratejilerini 

cebirsel yöntem kullanarak seçeçektir. Stratejilerin sürekli olduğu durumlarda Nash 

dengesini bulmak için oyuncuların en iyi tepki fonksiyonlarını bulmamız 

gerekmektedir. 

Herhangi bir i  oyuncusunun diğer oyuncuların is  stratejileri veri iken en iyi 

strateji kümesi ( )i iB s  olsun. En iyi strateji kumesi Ģu Ģekilde tanımlanabilir: 

 '( ) {      : ( , )    , , i i i i i i i i i i i iB s s S u s s u s s s S       ;  
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Buna göre ( )i iB s  kümesinde bir i  oyuncusunun herhangi bir '

is  stratejisi diğer 

oyuncuların is   stratejileri veri iken, en az diğer tüm stratejileri kadar iyi ise(

'( , ) ( , )i i i i i iu s s u s s  ) bu '

is  stratejisi i  oyuncusunun diğer oyuncuların is stratejilerine 

en iyi tepkisidir ve ( )i iB s  ise en iyi tepki fonksiyonu olmaktadır.   

Nash dengesi her oyuncunun diğer oyuncuların hamlelerine karĢı en iyi 

tepkisidir. Eğer her oyuncunun stratejisi diğer oyuncuların stratejilerine en iyi tepki ise 

  
  strateji profili Nash dengesidir, yani: 

 * *  ,     i i i is B s N    

Normal biçimli bir oyunun Nash dengesini bulmanın basit bir yolu vardır. En 

iyi tepki fonksiyonları fayda fonksiyonlarının birinci derece koĢullarından(First Order 

Condition, FOC) elde edilir. Yani her oyuncunun fayda fonksiyonunun kendi strateji 

değiĢkenine göre türevini alıp sıfıra eĢitlenmesi ile bulunur: 

 1,
0,  1,2, .

i n

i

u s s
i n

s

 
  


 

Her oyuncu yukarıdaki denklemin çözümünden kendi en iyi tepki fonksiyonunu 

diğer oyuncuların stratejileri cinsinden elde eder: 

 * ,  1,2,i i is b s i n    

Böylece oyuncu sayısı kadar tepki fonksiyonu ortaya çıkacaktır. Bu denklemler 

aynı anda çözüldüğünde oyunun Nash dengesi elde edilecektir. 

2.3.1.1.4 Birinci Senaryo: ĠĢbirlikçi Olmayan Nash Dengesi Uygulaması 

Burada para politika yapıcısı M  ile, maliye politika yapıcısı ise F  simgeleri ile 

temsil edilmektedir. Politika yapıcıların stratejileri sırası ile para politika yapıcısının r  

faiz oranı vektörü ile, maliye politika yapıcısının ise g  ise hükümet harcamaları vektörü 

ile gösterilmektedir. Son olarak, Mu  ve Fu  politika yapıcılarının faydalarını, ML  ve FL  

her bir politika yapıcısının kayıp fonksiyonlarını ifade etmektedir. 
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Para ve maliye politikaları arasındaki oyun aslında her bir politika yapıcının 

kendi sosyal refah fonksiyonlarını maksimize etme veya kayıp fonksiyonlarını minimize 

etme davranıĢları üzerine kuruludur. Buradaki kayıp fonksiyonları her bir politika 

yapıcının(oyuncunun)  enflasyon, potansiyel çıktı, optimal faiz ve bütçe açığı(mali açık) 

hedeflerinden uzaklaĢmaları üzerine kuruludur. 

Para politika yapıcısının amaç(kayıp) fonksiyonu; 

               
2

22 *

y

M

ryL r r        

Maliye politika yapıcısının amaç(kayıp) fonksiyonu; 

2 2 2

y

F

gyL g       

Yukarıdaki kayıp fonksiyonları her bir politika yapıcının makroekonomik 

dalgalanma ile mücadelesini tanımlamak için kullanılır.
10

 Bu fonksiyonlar politika 

yapıcının enflasyon, büyüme, faiz ve bütçe(mali) açığındaki sapmaların(varyansların) 

bunlara verdikleri ağırlıklara göre cezalandırılması üzerine kuruludur.
11

 Sosyal refah 

kriteri ise yukarıda bahsedilen para ve maliye politika yapıcıların kayıp fonksiyonlarına 

bağlı olan bir fonksiyon ile tanımlanır; 

S M FL L L    

Sosyal kayıp fonksiyonu her bir politika yapıcının kayıp fonksiyonlarının 

toplamı olarak tanımlanmıĢtır. Temelde politika yapıcıların temel problemi, sosyal 

refahın maksimize edilmesi yani yukarıda tanımlanan sosyal kayıp fonksiyonunun 

minimize edilmesi üzerine kuruludur. Buradaki oyuncular, oyunda birbirinden bağımsız 

Ģekilde hamlelerini yaparlarsa(faiz kararı/harcama kararı) bu durumda oyuncular 

arasında iĢbirliği olmadığı anlaĢılmaktadır. Eğer faiz/harcama kararları birbiri ile iliĢkili 

ise bu durum iĢbirliği anlamına gelmektedir.  Bu çerçevede her bir oyuncunun faydası 

Ģu Ģekilde tanımlanabilir; 

        , M

Mu r g L    

                                                 
10

 Parasal kayıp fonksiyonunda 
*r  ifadesi optimal  ya da denge faiz oranını temsil etmektedir. 

11
 Detaylı incelenmesi için Woodford (2003)‟e bakılabilir. 
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    , F

Fu r g L   

Para politikası yapıcının mevcut strateji profili  1,M nS r r   ve maliye 

politikası yapıcının mevcut strateji profili  1,F nS g g   olduğu normal-biçimli bir 

oyunda, Nash dengesi; 

* * *( , ) ( , ),M M Mu r g u r g r S     

ve 

* * * *( , ) ( , ),M FMu r g u r g g S    

sağlayan  * *, r g  pür strateji profilidir. 

2.3.1.2 GeniĢleyen Biçimli Oyun 

Normal biçimli oyunların, oyuncuların eĢ anlı hareket ettiği statik oyunlar için 

kullanılan bir gösterim olduğu üst bölümde belirtilmiĢti. Bu tür oyunlarda oyucuların 

hamlelerini aynı anda yaptıkları varsayılır. Oyunun sonucunda ise oluĢan denge strateji 

profili ile her bir oyucunun elde ettiği fayda düzeyi belirlenir. 

GeniĢleyen biçimli oyunlarda oyuncular arasındaki etkileĢimin aynı anda 

gerçekleĢmediği ve oyuncuların hamlelerinde bir ardısallık (sırayla gerçekleĢme) 

durumunun söz konusu olduğu varsayılmaktadır. Böylece bir oyuncu hamle yaptığında 

diğer oyuncu(lar) bu oyuncunun hamlesi hakkında bilgi sahibi olmaktadır ve hamlesini 

bu gözlemden elde ettiği bilgi ile yapmaktadır. Örneğin iki oyunculu bir oyunda, 1. 

oyuncunun ilk hamle yapan oyuncu olduğunu ve L hamlesini seçtiğini düĢünelim. 

Böylece 2. oyuncu hamle yaparken, 1. oyuncunun hamlesini gözlemleyecek ve R 

hamlesini buna göre yapacaktır. Bu tür oyunlarda oyunun baĢlangıcı doğa tarafından 

belirlenir. Bu yüzden ilk hareket eden oyuncu için çok sayıda baĢlangıç karar noktası 

olabilir. Bu tür oyunlar GeniĢleyen Biçimli Gösterim (Oyun Ağacı) ile analiz 

edilmektedir. Genel olarak bu tür oyunlar, yani hamlelerin ardısal olarak yapıldığı 

oyunlar, Dinamik Oyunlar ya da GeniĢleyen Biçimli Oyunlar diye nitelendirilmektedir.  

GeniĢleyen biçimli oyunlarda hamleler ardısal olduğu için oyuncular hamle 

yaparken bazı bilgilere sahiptir. Ancak statik oyunlarda, oyuncular bilgilerini 



36 

 

 

 

gözlemleyerek elde etme imkanına sahip değildirler. GeniĢleyen biçimli oyunlarda, 

statik oyunların aksine oyuncuların hamle yaparken(karar noktasında) sahip oldukları 

bilgi önemlidir. 

2.3.1.2.1 Bilgi 

GeniĢleyen biçimli oyunlarda oyuncuların neyi ne zaman bildikleri önemlidir. 

Bunu ifade edebilmek için bilgi kümesi kavramı kullanılır. Bilgi kümesi bir oyunda 

kimin ne hamle yaptığını bir bakıma oyunun tarihini de yansıtmaktadır. Bu tür 

oyunlarda oyunun bilgi yapısı Ģu Ģekilde sınıflanır: 

Tablo 1: Bilgi Türüne Göre Oyunlar 

Bilgi Türü Açıklama Örnek 

Mükemmel Bilgili 

Oyunlar 

Hamle zamanı geldiğinde oyuncuların oyun ağacının 

neresinde olduğunu(oyunun tarihini) bildiği oyunlar 
Piyasaya GiriĢ Oyunu 

Mükemmel 

Olmayan Bilgili 

Oyunlar 

Hamle zamanı geldiğinde oyuncuların oyun ağacının 

neresinde olduğu hakkında belirsiz oldukları oyunlar 

Tüm Statik Oyunlar 

 

Kesin Bilgili 

Oyunlar 

Bir oyuncu hamle yaptıktan sonra doğa'nın hareket 

etmediği(şans faktörünün olmadığı) oyunlar 
Satranç 

Kesin Olmayan 

Bilgili Oyunlar 

Bir oyuncu hamle yaptıktan sonra doğa'nın hareketlerinin 

olduğu oyunlar 
Tavla 

Simetrik Bilgili 

Oyunlar 

Bir oyuncu hamle yaptığı noktada bilgi kümesinin diğer 

oyuncular ile aynı olduğu oyunlar 
Mahkumlar Ġkilemi 

Asimetrik Bilgili 

Oyunlar 

Bir oyuncu hamle yaptığı noktada bilgi kümesinin diğer 

oyuncular ile farklı olduğu, bazı oyuncuların "özel bilgiye 

sahip olduğu" oyunlar 

Sinyalleme Oyunları 
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Tam Bilgili 

Oyunlar 

İlk olarak doğanın hamle yaptığı ve bu hamleyi tüm 

oyuncuların gözlemlediği oyunlar( 2. tanım: oyun 

kurallarının tüm oyuncular tarafından bilindiği oyunlar) 

Cournot, Bertrand 

Stackelberg Duopol 

Oyunları 

Eksik Bilgili 

Oyunlar 

İlk olarak doğanın hamle yaptığı ve bu hamlenin en az bir 

oyuncu tarafından gözlemlenemediği oyunlar 
Sinyalleme Oyunları 

Bu çerçevede çalıĢmamızda kullanılacak tam bilgiye dayalı geniĢleyen biçimli 

bir oyunun formel tanımını yapmak için aĢağıdaki unsurları gösterelim.  

 Oyuncular kümesi:  0,1  ,N i n   , n  sayıda oyuncunun olduğu bir 

oyuncular kümesidir. i  burada herhangi bir oyuncuyu temsil etmektedir. Burada 

0  doğayı temsil etmektedir. 

 GeniĢleyen biçimli bir oyun ( )X  sınırlı sayıda x X karar noktası içerir. 

 Herhangi bir karar noktasının önceliyicisi olmayan oyunun tüm sonuçlar 

(terminal noktaları) kümesi z Z  ile gösterilir. Her z  , oyun ağacı boyunca 

patikayı yani oyunun sonucunu temsil eder. 

 Oyuncu fonksiyonu  :P X N  ile tanımlanır. ( )P x  fonksiyonu, karar 

noktasında hangi oyuncunun hareket ettiğini belirtir. 

 Oyuncuların x karar noktasındaki olası hamleler kümesi ( )A x ile gösterilir. 

 Oyundaki karar noktalarındaki bilgi kümeleri ise h H ile tanımlanır.  h x , x  

karar noktasındaki oyunun bilgi kümesini(oyunun tarihini) gösterir. ( )P h  h  

bilgi kümesinden sonra hamle yapacak oyucuyu gösterir. Son olarak  A h  ise 

h  bilgi kümesinde olası hareketler kümesini temsil eder.  

 Sonuçların fayda karĢılıkları :iu Z R  ile temsil edilir. R  reel sayılar 

kümesidir.  

Böylece bu unsurların yardımı ile geniĢleyen biçimli bir oyunu Ģöyle tanımlayabiliriz:  

 1, , ,  ,  ; ( ,..., )nN X P A H u u   
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2.3.1.2.2 GeniĢleyen Biçimli Oyunlarda Stratejiler 

Bu çalıĢmada oyuncuların pür stratejiye sahip oldukları durum ele alınacaktır. 

Bir diğer strateji kavramı olan karma stratejilerin ne olduğu önceki bölümde 

tanımlanmıĢtır. GeniĢleyen biçimli oyunlarda strateji kavramı statik oyunlardan farklı 

bir Ģekilde, herhangi bir   oyuncusunun stratejisi ona her bilgi kümesinde hangi 

hamleyi yapacağını söyleyen bir hareket planı Ģeklindedir. Dolayısıyla bu geniĢleyen 

biçimli oyunlarda strateji, hamle yapacak oyuncuya sıra geldiğinde elindeki bilgi 

durumuna bakarak nasıl bir hamle yapabileceğini gösteren bir plandır. 

Tanım 3: GeniĢleyen biçimli bir  1, , ,  ,  ; ( ,..., )nN X P A H u u  oyununda, h  bilgi 

kümesindeki i N  oyuncusunun pür stratejisi(  P h i ), bu oyuncunun bilgi 

kümesinden hareketler kümesine tanımlanan  A h gibi bir fonksiyondur yani: 

:  is H A  ve  h H  . 

 Bir strateji profili, oyundaki her bir oyuncunun stratejilerinin bütününü gösterir. 

Bir strateji profilini dikkate aldığımızda oyun ağacı üzerinde eĢsiz bir patika belirler. 

Dolayısı ile oyunun eĢsiz bir sonuç tarihi(terminal tarihi) belirlenmiĢ olur. 

2.3.1.2.3 GeniĢleyen Biçimli Oyunlarda Denge 

Bu tür oyunlarda dengenin anlaĢılması ve bunun Nash dengesi ile iliĢkisine 

bakmak için geriye doğru çıkarsama teorisini açıklamak gereklidir. 

2.3.1.2.3.1 Geriye Doğru Çıkarsama 

 GeniĢleyen biçimli oyunlar genellikle, oyuncuların hamle sırası geldiğinde daha 

önce yapılmıĢ tüm hamleler hakkında tam bilgiye sahip oldukları yani karar 

noktalarının tekil olduğu(    h x x ) mükemmel bilgili oyunlar üzerine kuruludur. 

Basitçe, iki oyunculu, tam ve mükemmel bilgili bir oyunda; 

1. 1.oyuncu 1A  olası hamleler kümesinden bir 1a  hamlesi seçer. 

2. 2. oyuncuda 1a  hamlesini gözlemler, 2A olası hamleler kümesinden bir 2a  

hamlesini seçer(alt oyun). 

3. Fayda fonksiyonları(kazançlar)  1 1 2, u a a  ve  2 1 2, u a a  Ģeklindedir. 
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 Böyle bir oyun geriye doğru çıkarsama ile Ģu Ģekilde çözülebilir; 2. oyuncu 

oyunun ikinci bölümünde(alt oyunda) hamlesini yapar ve karĢısında öncesinde 1. 

oyuncunun veri 1a  hamlesini dikkate aldığı Ģu problem vardır; 

 
2 2

2 1 2max , 
a A

u a a


 

 1A  olası hamleler kümesindeki her bir 1a  hamlesi için 2. oyuncunun 

optimizasyon problemi 2 1( )b a  ile ifade edilen tek bir çözümü olduğu varsayılsın. 

2 1( )b a ,  2. oyuncunun 1. oyuncuya reaksiyonu ya da en iyi tepkisi olarak ifade edilir.  

 Daha sonra 1. oyuncu 2. oyuncunun her bir 1a  hamlesine tepkisini öngörerek 

oyunun 1. bölümündeki Ģu problemi çözer; 

  
1 1

1 1 2 1max , 
a A

u a b a


 

2. oyuncunun optimizasyon problemi *

1a  ile ifade edilen tek bir çözümü olduğu 

varsayılsın. Bu durumda * *

1 2 1( , ( ))a b a  profili oyunun geriye doğru çıkarsama sonucu 

olacaktır. Geriye doğru çıkarsama metodu mükemmel bilgili oyunlarda sorunsuz 

uygulanabilmesine karĢılık bu metot diğer tür oyunlar için hemen uygulanamaz. Bunun 

için bu yaklaĢımın daha genel hali olan alt oyun mükemmel Nash dengesi kavramını 

açıklamak gerekmektedir. 

2.3.1.2.3.2 Altoyun Mükemmel Nash Dengesi 

Nash dengesi kavramı geniĢleyen biçimli oyunlardaki ardısal yapıyı ihmal 

etmektedir. Çünkü Nash dengesi oyun baĢlamadan bir kez yapılan hamle seçiminin 

optimal olmasını dikkate almaktadır. GeniĢleyen biçimli oyunda denge kavramı 

hamlelerin sadece oyun baĢlamadan değil oyunun her olası tarihinde optimal olmasını 

içermelidir. GeniĢleyen biçimli oyunda denge kavramına geçmeden öncelikle bu tür 

oyunun alt oyun kavramını anlamak gerekmektedir. 

 Ġlk olarak Selten(1965) tarafından geliĢtirilen geniĢleyen biçimli oyunda bir 

altoyun; 

a)  x  gibi tek bir karar noktasından baĢlar ve bu oyunun ilk karar noktası değildir. 
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b) oyun ağacında n  'in bilgi kümesini takip eden terminal noktaları ve tüm 

kararları içerir, 

c) herhangi bir bilgi kümesini kesmez. 

Dolayısı ile altoyun,   gibi asıl bir oyunun(oyunun tümü)  x  gibi bir karar 

noktasından itibaren tanımlanan x  gibi küçük bir oyundur. Yani x , x  karar 

noktasını takip eden tüm noktaları içerir ve bilgi yapısını ve fayda düzelerini   asıl 

oyunundan devralır. Altoyun kavramı ile bulunan denge stratejilerine ise altoyun 

mükemmel denge stratejileri denir. Altoyunun bu genel tanımları ile beraber artık 

altoyun mükemmel nash dengesini tanımlayabililiriz; 

Tanım 4: (Selten 1965):  1, , ,  ,  ; ( ,..., )nN X P A H u u   gibi geniĢleyen bir oyunda, 
*s  

gibi bir pür strateji her altoyunda Nash dengesini oluĢturuyorsa yani: 

* * *( , ) ( , )i i i i i iu s s u s s   ise bu bir pür strateji altoyun mükemmel Nash dengesidir.   

Altoyun mükemmel Nash dengesi, geriye doğru çıkarsama yaklaĢımının genel 

bir halidir. Mükemmel bilgili her sınırlı geniĢleyen biçimli oyun için geriye doğru 

çıkarsama stratejileri kümesi pür alt oyun mükemmel Nash dengesi ile örtüĢmektedir.
12

 

Herhangi bir geniĢleyen oyunda oyunun tümünü bir altoyun olarak düĢünürsek, 

bu oyunun pür strateji altoyunun mükemmel Nash dengesi, aynı zamanda bu oyunun 

pür strateji Nash dengesidir. Dolayısı ile altoyunun mükemmel Nash dengesi, Nash 

dengesi kavramının geliĢtirilmiĢ halidir. Dolayısı ile her altoyunun mükemmel Nash 

dengesi bir Nash dengesi iken, her Nash dengesi bir altoyunun mükemmel Nash 

dengesi değildir. 

2.3.1.2.4 Ġkinci Senaryo: Para ve Maliye Politikası Oyunun Stackelberg 

Uygulaması 

2.3.1.2.4.1 Para Politika Yapıcısının Liderliği Durumu 

Öncelikle Nash uygulamasında olduğu gibi yine para politika yapıcısını M , 

maliye politika yapıcısını F  ile gösterelim. Para politika yapıcısının stratejisini r , 

maliye politika yapıcısının stratejisini g  ile ifade edelim. Her bir politika yapıcısının 

                                                 
12

 Bu bir teoremdir. Teorimin ispatı için Yılmaz(2009)'a bakılabilir. 
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kayıp fonksiyonlarını ML  ve FL  göstermektedir. Bu çerçevede her bir oyuncunun 

faydası( Mu  ve Fu ) aynı Ģekilde tanımlansın; 

    , M

Mu r g L   

    , F

Fu r g L   

Bu bilgiler ıĢığında, para politika yapıcısının ilk hareket ettiğini (Stackelberg 

Lider) düĢünelim. Bu durumda para politika yapıcısı, takipçisi olan maliye politika 

yapıcısının optimal politikasını hesaba katarak en iyi tepkisini yapacaktır. Lider para 

politika yapıcısının en iyi tepkisi, takipçisi olan maliye politika yapıcısının en iyi 

tepkisine bağlı olacaktır. Maliye politika yapıcısının en iyi tepkisi ise optimal politikası 

olup Nash denge çözümüdür. Ġki oyunculu, tam ve mükemmel bilgili bu oyunu 

tasarlarsak; 

ġekil 3: Para Politika Yapıcısının Stackelberg Lider Olduğu Oyun Ağacı 
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1. Para politika yapıcısı( M ), MA  olası hamleler kümesinden bir r  hamlesini 

seçer. 

2. Maliye politika yapıcısı( F  ) bu r  hamlesini gözlemler, FA  olası hamleler 

kümesinden bir g  hamlesini seçer. 

3. Fayda fonksiyonları(kazançlar)     ,Mu r g  ve     ,Fu r g  Ģeklindedir. 

Bu oyun geriye doğru çıkarsama ile Ģu Ģekilde çözülebilir; Maliye politika 

yapıcısı ikinci bölümünde(alt oyunda) hamlesini yapar ve karĢısında öncesinde para 

politika yapıcısının veri r  hamlesini dikkate aldığı aĢağıdaki problem vardır: 

 
 g
max  ,

F

F
A

u r g


 

MA  olası hamleler kümesindeki her bir r  hamlesi için maliye politika 

yapıcısının optimizasyon problemi   Fb r  ile yani maliye politika yapıcısının para 

politika yapıcısına reaksiyonu(en iyi tepkisi) ile çözülür. Sonraki aĢamada, para politika 

yapıcısı maliye politika yapıcısının her bir r  hamlesine tepkisini öngörerek oyunun 1. 

bölümündeki Ģu problemi çözer; 

  max , 
M

M F
r A

u r b r


  

Maliye politika yapıcısının optimizasyon problemi *r  ile ifade edilen tek bir 

çözümü olduğu ve bu durumda * *( )),( Fr b r  profili, oyunun geriye doğru çıkarsama 

sonucu dolayısı ile altoyun mükemmel Nash dengesi olacaktır. 

2.3.1.2.4.2 Maliye Politika Yapıcısı Liderliği Durumu 

Önceki uygulamadaki temsili parametreler üzerinden hareketle her bir 

oyuncunun faydası diğerinden farklı Ģekilde aĢağıdaki Ģekilde tanımlansın; 

  , M

Mu g r L   

 , F

Fu g r L   

Maliye politika yapıcısının ilk hareket ettiği (Stackelberg Lider) durumda Ģimdi 

de maliye politika yapıcısı, takipçisi olan para politika yapıcısının optimal politikasını 
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hesaba katarak en iyi tepkisini yapacaktır. Lider maliye politika yapıcısının en iyi 

tepkisi, takipçisi olan para politika yapıcısının en iyi tepkisine bağlı olacaktır. Maliye 

politika yapıcısının en iyi tepkisi ise yine Nash denge çözümüdür. Ġki oyunculu, tam ve 

mükemmel bilgili bu oyunu Ģimdi maliye politikasının lider olduğu durum için 

tasarlarsak; 

ġekil 4: Maliye Politika Yapıcısının Stackelberg Lider Olduğu Oyun Ağacı 

 

1. Maliye politika yapıcısı( F ) FA  olası hamleler kümesinden bir g  hamlesini 

seçer. 

2.  Para politika yapıcısı( M ) bu g hamlesini gözlemler, MA olası hamleler 

kümesinden bir r  hamlesini seçer. 

3. Fayda fonksiyonları(kazançlar)  ,Mu g r ve  ,Fu g r Ģeklindedir. 

Geriye doğru çıkarsama ile, para politika yapıcısının karĢısında öncesinde 

maliye politika yapıcısının veri g hamlesini dikkate aldığı Ģu problem vardır; 

 
 r
max ,  

M

M
A

u g r

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FA  olası hamleler kümesindeki her bir g  hamlesi için para politika yapıcısının 

optimizasyon problemi en iyi tepki fonksiyonu olan ( )Mb g  ile çözülür. Sonraki 

aĢamada ise yine maliye politika yapıcısı para politika yapıcısının her bir g hamlesine 

tepkisini öngörerek oyunun 1. bölümündeki Ģu problemi çözer; 

  max , 
F

F M
g A

u g b g


 

Para politika yapıcısının optimizasyon problemi 
*g  ile ifade edilen tek bir 

çözümü olduğu ve bu durumda   * *,  Mg b g  profili oyunun geriye doğru çıkarsama 

sonucu yani altoyun mükemmel Nash dengesi olacaktır. 

2.3.2 ĠĢbirlikli Oyunlar 

Bölüm 2.4.1 ve 2.4.2'de iĢbirlikçi olmayan oyunlarla ilgili olarak incelenen 

modeller, oyuncuların birbirleriyle iĢbirliği yapmadığını varsaymaktadır. Bu bölümde 

normal biçimli oyun çerçevesinden iki oyunculu pazarlık problemi incelenmektedir. 

2.3.2.1 Pazarlık Problemi 

Pazarlık teorisi, sadece alıcı ve satıcının birbirlerine tekliflerde bulunduğu 

durumları açıklamak için kullanılan bir teori olmasının yanı sıra, aynı zamanda iktisadi 

oyuncuların paylaĢım, kontrat ve/veya birlikte karar vermesi gereken durumları 

açıklayan bir teoridir. Ġki oyunculu pazarlık oyunları genelde iĢbirlikli ve iĢbirlikli 

olmayan Ģeklinde kendi içinde ikiye ayrılmaktadır. ĠĢbirlikli pazarlık oyunları belirli 

aksiyomlara ve koĢullara dayalıdır. Dolayısı ile aksiyomlara dayalı pazarlık modelleri 

diye de adlandırılırlar. Nash pazarlık çözümü iĢbirlikli pazarlık teorisi içerisinde yer 

alan önemli bir pazarlık çözümüdür. Bir diğeri ise Kalai-Smorodinsky pazarlık 

çözümüdür. Bu çalıĢmada Nash pazarlık çözümünü referans alarak politika yapıcıları 

arasında iĢbirlikli politika kuralları türetilecektir. 

2.3.2.2 Nash Pazarlık Çözümü 

Herhangi bir pazarlık durumunda pazarlığa dahil olanların üzerinde 

anlaĢabilecekleri çok sayıda olası durum ve dolayısıyla alternatif sonuçlar kümesi ( )S  

ve her i  oyuncusunun bu küme üzerinde tanımlanan fayda fonksiyonu iu  olsun. Ġki 
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oyuncu da bu kümenin unsurları üzerinde anlaĢmak istemektedir. AnlaĢmaya vardıktan 

sonra pazarlık sona erer ve iki oyuncunun fayda düzeyi belirlenir. Her iki oyuncunun 

pazarlığa girmesi, bu pazarlığın S  kümesindeki sonuçlarının, iki oyuncunun 

anlaĢamamaları durumundan daha fazla fayda vermesi anlamına gelmektedir. Eğer 

oyuncular anlaĢamazlar ise mevcut durumları yani pazarlık öncesi durumları devam 

etmektedir. Mevcut durum veya anlaĢmazlık durum faydaları d  ile gösterilir. 

Bu durumda iki oyuncu arasındaki pazarlık problemi ( , )iS d  ikilisi ile 

tanımlanabilir; 

ġekil 5: Oyuncuların Fayda Dağılım Kümesi 

 

Burada S  simetrik, kompakt ve konveks bir küme olduğu 2S R , 

2

1 2( , )id d d R   ve  1 2 1 1 2 2( , ) : ,S x x x d x d   boĢ olmayan bir küme olduğu 

varsayılmaktadır. Oyuncular,  stratejilerini rastlantısal yapmayı  kabul ederlerse 

konvekslik sağlanır. Böylece, eğer 1u  ve 2u  vektörleri ve 0 1   ise beklenen fayda 

1 2( ) (1 )u u    Ģeklinde olur. Bir pazarlık oyunu konveks ise bu oyunun tek bir 

çözümü olduğunu garanti altına alınır. Dolayısıyla Ģu tanım yapılabilir: 

Tanım 5: Ġki oyunculu pazarlık oyununda olası sonuçlar kümesi S  ve her i  

oyuncusunun bu küme üzerinden tanımlanan fayda fonksiyonu iu olsun. Böylece; 

a) her s S için 1 1( )u s d ve 2 2( )u s d  

b) her s S için en azından 1 1( )u s d ve 2 2( )u s d  
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b) koĢulu her iki oyuncuyu da anlaĢmazlık durumundan daha iyi bir duruma getirmeyi 

garanti altına almayı amaçlar. O halde pazarlık problemi(oyunu) aĢağıdaki gibi 

gösterilebilir: 

 1 1 2 2, ( , ), ( , )S u d u d   

Burada  S , 1u  ve  a) ve b) koĢulunu sağlamalıdır. Burada s S her bir alternatif 

sonuç,   1 2( ), ( ) :U u s u s s S   fayda dağılım kümesi içerisinde 1( )u s  ve 2 ( )u s fayda 

çiftlerine karĢılık gelmektedir.
13

 Her   pazarlık oyununun tüm karĢılıklı anlaĢma 

kümesi yani çözüm kümesi ( )s  olarak tanımlanır ve   pazarlık oyunundaki tüm 

tatmin edici karĢılıklı anlaĢmaların kümesidir. Pazarlık sürecinin bir anlaĢmaya 

varabilmesi yani çözüme ulaĢması için sonuçların her iki oyuncu için de yeterince iyi 

olması gerekir. Dolayısıyla bunun için bazı koĢullar ya da aksiyomlar gerekmektedir. 

Bu aksiyomlar Ģu Ģekilde sıralanmaktadır: 

Aksiyom 1: Çözüm pareto etkindir: a) 
*

1 1( ) ( )u s u s ve *

2 2( ) ( )u s u s  ve b) En az bir i  

oyuncusu için *( ) ( )i iu s u s .   

Aksiyom 2: Çözüm simetriktir: Eğer S  kümesi simetrik ise oyunun çözümü konusunda 

elde edilen faydalar * * * *

1 2 2 1( , ) ( , )u u u u  Ģeklindedir. 

Aksiyom 3 : Çözüm ilgisiz alternatif sonuçlardan bağımsızdır: Eğer her 

 1 1 2 2, ( , ), ( , )S u d u d   pazarlık problemi, ( )s T   ve 1 2( , ) Td d U  durumunu 

sağlayan S  'in her altkümesi için ( ) ( )Ts s    durumuna sahipse o halde çözüm ilgisiz 

alternatiflerden bağımsızdır. 

Aksiyom 4: Çözüm fayda fonksiyonlarının ölçeğindeki değişimlerden bağımsızdır: 

 1 1 2 2, ( , ), ( , )S u d u d   pazarlık problemi ve i i i ij a bu    gibi herhangi bir doğrusal 

fayda fonksiyonu için eğer  *

1 1 1 1 2 2 2 2, ( , ), ( , )S j a b d j a b d    pazarlık oyunu 

*( ) ( )s s    sağlıyorsa çözüm ilgisiz alternatiflerden bağımsızdır. 

 

Yukarıda verilen bütün bu dört aksiyomu sağlayan bir çözüm kuralı 

tanımlanabilir. Bu çözüm kuralı pazarlık probleminin Nash çözümü ya da Nash pazarlık 

çözümü olarak adlandırılmaktadır. O halde; 

                                                 
13

 U  fayda dağılım kümesi sınırlı ve kapalı yani kompakt bir küme ise U kümesi üzerinde tanımlanan 

sürekli fonksiyonların maksimum ve minimum değerler almasını garanti altına alır. 
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Teorem 1: 1, 2, 3 ve 4 no'lu aksiyomlarını sağlayan  f S R    tek bir çözüm vardır 

ve bu iki oyunculu ( , )iS d  pazarlık probleminin çözümü aşağıdaki gibidir: 

  1 1 2 2( ) ( )f u s d u s d     

Bu fonksiyonu maksimize eden değerlerin kümesi ( )  ile gösterilirse; 

 ( ) : ( ) max ( )
x

s S f s f x       

  pazarlık oyunu için ( )   kümesine ait elemanları eğer varsa   pazarlık 

oyunun Nash dengeleri olarak tanımlanmaktadır.
14

 AĢağıdaki Ģekilde Nash pazarlık 

çözümü gösterilmektedir. 

ġekil 6: Nash Pazarlık Çözümü 

 

Teorem 2: Kompakt fayda dağılım kümeleri üzerinde tanımlanan pazarlık 

oyunlarındaki Nash kuralı, (.)  pareto etkin, ilgisiz alternatiflerden bağımsız ve 

doğrusal dönüşümlerden bağımsızdır. 

 

Pazarlık oyununun pareto etkinlik aksiyomuna değinecek olursak, eğer oyunun 

çözümü pareto etkinse diğer oyuncuların refah düzeyi aynı kalırken oyunculardan en az 

birinin faydasının kesin bir Ģekilde iyileĢtirmenin imkanının olmaması anlamına 

gelmektedir. Çözümün simetriklik aksiyomu ise oyuncuların aynı düzeyde anlaĢmazlık 

faydaları alması durumunda herhangi bir anlaĢma noktasında da eĢit faydalar alması 

anlamına gelmektedir.
15

 Çözümün ilgisiz alternatif sonuçlardan bağımsız olma 

                                                 
14

 U fayda dağılım kümesi kompakt bir küme ise ( )  bir boĢ küme değildir.  
15

 Bir pazarlık oyunun çözümü simetrik olması için fayda dağılım kümesinin konveks ve simetrik olması 

gerekir. Yani, fayda dağılım kümesi içinde seçilen herhangi iki noktayı birleĢtiren doğru üzerindeki her 

nokta kümesi içerisinde kalıyorsa bu küme konvekstir. Eğer fayda dağılım kümesinde  1 2( , )u u U  durumu 

aynı zamanda 2 1( , )u u U anlamına geliyorsa bu küme simetriktir denir. 
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aksiyomu ise herhangi bir kabul edilebilir çözüm kuralının oyuncuların daha az tercih 

ettikleri alternatiflerin atılması durumunda bile bu çözümün kabul edilebilir kalmaya 

devam etmesi anlamına gelmektedir. Son olarak, çözümün fayda fonksiyonlarının 

ölçeğindeki değiĢimlerden bağımsız olması aksiyomu ise bu çözüm kuralının faydayı 

ölçerken kullanılan birim ya da ölçekten etkilenmediğini garanti altına alması anlamına 

gelmektedir. 

2.3.2.2.1 Üçüncü Senaryo: Para ve Maliye Politikası Arasındaki ĠĢbirlikli Oyun 

Uygulaması 

Sosyal refah kriteri ise yukarıda bahsedilen para ve maliye politika yapıcıların 

kayıp fonksiyonlarına bağlı olan S M FL L L   Ģeklinde yani, her bir politika yapıcının 

kayıp fonksiyonlarının toplamı olarak tanımlanmıĢtır. ĠĢbirlikli çözümünü analiz etmek 

için bu ölçüyü kullanmamız gerekmektedir. ĠĢbirliği, her iki politika yapıcının da 

politika araç değiĢkenlerine pozitif bir ağırlık verdikleri bir dolaylı durum olarak 

gerçekleĢmektedir. Bu mekanizma, diğer politika yapıcısı tarafından yapılan hamlelere 

doğrudan uyum sağlanmasını sağlar. Temel olarak, iĢbirliği problemi bir sosyal refahın 

en üst düzeye çıkarılması ya da sosyal kayıp fonksiyonu olan SL  'yi en aza indirgemek 

üzerine kuruludur. 

Para ve maliye politika yapıcılarının fayda fonksiyonunu aĢağıdaki gibi 

tanımlanmıĢtır: 

 , M

Mu g r L   

  , F

Fu r g L   

Bu çerçevede, pareto etkin, simetrik, ilgisiz alternatiflerden bağımsız ve 

doğrusal dönüĢümlerden bağımsız olma aksiyomlarını sağlayan tek bir çözüm var ise bu 

durumda para ve maliye politika yapıcıları arasında iĢbirlikçi bir çözümün var olduğu 

söylenebilir. Bu durumda para ve maliye politika yapıcıları arasında ( , )iS d  pazarlık 

probleminin çözümü aĢağıdaki gibidir: 

   1 2,  ,FMu g r rf d du g           

Bu fonksiyonu maksimize eden değerlerin kümesi ise 

     
 ,

( ) : ( ) ma ,  , , ,  x ,F
r g

Mr g r g u g r u r gS f f       
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Ģeklindedir. Bu pazarlık çözümüne rağmen, iĢbirliğini sosyal refah açısından 

yorumlayabiliriz. Böylece, politika amaç fonksiyonu, sosyal kayıp fonksiyonunu yani 

S M FL L L  'yi en aza indirgemek üzerine kurulacaktır. 

2.4 Oyun Teorisi YaklaĢımı ile Optimal Faiz ve Harcama Kuralının Türetilmesi 

Bu bölümde, para ve maliye politika yapıcıları arasındaki etkileĢimin bir önceki 

bölümde belirtilen farklı yapıları için optimal tepki fonksiyonları türetilecektir. Ġlk 

olarak, para ve maliye politika yapıcıları eĢ zamanlı hareket ettiği normal biçimli oyun 

çerçevesinde iĢbirliksiz model dikkate alınacaktır. Buradan elde edilen politika kuralları 

Nash denge çözümleridir. Ġkinci olarak, politika yapıcıları arasında iĢbirliği olmadığı  

ancak hamlelerini ardısal olarak yaptığı senaryo ele alınacaktır. Bu senaryo kendi 

içerisinde ikiye ayrılmaktadır. Ġlkinde, para politika yapıcısının Stackelberg lider gibi 

ilk hareket ettiği ve maliye politika yapıcısının bekleyerek buna olan tepkisini gösteren 

durum ele alınırken, diğerinde ise, maliye politika yapıcısının Stackelberg lider gibi ilk 

hareket ettiği ve  para politika yapıcısının bekleyerek buna olan tepkisini gösterdiği 

duruma bakılacaktır. Bu senaryoda elde edilecek çözümler Stackelberg çözümü 

olacaktır. Üçüncüsünde ise, politika yapıcıları arasındaki iliĢkiyi iĢbirlikli olarak 

değerlendirerek iĢbirlikli denge çözümleri elde edilecektir.  

Burada para ve maliye politika yapıcılarının amaçları ekonomin denge 

koĢuluna denk gelen kayıp fonksiyonlarını minimize etmektir. Politika yapıcıları kendi 

optimal politika kurallarını taahhüt ederek optimizasyon problemini çözmektedirler. 

Optimizasyon problemlerinin çözümü için Gioanni ve Woodford (2001), Gioanni ve 

Woodford (2003) ve Saulo vd. (2013)  çalıĢmalarındaki Lagrange tekniği yaklaĢımı 

kullanılacaktır. Bu yaklaĢım para politikası literatüründe oldukça yaygın 

kullanılmaktadır. Bu yaklaĢım politika kurallarının arzulanan denge ile tutarlı, zaman 

tutarlı özellikleri iliĢkisini sağladığı ve ekonominin istatistiksel özellikleri ne olursa 

olsun optimal olmayı sürdürdüğünden dolayı bu çalıĢmada kullanılmıĢtır.
16

 Lagrange 

tekniği yaklaĢımı ile politika yapıcılarının her bir senaryoya ait optimizasyon 

problemlerinin tarafımca yapılan çözümleri, Maple 11 paket programı ile de kontrol 

                                                 
16

 Gioanni ve Woodford (2003) bu yaklaĢım sonucunda türetilen optimal politika kuralını, 

"Sağlam(Robustly) Optimal Politika Kuralı" olarak ifade etmektedir. Bu yaklaĢım ile türetilen politika 

kuralları modelde dıĢsal olarak belirlenen Ģokların özelliklerine bağlı olmamaktadır. Dolayısı ile Gioanni 

ve Woodford türetilen optimal politika kurallarının eksik tanımlama(misspecification) konusunda 

"sağlam" olduğunu belirtmektedir. 
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edilmiĢtir. Politika kurallarının nasıl türetildiğine geçmeden makroekonomik 

modelimizdeki oyuncuların yani para ve maliye politika yapıcılarının amaç ve kısıt 

denklemleri bu kısımda tekrardan gösterilmektedir. 

Para ve maliye politikaları arasındaki oyun aslında her bir politika yapıcının 

kendi sosyal refah fonksiyonları maksimize etme veya kayıp fonksiyonlarını minimize 

etme davranıĢları üzerine kurulu olduğu daha önceki bölümde ele alınmıĢtı. Bu kayıp 

fonksiyonlarına zaman kavramını eklersek
17

; 

Para politika yapıcısının amaç(kayıp) fonksiyonu: 

            2
2

2 *

y t r

M

t t tL ry r                                         (2.1) 

Maliye politika yapıcısının amaç(kayıp) fonksiyonu:
18

 

       
2 2 2

y tt t

F

t gyL g                                              (2.2) 

elde edilir. Bu fonksiyonlar her iki politika yapıcısının amaç fonksiyonlarını temsil 

etmektedir. Parasal ve mali kayıp fonksiyonlarında ekonominin denge koĢuluna göre;  

sırasıyla pozitif ağırlıklı  ve   parametreleri enflasyon hedefinden sapma, 
y  ve 

y  

parametreleri çıktı açığından sapma, r  parametresi optimal faiz oranından sapma ve 

son olarak  
g  parametresi optimal hükümet harcamasından sapmadan oluĢmaktadır. 

Kısıt denklemleri için ise birinci bölümde dıĢa açık küçük ekonomi için tanıtılan 

toplam talep denklemi yani 1.34 numaralı denklem, toplam arz denklemi yani 1.33 

numaralı denklem ve son olarak hükümet bütçesi denklemi yani 1.35 numaralı denklem 

kullanılmıĢtır. 

Toplam Talep Bloku: IS Eğrisi Denklemi; 

      1 , 1 1

1 N

t t t t t H t t t t

a

y E y r E r E g


       
19

 

                                                 
17

 Enflasyonun doğal düzeyi , 0N

H t  kabul edildiği için temel denklemlerde 2

,H t  ve ,H t yerine 2

,H t  ve ,H t  

ifadesi kullanılmıĢtır. 
18

 Esnek fiyat ekonomisinde hükümet harcamalarının ve vergilerin sıfır olduğunu varsayılmıĢtır, bu da 

esnek fiyat dengesi altında bir bütçe açığı veya fazlası olmadığı anlamına gelmektedir. Dolayısı ile 1 0N

tg  

dır. Bu durumda harcama düzeyi t tg g  olarak kullanmakta bir sakınca görülmemektedir. 
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Toplam Arz Bloku: Phillips Eğrisi Denklemi: 

 , , 1H t t H t t t tE y g 

          

Hükümet Bütçesi Denklemi: 

1 ,

1 1
( ) ( )N b

t t t t H t t t t

C C
b r r b g y

B B


 




 
        

Ģeklindedir. Bir sonraki bölümde ilk olarak para ve maliye politika yapıcılarının 

hamlelerini eĢ anlı olarak yaptığı iĢbirliksiz durum incelenmektedir. 

2.4.1 Birinci Senaryo Ġçin Çözümler: ĠĢbirliksiz Nash Denge Çözümleri 

2.4.1.1 ĠĢbirliksiz Nash Oyunu Çerçevesinde Optimal Faiz Kuralı 

Para politika yapıcısı ekonomin denge koĢuluna denk gelen 2.1 numaralı kayıp 

fonksiyonunu minimize etmeyi amaçlamaktadır.  

 2
2

2 *

y t r

M

t t tL ry r        

Böylece para politika yapıcısı hamlelerin eĢ anlı yapıldığı durumda optimal 

politika kuralını yerine getirecektir. Kayıp fonksiyonundaki        ve    parametreleri 

sırası ile cari enflasyonun enflasyon hedefinden sapmasının karesi, çıktı açığının karesi 

ve faiz oranının denge faiz oranından sapmasının karesi üzerindeki pozitif ağırlıklardır. 

Para politika yapıcısının problemi, ekonomideki kısıtları da dikkate alarak aĢağıdaki 

problemi çözmektir. 

 0

0

1
min

2

t M

t

t

E L




 
 
 


20
  

Sırasıyla 1.34 ve 1.33 numaralı denklemler kısıt denklemleridir: 

                                                                                                                                               
19

 IS eğrisi denkleminin daha açık bir Ģekilde gösterimi Ģu Ģekildedir: 

      1 , 1 1

1 N

t t t t H t t t t t

a

ty E y r E r E g g


         

20
 Bu problemdeki 1/2 sabiti optimaliteyi etkilemeyen, ancak optimizayon probleminin çözümünü biraz 

basitleĢtiren yalnızca ölçeklendirme terimidir. 
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      1 , 1 1

1 N

t t t t t H t t t t t

a

y E y r E r E g g


         

 , , 1H t t H t t t tE y g 

          

Bu problemler; Woodford(2003)'teki gibi Lagrange denklemi halinde yazarak 

ve daha sonra bunların birinci sıra koĢullarını çözerek optimal faiz oranı kuralını( ̂ 
      

elde ederiz(NCN:Non-Cooperative Nash). Bu problemin Lagrange yapısı Ģu Ģekildedir: 

 

 

 

2

1 , 1 1

2
2 *

,

, , 1

0 1,

0

2,

1

1 1 1

2 2 2

L ( )

H t y r t

t

t

t

N

t t t t H t t t

a

H t H t t t t

t

t

y

y y r r g g

y

r r

g

E







   

 


    













  
    

  
   

        
   

    
  

 

   

   

Birinci derece koĢulları yazmak için, bu denklemde  *

tr r aracına ve durum 

değiĢkenlerine(
,H t ve ty ) göre türev alınmalıdır. Ġlerlemeden önce kısıt içinde beklenti 

terimlerini nasıl ele alacağımızı düĢünmeliyiz. Bu taahhüt altındaki bir politika 

olduğundan, beklenti operatörünün çıkarılması, politika yapıcıların gelecekte izlenecek 

eski bir kural seçme fikrini yakalamaktadır. Dolayısıyla, t+1'deki enflasyon, çıktı açığı 

ve hükümet harcaması beklenti operatörü kaldırılmıĢtır. Örneğin, politika yapıcının 

belirlediği enflasyon oranı, hem cari hem de beklenen enflasyona etki ediyorsa, o 

zaman, ikisini birden doğrudan optimize edebilir(Saulo ve vd., 2013). Diğer optimal 

kuralları türetmek için benzer bir süreç kullanılacaktır. Bu çerçevede birinci derece 

koĢullar Ģunlardır: 

1 1 1

, 1, 1 2, 2, 1

,

0H t t t t

H t

dL

d
      



  

        

1

1, 1, 1 2, 0y t t t t

t

dL
y

dy
  

        

 
 * 1

1,*
0r t t

t

dL
r r

d r r
     


 



53 

 

 

 

Lagrange çarpanlarından hareketle  *

1,t r tr r      ve 

*

1, 1 1( )t r tr r       bulunmuĢtur. Gerekli yerine koyma ve ayrıĢtırma iĢlemi 

sonucunda optimal nominal faiz kuralı Ģu Ģekilde elde edilmiĢtir
21

; 

          *

*

,1 1 ,2 2 ,0 , ,0 ,1 1

NCN

t r t r t t y rH t y tr rr y y r                     (2.3) 

2.3 numaralı denklemde sırasıyla 
,1

( 1)
r

  



 
  , 

,2

1
r


  , 

,0

r






 

 
  , 

,1 ,0

y

y y

r 



 
     ve *r

 


   Ģeklindedir. 

2.3. numaralı denklem para politika yapıcısının takip etmeyi taahhüt ettiği 

kuraldır ve bu kural iĢbirliksiz Nash faiz kuralı olarak adlandırılabilir. ĠĢbirliksiz Nash 

faiz kuralı enflasyona eĢzamanlı, çıktı açığına ise eĢzamanlı ve gecikmeli tepkiye 

sahiptir. Ayrıca, geçmiĢ faiz oranlarına bağlı olduğu için tarih bağımlılığını da 

kapsamaktadır. Öte yandan, ĠĢbirliksiz Nash faiz kuralına göre faiz sapmalarına verilen 

ağırlıktaki bir artıĢ( r ), politika değiĢkeni olan faiz oranının enflasyona ve çıktı açığı 

sapmalarına olan tepkisini azaltmaktadır. Zamanlararası ikame esnekliği yani  , para 

politika yapıcısının tepki fonksiyonunda da önemli bir rol oynamaktadır. Örneğin,   

'nın daha yüksek bir değeri, teknoloji yeniliğinin standart sapması olarak tanımlanan 

'nın da yüksek değeri demektir. Dolayısı ile   'nın daha yüksek bir değeri politika 

değiĢkeni olan faiz oranının hem enflasyon hem de çıktı açığından sapmalara daha 

zayıf tepki vereceğini ifade etmektedir. Dahası   'nın daha yüksek bir değeri, politika 

değiĢkeni olan faiz oranının bir dönem gecikmesine olan tepkisini de artırmaktadır. 

2.4.1.2 ĠĢbirliksiz Nash Oyunu Çerçevesinde Optimal Harcama Kuralı 

Maliye politika yapıcısı ekonomin denge koĢuluna denk gelen 2.2 numaralı 

kayıp fonksiyonunu minimize etmeyi amaçlamaktadır:
22

  

2 2 2

y tt t

F

t gyL g       

                                                 
21

 Ek Tablo 1'de iĢbirliksiz Nash oyunu çerçevesinde optimal faiz kuralının Maple 11 ile çözümü 

verilmektedir. 
22

 Bu kayıp fonksiyonu Kirsanova vd. (2005) çalıĢması ile  benzerdir. 
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Böylece maliye politika yapıcısı hamlelerin eĢ anlı yapıldığı durumda optimal 

politika kuralını yerine getirecektir. Kayıp fonksiyonudaki  ,
y  ve 

g  parametreleri 

sırası ile enflasyonun enflasyon hedefinden sapmasının karesi, çıktı açığının karesi ve 

hükümet harcamalarının dengeden sapmaların karesi üzerindeki pozitif ağırlıklardır.  

Maliye politika yapıcısının problemi, ekonomideki kısıtları da göz önünde olarak 

aĢağıdaki problemi çözmektir.; 

 0

0

1
min

2

t

t

t

FE L




 
 
 
  

Sırasıyla 1.34, 1.33 ve 1.35 numaralı denklemler kısıt denklemleridir: 

      1 , 1 1

1 N

t t t t t H t t t t t

a

y E y r E r E g g


         

 , , 1H t t H t t t tE y g 

          

1 ,

1 1
( ) ( )N b

t t t t H t t t t

C C
b r r b g y

B B


 




 
        

Yine bu problemler Lagrange denklemi formunda yazılarak ve daha sonra 

bunların birinci sıra koĢullarını çözerek optimal harcama kuralını NCN

tg  elde ederiz. Bu 

problemin Lagrange yapısı Ģu Ģekildedir; 

 

 

2

1 , 1 1

, , 1

1 ,

2 2

,

1,

0

0

2,

3,

1

1 1
( ) (

1 1

)

1

2 2 2

L

t

N

t t t H t t t t

a

H t H t t t t

H t y g

t
t

N b

t t t t H t t t t

t

t

t

y

y y r r g g

y g

C C
b r r b g

g

y
B

E

B





   






    


 



  









     

   

  

 
  

 
  

   
   

        
 

 
 
 
 
 
 



 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
  

 

Bu çerçevede birinci derece koĢullar Ģunlardır: 

1 1 1 1

, 1, 1 2, 2, 1 3,

,

0H t t t t t

H t

dL

d
       



   

          
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1 1

1, 1, 1 2, 3,

1
0y t t t t t

t

dL C
y

dy B


    



 
         

1 1

1, 1 1, 2, 3, 0g t tt t

t

t

dL
g

g

C

d B
    

       

1 1

3, 1 3, 0t t

t

dL

db
  

     

Lagrange çarpanlarından hareketle ilk olarak son eĢitlikteki
3, 3, 1t t   elde 

edilir. Bu durumda 
3,t  parametresinin zaman boyutundan bağımsız sabit bir parametre 

olduğu düĢünülerek
3, 3, 1t t      olarak belirlenmiĢtir. Bu   parametresinin 

türetilen politika kuralları üzerinde hiç bir etkisi olmayacaktır. Bu bilgi ıĢığında 
2,t  

yanlız bırakılarak 
 

2,

y g

t

t ty gB B

B 

   

 

 
 


  bulunmuĢtur. 

 
2, 1

1 1y gt t

t

B

B

y gB



   

 

 



 
 


  Ģeklinde tanımlanarak daha sonra ilk eĢitlikteki 

1, 1t  bulunmuĢtur. Sonrasında, 
1, 1t  zamana göre uyarlanıp 

1,t  elde edilmiĢtir. 

Gerekli yerine koyma ve ayrıĢtırma iĢlemi sonucunda iĢbirliksiz optimal  nominal 

harcama kuralı Ģu Ģekilde elde edilmiĢtir
23

; 

   

 
1 1 1

, 1 ,

, 1 ,1 , 1 ,0 ,1 1

, 1 ,0

NCN

t g t g y tt y y t

t

t t t

H t H

sabit E E

E

g g g y y y

  

  







      

 
       (2.4) 

2.4 numaralı denklemde sırasıyla, , 1g
D


  , ,1g

D

  , , 1

y

y

g D

 


  , 

,0

( 2)y

y

g D

  




  , ,1

y

g

y
D

 


  , , 1

( )

g D

  


   





 , ,0

( )

g D




    




   ve 

son olarak 
2 2( )

g

C C B B B B
sabit

B D

                



       
 'dir.  

Ayrıca burada basitlik amacı ile D        Ģeklinde tanımlanmıĢtır. 

                                                 
23

 Ek Tablo 2'de iĢbirliksiz Nash oyunu çerçevesinde optimal harcama kuralının Maple 11 ile çözümü 

verilmektedir. 
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2.4. numaralı denklem maliye politika yapıcısının takip etmeyi taahhüt ettiği 

kuraldır ve bu kural iĢbirliksiz Nash haracama kuralı olarak adlandırılabilir. ĠĢbirliksiz 

Nash harcama kuralı beklenen ve cari enflasyona, beklenen, cari ve geçmiĢ çıktı 

açığına ve son olarak geçmiĢ ve beklenen hükümet harcamalarına bağlı bulunmuĢtur. 

Harcama kuralı geçmiĢ ve gelecek hükümet harcamalarına tepki verdiği için ileriye ve 

geriye dönük bağımlılığı kapsamaktadır. ĠĢbirliksiz Nash harcama kuralına göre 

hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın(
g ) artması, politika kuralı olan hükümet 

harcamalarının enflasyona ve çıktı açığı sapmalarına olan tepkisini azaltmaktadır. 

2.4.2 Ġkinci Senaryo Ġçin Çözümler: Stackelberg Liderliği Denge Çözümleri  

Oyun teorisinde kullanacağamız bu oyun konseptindeki denge kavramı altoyun 

mükemmel Nash dengesi olarak bilinir. Sezgisel olarak böyle bir oyunda çözüm 

konsepti oyun ağacının sonundan baĢa doğru geriye doğru çıkarsama yöntemi ile 

çözülecektir. ÇalıĢmada oyunculardan biri Stackelberg lider gibi hamle yapar diğer 

oyuncu ise bu hamleyi gözlemledikten sonra hamlesini yapar. 

Bu bölümde bakacağımız ilk durum, para politika yapıcısının Stackelberg lider 

gibi ilk hamle yaptığı, maliye politika yapıcısının takipçi olarak hamle yaptığı dengeyi 

bulmaktır. Ġkinci durumda, maliye politika yapıcısının Stackelberg lider gibi ilk 

hamlesini yaptığı, para politika yapıcısının ise takipçi olarak hamle yaptığı dengeyi 

bulmaktır. Bu analizi yaparken dikkat etmemiz gereken nokta, liderin hamle yaparken 

takipçinin optimal politikasını hesaba katmasıdır. Takipçinin optimal politikası ise 

belirtildiği gibi Nash denge çözümü olacaktır.  

 

2.4.2.1 Para Politika Yapıcısı Liderliği 

Merkez Bankası olarak temsil edilen para politika yapıcısı, cari dönemde aĢağıda 

da verilen 2.1 numaralı kayıp fonksiyonunu minimize etmeye çalıĢmaktadır. 

 

 2
2

2 *

y t r

M

t t tL ry r        

Para politika yapıcısının lider olduğu durumda takipçi maliye politika 

yapıcısıdır. Dolayısı ile takipçinin optimal politika kuralını türetmemiz gerekmektedir. 

Bu ise dinamik oyun sisteminde ya da oyun ağacındaki alt oyunda bulunan maliye 
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politika yapıcısının en iyi tepkisine(
BRg )  tekabül etmektedir.  Alt oyunda maliye 

politika yapıcısı ekonomin denge koĢuluna denk gelen kayıp fonksiyonu olan 2.2 

numaralı denklemi yani 
2 2 2

y tt t

F

t gyL g      'yi minimize etmeyi amaçlamaktadır. 

Yani, alt oyunda maliye politika yapıcısı ekonomideki kısıtları da göz önüne olarak 

 0

0

1
min

2

t

t

t

FE L




 
 
 
 problemini çözmekte ve dolayısı ile iĢbirliksiz optimal  nominal 

harcama kuralı takipçi maliye politika yapıcısının alt oyundaki en iyi tepkisi 

olmaktadır. 

     

 
, 1 ,1 , 1 ,0 ,1 1 1

, 1

1 1

, , 11 ,0

  t t t t

H t H t

BR

F g t g y t y y t

t

b r g sabit E Eg g

E

y y y

  

   





 

      

 
 

Sonraki aĢamada, para politika yapıcısının problemi, ekonomideki kısıtları göz 

önüne alarak ve maliye politika yapıcısının her bir r  hamlesine en iyi tepkisini 

öngörerek  oyunun 1. bölümündeki Ģu problemi çözmektir:
24

 

 0

0

1
min

2

t M

t

t

E L




 
 
 
  

Bu model kısıtsız optimizasyon Ģeklinde aĢağıdaki gibi O  amaç fonksiyonu ile 

gösterilen bir problem haline getirilmiĢtir. Dolayısı ile bu O  problemi çözülerek para 

politika yapıcısının lider olduğu durumda optimal faiz oranı kuralı( ML

tr ) elde 

edilmektedir: 

 
2

2 *

0 ,

0

21 1 1

2 2 2

t

tH t y r t

t

yO E r r    




  
     

  
  

Ana denklemler ve takipçinin(maliye politika yapıcısı) politika kuralı amaç 

fonksiyonun O 'da yerine konarak aĢağıdaki minimizasyon problemi elde edilir:  

                                                 
24

 Bu problemler Woodford(2003)'teki gibi Lagrange denklemi halinde yazılarak ve daha sonra bunların 

birinci sıra koĢullarını çözerek optimal faiz oranı kuralını( ML

tr ) elde edilmeye çalıĢılmıĢtır. Ancak elde 

edilen denklem sisteminin analitik bir çözümü olmadığı için kısıtsız optimizasyon tekniğine 

baĢvurulmuĢtur. Bu teknikle türetilen optimal politika kuralını, "Sağlam(Robustly) Optimal Politika 

Kuralı" olarak ifade edilemez. Çünkü türetilen politika kuralları modelde dıĢsal olarak belirlenen Ģokların 

özelliklerine bağlı olmaktadır. 
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 

 

2

, 1

2

1 , 1 10

0

2
*

( )
1

1
( )

2

1

2

1

2

BR

H t t t t

N BR

t t H t t t t

t

y

t

r

a

t

y g

y r r gO E g

r r





   






 





  





  
  
  
  

   
  
  

 



  
 

 



 



    

Daha sonra lider politika yapıcı olan para politikası hedef değiĢkenine göre 

birinci derece koĢulu elde edilir: 

 
 

 
, 1 ,1 , 1

1 11 *
,0 ,1

1 1 1

, 11 , 1 ,,
*

1

,

10

1

0

g g y

t t

y

t t t

t Hy ty r t

t N

t H

t t

t t

H

g g y

y y

sabit
y gdO

r r
d r r

r r

 







  



 

 
 





  

 

   
      

 
 
 
 
 
 

     


  

 

Bu durumda gerekli yerine koyma ve ayrıĢtırma iĢlemi sonucunda para politika 

yapıcısının lider olduğu durumda optimal faiz kuralı Ģu Ģekilde elde edilmiĢtir
25

; 

                 
   

 

, 1 1 ,1 1 , 1 1 ,0 ,1 1

*

, 1 1 ,0 ,0

 

N

ML

t g t t g t

N

t

y t t y t y t

t t t r

sabit E E

E r

r g g y y y

r  

     

 

        

    
    (2.5) 

2.5 numaralı denklemde sırasıyla,  
, 1

( )y

g
V

    



  , 

2

,1

y

g
V

 
  , 

, 1

( )y g g g y

y

gV

            




  
  , 

2

,0

( 2)y y

y

gV

   




  , 

2

,1

y y

y

gV

  


  , 

2 3

, 1

( )y g g g

gV

     



           




    
  ,   

2

,0

( )y

gV

  



    




  , 

2

y

y r

z




 

  



, 

0 2,N

y

r y
r





  
 


 ve son olarak 

2 2( )y

g

C B B B C B
sabit

B V

                     

 

      
   Ģeklindedir. 

Burada basitleĢtirmek için kullanılan 

3 3 2

y y y r r rV                        olmaktadır. 
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 Ek Tablo 3'te Stackelberg para politika yapıcısının lider olduğu durumda optimal faiz kuralının Maple 

11 ile çözümü verilmektedir.  
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2.5 numaralı denklem para politika yapıcısının lider olduğu durumda takip 

etmeyi taahhüt ettiği faiz kuralıdır ve bu kural beklenen ve cari enflasyona, beklenen, 

cari ve geçmiĢ çıktı açığına, geçmiĢ ve beklenen hükümet harcamalarına ve son olarak 

denge ve doğal faiz oranına bağlı bulunmuĢtur. ĠĢbirliksiz Nash oyunda elde edilen faiz 

kuralından farklı olarak bu politika kuralında, diğer politika aracı olan hükümet 

harcamalarına ve doğal faiz oranına da tepkiler vardır.  

Para politika yapıcısının lider olduğu durumda türetilen politika kuralını 

incelersek, faiz sapmalarına( r ) ve hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın(
g ) 

birbirinden bağımsız Ģekilde ayrı ayrı artması, politika değiĢkeni olan faiz oranının 

mevcut ve geçmiĢ enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına olan tepkisini azaltmaktadır. 

Ancak, politika değiĢkeni olan faiz oranının enflasyona ve çıktı açığı sapmalarına olan 

tepkisi hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın artması sonucunda, faiz sapmalarına 

getirilen ağırlığın artmasına göre daha fazla azaltmaktadır. Dahası, faiz sapmalarına ve 

hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın aynı anda artması, politika değiĢkeni olan 

faiz oranının mevcut ve geçmiĢ enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına olan tepkisi diğer 

durumlara göre daha fazla azaltmaktadır.  

Buna ek olarak, faiz sapmalarına getirilen ağırlığın artması politika değiĢkeni 

olan faiz oranının beklenen enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına olan tepkisini 

azaltmakta ancak hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın artmasının faiz oranının 

beklenen enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına olan tepkisini değiĢtirmemektedir. 

Ayrıca, faiz sapmalarına getirilen ağırlığın artması politika değiĢkeni olan faiz oranının 

doğal olan tepkisini azaltırken hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın artması faiz 

oranının talep Ģoklarına olan tepkisini değiĢtirmemektedir. 

Bunların dıĢında her iki politika değiĢkeninin etkileĢimine bakıldığında faiz 

sapmalarına getirilen ağırlığın artması politika değiĢkeni olan faiz oranının hükümet 

haracamalarına olan tepkisini de azalmaktadır. Ancak, hükümet harcamalarına getirilen 

ağırlığın artması faiz oranının hükümet haracamalarına olan tepkisini 

değiĢtirmemektedir.  
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2.4.2.2 Maliye Politika Yapıcısı Liderliği 

Hükümet olarak temsil edilen maliye politika yapıcısı 2.2 numaralı kayıp 

fonksiyonunu minimize etmeye çalıĢır. 

2 2 2

y tt t

F

t gyL g       

Bu sefer maliye politika yapıcısının lider takipçi ise para politika yapıcısıdır. 

Dolayısı ile yine takipçinin optimal politika kuralını türetmemiz gerekmektedir. Alt 

oyunda bulunan para politika yapıcısının en iyi tepkisine( BR

tr )  tekabül etmektedir.  Alt 

oyunda para politika yapıcısı ekonomin denge koĢuluna denk gelen parasal kayıp 

fonksiyonu olan 2.1 numaralı  2
2

2 *

y t r

M

t t tL ry r       'yi minimize etmeyi 

amaçlamaktadır. Yani, alt oyunda para politika yapıcısı ekonomideki kısıtları da göz 

önüne olarak  0

0

1
min

2

t

t

t

ME L




 
 
 
 problemini çözmekte ve dolayısı ile iĢbirliksiz 

optimal faiz kuralı takipçi para politika yapıcısının alt oyundaki en iyi tepkisi 

olmaktadır. 

  *

,1 1 ,2 2 ,0 , ,0 ,1 1 *g  BR

t r t r t H t y t y tM rb r r y yr r          

Sonraki aĢamada, maliye politika yapıcısının problemi ekonomideki kısıtları 

göz önüne alarak ve para politika yapıcısının her bir g  hamlesine en iyi tepkisini 

öngörerek  oyunun 1. bölümündeki Ģu problemi çözmektir:
26

 

 0

0

1
min

2

t

t

t

FE L




 
 
 
  

Bu model yine kısıtsız optimizasyon Ģeklinde aĢağıdaki gibi O  amaç 

fonksiyonu ile gösterilen bir problem haline getirilmiĢtir ve bu O  problemi çözülerek 

                                                 
26

 Bu problemler Woodford(2003)'teki gibi Lagrange denklemi halinde yazılarak ve daha sonra bunların 

birinci sıra koĢullarını çözerek optimal harcama kuralını( FL

tg ) elde edilmeye çalıĢılmıĢtır. Ancak yine 

elde edilen denklem sisteminin analitik bir çözümü olmadığı için kısıtsız optimizasyon tekniğine 

baĢvurulmuĢtur.  Bir önceki dipnotta da belirdildiği gibi bu teknikle türetilen optimal politika kuralı 

modelde dıĢsal olarak belirlenen Ģokların özelliklerine bağlı olması sebebiyle "Sağlam(Robustly) Optimal 

Politika Kuralı" olarak ifade edemeyiz. 
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maliye politika yapıcısının lider olduğu durumda optimal harcama kuralı(
MLg ) elde 

edilmektedir: 

22 2

0 ,

0

1 1 1

2 2 2

t

H t y r

t

ty gO E     




  
    

  
  

Ana denklemler ve takipçinin(para politika yapıcısı) politika kuralı amaç 

fonksiyonu O 'da yerine konarak aĢağıdaki minimizasyon problemi elde edilir:  

 0

0

2

, 1

2

1

2

, 1 1

( )
1

2

1
(

1

1

2

2

)

H t t t t

BR N

t t H t t t t

a

g t

t

y

t

O E

y g

y r r g g

g





 






 



 









 

  
  
  
  

   
 

  


  

  
 

 



    

Daha sonra lider politika yapıcı olan maliye polikası hedef değiĢkenine göre 

birinci sıra koĢul elde edilir: 

     

 

,1 1 ,2 21

,0 , ,0 ,1 1

, 1

1 , 1 1

0

1

 

0

H t t t t

t

t

r t r t

y N

H t y t y t t

g

H t t tN

a t

t

y g
g

y g g
r

g

dO

d

r r

y y r

 







   



 

 






 





  

 

 


  

  

   
      

    





 

 



 

Bu durumda gerekli yerine koyma ve ayrıĢtırma iĢlemi sonucunda maliye 

politika yapıcısının lider olduğu durumda optimal faiz kuralı Ģu Ģekilde elde 

edilmiĢtir
27

;           

   

 

*, 1 1 ,1 1 ,2 2 , 1 , 1 ,0 ,,0

,

*

1 1 ,0 ,1 1

  N

FL

t g t t r t r t t H t H tr

y

N

tr

t y tt t y t

E r r E

E y w

g

y

g r

y

r 



 



     

  

      

 

  

 
    (2.6) 

                                                 
27

 Ek Tablo 4'te Stackelberg maliye politika yapıcısının lider olduğu durumda optimal harcama kuralının 

Maple 11 ile çözümü verilmektedir 
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2.6 numaralı denklemde sırasıyla, 
, 1g

y

J


  , *

y

r J

 


  , N

y

r J




  , 

,1

( 1)y

r
J





   

 

 
  , ,2

y

r
J



 
  , 

1

2

,

( )y

J



    








 , 0 2,

y

r J







  

 
  , 

, 1y

y

J


  , 

3

2,0

( )y y

y

r

r J

 



     

 



 , 1 2,

r

y

y y

J

 

 
   ve son olarak w

J

  
  

Ģeklindedir. Burada basitlik amacıyla sonradan tanımlanan 
2

g yJ         

Ģeklindedir. 

2.6 numaralı denklem maliye politika yapıcısının lider olduğu durumda takip 

etmeyi taahhüt ettiği harcama kuralıdır ve bu kural beklenen ve cari enflasyona, 

beklenen, cari ve geçmiĢ çıktı açığına, beklenen hükümet harcamalarına, arz Ģoklarına 

denge, doğal ve geçmiĢ faiz oranlarına bağlı bulunmuĢtur. ĠĢbirliksiz Nash oyunda elde 

edilen harcama kuralından farklı olarak bu politika kuralında, faiz oranlarına da tepkiler 

vardır. Ayırca arz Ģoklarına tepki verildiği tüm senaryolar içindeki tek kuraldır.  

Maliye politika yapıcısının lider olduğu durumda türetilen politika kuralını 

incelersek, faiz sapmalarına( r ) ve hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın(
g ) 

birbirinden bağımsız Ģekilde ayrı ayrı artması, politika değiĢkeni olan hükümet 

harcamalarının mevcut ve geçmiĢ enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına olan tepkisini 

azaltmaktadır. Ancak, bu senaryoda politika değiĢkeni olan hükümet harcamalarının 

enflasyona ve çıktı açığı sapmalarına olan tepkisi, faiz sapmalarına( r ) getirilen 

ağırlığın artması sonucunda hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın(
g ) artması 

sonucuna göre daha fazla azaltmaktadır. Dahası, faiz sapmalarına( r ) ve hükümet 

harcamalarına getirilen ağırlığın(
g ) aynı anda artması, politika değiĢkeni olan 

hükümet harcamalarının mevcut ve geçmiĢ enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına olan 

tepkisi diğer durumlara göre daha fazla azaltmaktadır. Ayrıca, bu senaryoda faiz 

sapmalarına getirilen ağırlığın artması politika değiĢkeni olan hükümet harcamalarının 

arz Ģoklarına olan tepkisini değiĢtirmez iken hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın 

artmasının hükümet harcamalarının arz Ģoklarına olan tepkisini azaltmaktadır. 

Buna ek olarak, hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın(
g ) artmasının 

politika değiĢkeni olan hükümet haracamalarının beklenen enflasyon ve çıktı açığı 
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sapmalarına olan tepkisini azaltmakta ancak faiz sapmalarına( r ) getirilen ağırlığın 

artması hükümet harcamalarının beklenen enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına olan 

tepkisini değiĢtirmemektedir. 

Her iki politika değiĢkenin etkileĢimine bakıldığında faiz sapmalarına( r ) 

getirilen ağırlığın artması politika değiĢkeni olan hükümet haracamalarının faiz oranına 

olan tepkisini değiĢtirmez iken hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın(
g ) 

artmasının hükümet harcamalarının faiz oranlarına olan tepkisini azaltmaktadır. 

2.4.3 Üçüncü Senaryo Ġçin Çözümler ĠĢbirlikli Denge Çözümleri  

2.4.3.1 ĠĢbirlikli Oyun Çerçevesinde Optimal Faiz ve Harcama Kuralı 

Bu bölümde para ve maliye politika yapıcılarının ortak bir amaç doğrultusunda 

iĢbirliği yapması durumundaki politika kurallarının türetilmesi analiz edilmektedir. Bu 

durumda her bir politika yapıcı diğerinin tepkisini fonksiyonunu dikkate alacaktır. 

Önceki bölümde belirtildiği gibi iĢbirliksiz durumda bir politika yapıcısının türetilen 

poltika kuralı diğer politika yapıcısının hamlesini dikkate almamaktadır.  

ĠĢbirliğinin olduğu durumda para ve maliye politika yapıcısı ekonomin denge 

koĢuluna denk gelen sosyal kayıp fonksiyonunu minimize etmeyi amaçlamaktadır. 

Sosyal kayıp fonksiyonu 2.1 ve 2.2 numaralı para ve maliye politika yapıcıların kayıp 

fonksiyonlarına bağlı olan bir fonksiyondur ve her bir politika yapıcının kayıp 

fonksiyonlarının toplamı olarak tanımlanmıĢtır.  

 S M F

t t tL L L   

 2 22 2
2

* 2

, ,y t r y

S

t H t t H t tt gL r ry y g               

                              2
2

2 *

,

2S

t r tt H t y t gL r ry g                                (2.7) 

2.7 numaralı denklemde       , 
y y y    , r r   ve 

g g  ' dir. Bu 

durumda politika yapıcılarının ortak problemini Lagrange denklemi halinde yazılarak ve 

daha sonra bunların birinci sıra koĢullarını çözerek optimal faiz oranı kuralını( CE

tr ) ve 

harcama kuralı( CE

tg ) elde ederiz(CE:Cooperative Equilibrium). 
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Bu çerçevede birinci mertebeden koĢullar Ģunlardır: 

1 1 1 1

, 1, 1 2, 2, 1 3,

,

0H t t t t t

H t

dL

d
       



   

          

1 1

1, 1, 1 2, 3,

1
0y t t t t t

t

dL C
y

dy B


    



 
         

 
 * 1

1, 3,*
0r t t t

t

dL
r r

d r r
       


 

1 1

1, 1 1, 2, 3, 0g t tt t
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dL
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d B
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       

Lagrange çarpanlarından hareketle son eĢitlikteki sırasıyla 
2,t , 

3,t ve 
1,t  

elde edilmiĢtir. 
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 
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

   
 


 ise bu durumda gerekli yerine koyma ve 

ayrıĢtırma iĢlemi sonucunda iĢbirlikli optimal faiz kuralı Ģu Ģekilde elde edilmiĢtir
28

; 

 
*

,1 1 ,2 2 ,0 ,1 1 ,2 2 ,0 ,1 1 ,2 2

*

,0 , ,1 , 1
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r  

     


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    (2.8) 

Yukarıda tanımlanan 2.8 numaralı denklemde sırasıyla:  
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28

 Ek Tablo 5'te iĢbirlikli oyun çerçevesinde optimal faiz kuralının Maple 11 ile çözümü verilmektedir. 
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   Ģeklindedir.  Burada 

basitlik amacıyla 1F B B        Ģeklinde tanımlanmıĢtır. 

ĠĢbirlikli optimal harcama kuralı için lagrange çarpanlarından hareketle yine 

gerekli yerine koyma ve ayrıĢtırma iĢlemi sonucunda iĢbirlikli optimal harcama kuralı 

Ģu Ģekilde elde edilmiĢtir
29
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    (2.9) 

Yukarıda elde edilen 2.9 numaralı denklemde sırasıyla; 
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29

 Ek Tablo 6'da iĢbirlikli oyun çerçevesinde optimal harcama kuralının Maple 11 ile çözümü 

verilmektedir. 
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Politika yapıcılarının iĢbirliği yaptığı senaryoda türetilen politika kuralları, 

iĢbirliksiz Nash ve Stackelberg oyununda elde edilen kurallara benzerdir. Fakat, her iki 

politika kuralında, diğer politika aracına eĢ anlı tepkiler vardır. Yani, optimal nominal 

faiz kuralı, cari hükümet harcama kuralına tepki verirken, optimal harcama kuralı cari 

faiz oranına tepki vermektedir. ĠĢbirliğinin, bu çapraz eĢ anlı tepkiler yoluyla 

gerçekleĢtiği düĢünülmektedir.  

2.8 numaralı denklem yani iĢbirlikli denge faiz kuralı cari ve geçmiĢ enflasyon, 

çıktı açığı, hükümet harcamaları ve denge ve geçmiĢ faiz oranlarına bağlı bulunmuĢtur. 

ĠĢbirlikli harcama kuralı ise cari ve geçmiĢ enflasyon, çıktı açığı ve faiz oranlarına ve 

geçmiĢ hükümet harcamalarına bağlı bulunmuĢtur. 

Ġlk olarak iĢbirlikli denge faiz kuralını incelersek, faiz sapmalarına( r ) getirilen 

ağırlığın artması, politika değiĢkeni olan faiz oranının mevcut ve geçmiĢ enflasyon ve 

çıktı açığı sapmalarına olan tepkisini azaltmaktadır. Ancak, hükümet harcamalarına 

getirilen ağırlığın(
g ) artması politika değiĢkeni olan faiz oranının mevcut ve geçmiĢ 

enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına olan tepkisini değiĢtirmemektedir. Politika 

değiĢkenin etkileĢimine bakıldığında faiz sapmalarına( r ) getirilen ağırlığın artması 

politika değiĢkeni olan faiz oranının hükümet haracamalarına olan tepkisini azaltmakta 

iken hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın(
g ) artması politika değiĢkeni olan faiz 

oranının hükümet harcamalarına olan tepkisini artırmaktadır. 

2.9 numaralı denklem yani iĢbirlikli denge harcama kuralını incelediğimizde, 

hükümet harcamalarına getirilen ağırlığın(
g ) artması, politika değiĢkeni olan hükümet 

harcamalarının mevcut ve geçmiĢ enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına olan tepkisini 

azaltmaktadır. Ancak, faiz sapmalarına( r ) getirilen ağırlığın artması politika değiĢkeni 

olan faiz oranının mevcut ve geçmiĢ enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına olan tepkisini 

değiĢtirmemektedir. Yine, politika değiĢkenleri etkileĢimine bakıldığında faiz 

sapmalarına( r ) getirilen ağırlığın artması politika değiĢkeni olan hükümet 

harcamalarının faiz oranına olan tepkisini artırmakta iken hükümet harcamalarına 

getirilen ağırlığın(
g ) artması politika değiĢkeni olan hükümet haracamalarının faiz 

oranına olan tepkisini azaltmaktadır. 
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Türetilen iĢbirliksiz Nash ve Stackelberg lider politika kurallarından farklı 

olarak iĢbirlikli denge politika kuralları durağan durum borç/GSYH oranı( B ) durağan 

durum tüketim/GSYH oranı( C ) ve  sabit gelir vergisi oranına( ) bağlıdır. Durağan 

durum borç/GSYH oranı( B ), tüketim/GSYH oranı( C ) ve sabit gelir vergisi 

oranındaki( ) artıĢlar iĢbirlikli faiz kuralına göre, politika değiĢkeni olan faiz oranının 

mevcut ve geçmiĢ enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına, geçmiĢ faiz oranlarına ve 

mevcut ve geçmiĢ hükümet harcamalarına olan tepkisini artırmaktadır.  Tam tersine, 

iĢbirlikli harcama kuralına göre durağan durum borç/GSYH oranı( B ), tüketim/GSYH 

oranı(C ) ve sabit gelir vergisi oranındaki( ) artıĢlar, politika değiĢkeni olan hükümet 

harcamalarının mevcut ve geçmiĢ enflasyon ve çıktı açığı sapmalarına, mevcut geçmiĢ 

faiz oranlarına ve geçmiĢ hükümet harcamalarına olan tepkisini azaltmaktadır. 
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3 .  BÖLÜM 

TÜRKĠYE EKONOMĠSĠ ĠÇĠN PARA VE MALĠYE POLĠTĠKALARI 

ETKĠLEġĠMĠ VE ALTERNATĠF SENARYOLARIN DĠNAMĠK 

SĠMÜLASYON ĠLE ANALĠZĠ 

3.1 Türkiye Ekonomisi Açısından Para ve Maliye Politikalarının EtkileĢimi 

Türkiye ekonomisinin liberal sermaye, ihracata dayalı büyüme, enflasyon 

hedeflemesi gibi makro ekonomik bir çok geliĢme evresinden geçtiği bilinmektedir. 

Türkiye ekonomisi büyük bütçe açıkları yaĢadığı 2000 öncesi dönemde aynı zamanda 

cari iĢlemler açığı da vermiĢtir. Bunun sonucunda bu problemlere ticari bankaların 

rasyonel olmayacak Ģekilde üstlendiği borç yükleri de eklenince 2000 sonrasında Türk 

ekonomi tarihinin en önemli krizlerinden biri ortaya çıkmıĢtır. 2001 ġubat ayında 

yaĢanan bu krizle birlikte Türkiye ekonomisinin bazı yapısal eksikliklerinin ortaya 

çıktığı bilinmektedir. Bu tarihten itibaren bir dizi yapısal reform yapılmıĢtır. 22 Ģubat 

2001 tarihinden itibaren sabit döviz kuru rejimi yerini dalgalı döviz kuru rejimine 

bırakmıĢtır. Ardından dünya ile neredeyse aynı zamanda uygulanan kapsamlı istikrar 

programının Türkiye ekonomisi için önemli bir dönüm noktası olduğu düĢünülmektedir.  

Uygulamaya geçirilen istikrar programı, para ve maliye politikalarının ve bankacılık 

sisteminin düzenlenmesi üzerinedir. Maliye politikası açısından bakıldığında bu istikrar 

programı ile birlikte hükümet bütçesi kontrol altına alınmıĢtır. Para politikası açısından 

değerlendirildiğinde ise bu politika yapıcısı TCMB' nin artık kanunen araç ve amaç 

bağımsız olmasına karar verilmiĢtir.  Ayrıca bu kanunda TCMB' nin temel hedefinin 

fiyat istikrarını sürdürmek olduğu açıkça belirtilmiĢtir.  

Ekonomi politikası açısından bir diğer dönüm noktası ise 2008 yılında yaĢanan 

ve tüm dünyayı etkisi altına alan küresel finansal kriz nedeniyle sistemik riskleri 

ortadan kaldırmak ve böylelikle finans sisteminde yaĢanan olumsuzlukların ekonominin 

tümünü etkilemesinin önüne geçecek politikalar üretilmesine yönelik çalıĢmalara ağırlık 

vermek amacı ile politika yapıcılarının "makro ihtiyati politikalar" adı altında bir strateji 

izlemesidir. Makro ihtiyati politikalar stratejisi, finans sektöründe yaĢanan olumsuz 

durumların, reel ekonomide yarattığı düĢük büyüme oranları, hükümet bütçesinde 

oluĢturduğu ciddi bozulmalar ve para politikalarının ekonomiyi yönlendirme ve fiyat 

istikrarını sağlama kabiliyetlerinin olumsuz etkileme olasılığı durumlarını yarattığı için 
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uygulanmıĢtır. Makro ihtiyati politikalar stratejisi, bu problemlerin çözümü için, 

finansal sistemin tümüne yönelik etkili önlem ve düzenlemeler bütünü olduğu 

söylenebilir. 

Hazine MüsteĢarlığı, Bankacılık Düzenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), 

Sermaye Piyasası Kurulu (SPK), Tasarruf Mevduatı Sigorta Fonu (TMSF) ve TCMB 

finansal istikrarı sağlamakta sorumlu olan baĢlıca kurumlardır. Makro ihtiyati 

politikalar ile bu kurumlar arasında iĢ birliği, eĢ güdüm ve bilgi paylaĢımı ile, finansal 

istikrarın sağlanması ve korunması, sistemik riskin izlenmesi ve önlenmesine katkı 

sağlamak amaçlanmıĢtır. 

ÇalıĢmanın bu kısmı 2001 yılı sonrası dönemde Türkiye için bir para ve maliye 

politikası çerçevesi oluĢturmak üzerine kuruludur. Ancak öncelik olarak sosyal refahı 

temsil eden makro ekonomik değiĢkenlerin görünüme bakmakta fayda olduğu 

düĢünülmektedir. Bu çerçevede, ġekil 7' de 2002-2016 dönemleri arasında Türkiye 

ekonomisi için çıktı(GSYH), iĢsizlik ve enflasyon oranlarına ait görünümleri 

verilmektedir. 
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ġekil 7: Türkiye Ekonomisi Sosyal Refah Göstergeleri 

 
Kaynak: Potansiyel ve Reel GSYH, Çıktı Açığı, Büyüme hızı ve Enflasyon Oranı verileri TCMB, İşsizlik 

Oranı verisi TÜİK, Ortalama Büyüme Hızı verisi Kalkınma Bakanlığı veritabanlarından sağlanmıştır. 

ġekil 7'ye bakıldığında ilk önce Türkiye'de 2001 sonrası büyüme rakamlarının 

etkileyici görünümü ortaya çıkmaktadır.  Çıktıdaki büyüme oranı 2006'yılından sonra 

yavaĢlamaya baĢlamıĢ, 2009 yılında yaĢanan küresel finans krizi ile beraber negatif 

seyretmiĢ, Türkiye ekonomisi daralmıĢtır. Bu daralma kısa süreli olmuĢ krizin 2010-

2011 yıllarında etkisinin azalması ile birlikte çıktı artıĢ göstermiĢtir. Ancak çıktıdaki 

büyüme 2002-2006 yılları arasındaki ortalama %7.2 seviyesinin altında hatta %5.6 olan 

92 yıllık tarihsel ortalamasının bile altında kalmıĢtır.
30

 Hodrick-Prescott filtresine dayalı 

potansiyel GSYH ile fiili GSYH kıyaslanarak elde edilen çıktı açığına bakıldığında 

2001 krizi sonrası ve 2009 küresel finans krizi ile birlikte çıktı açığının arttığı, ancak 

politika yapıcıların toplam talebi artırmaya yönelik geniĢlemeci politikalar sonucunda 

bu çıktı açığının kapandığı görülmektedir. 

                                                 
30

 Türkiye Ekonomisi'nin büyüme hızı verileri 1923'ten itibaren Kalkınma Bakanlığı tarafından 

yayımlanmıştır. Türkiye Ekonomisi'nin 92 yıllık döneminin ortalaması alındığında  % 4,8 oranında 

büyüdüğü görülmektedir.  Ancak bu rakamdan 2. Dünya SavaĢı yıllarını çoğu iktisatçının  bu yılları 

analizlerinde dönemin koĢullardan dolayı  ayrı tutmasından dolayı Türkiye Ekonomisinin ortalama 

büyüme hızı % 5,6  büyüdüğü sonucuna ulaşılabilmektedir. Detaylı veriler için: 

http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/EkonomikSosyalGostergeler.aspx adresine bakılabilir. 
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ĠĢsizlik oranına bakıldığında ise bu oran %10 civarında seyretmektedir. Yüksek 

büyüme dönemlerinde ve düĢük iĢgücüne katılım dönemlerinde bile bu oran aĢağı 

yukarı değiĢmemektedir. BakıĢ, (2015) çalıĢmasında bu durumun sebebini yetersiz 

kamusal eğitim ve iĢgücü piyasasını çok katı hale getiren çeĢitli kurumsal faktörler 

olduğunu belirtmiĢtir. Enflasyon oranına bakıldığında ise 2001 yılından sonra hızlı bir 

Ģekilde enflasyon oranının düĢtüğü görülmektedir. 2005 yılından sonra durağan bir 

durumda tek haneli seviyelerde kaldığı görülse de açık enflasyon hedeflemesi dönemi 

ile birlikte TCMB önceden açıkladığı enflasyon hedeflerini yakalayamadığı 

görülmektedir. 

3.1.1 Maliye Politikası Yapıcısının DuruĢu 

Türkiye ekonomisinde maliye politika yapıcısının davranıĢını değerlendirmek 

için bu dönemde bütçe dengesinin, hükümet harcamalarının ve vergi gelirlerinin 

durumuna bakmakta fayda olduğu düĢünülmektedir. 

ġekil 8: Maliye Politikası Yapıcısının DuruĢu 

 

Kaynak: Bütçe Dengesi Hükümet harcamaları ve Vergi gelirleri Maliye Bakanlığı veritabanlarından 

sağlanmıştır.  
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ġekil 8'den de anlaĢılacağı üzere bütçe açığının 2001 sonrası dönemde hızlıca 

azaldığı görülmektedir. Bu durumun, uygulanan istikrar programının ikiz açıklar(bütçe 

açığı ve cari iĢlemler açığı) döngüsünden uzaklaĢması açısından gerekli bir koĢul 

olduğu düĢünülmektedir. Bu güçlü mali yapının 2009 küresel finans krizi sonucunda 

Türkiye ekonomisinde yaĢanan durgunluğun kısa süreli olmasında önemli bir etken 

olduğu sonucuna ulaĢılabilir. Maliye politika yapıcısının küresel finans krizinde özel 

kesim talebindeki düĢüĢü telafi etmek için geniĢleyici bir tutum sergileme taahhüdü ile 

artan faiz dıĢı harcamalar sonucunda 2009 yılında bütçe açığının GSYH'ya oranı %5.5 

seviyelerine çıktığı ancak bu durumun geçici olduğu görülmektedir. Bütçe açığındaki 

artıĢın geçici oluĢu maliye politika yapıcısının daraltıcı bir tutuma geçmiĢ olmasından 

kaynaklanmamakta, tersine, maliye politika yapıcısı geniĢlemeci tutumuna devam ettiği 

hükümet harcamaları/GSYH grafiğinden görülmektedir. 

Hükümet harcamaları 2009 küresel finans krizi ile birlikte kalıcı olarak artmıĢtır. 

Toplam talebi destekleyici olarak artan hükümet harcamalarının GSYH büyüme hızını 

artırarak çıktı açığını kapattığı sonucuna varılabilir. Ancak geniĢlemeci tutumun bütçe 

açığını artırmama sebebi Ģekilden de anlaĢılacağı üzere vergi gelirlerinde bir artıĢtan 

kaynaklanmamaktadır. Bu durumun daha çok para ve maliye politika yapıcıları 

arasındaki etkileĢimden kaynaklandığı düĢünülmektedir. Artan hükümet harcamaları ve 

bu dönemde TCMB'nin politika faiz oranlarını düĢürmesi ile birlikte 

değerlendirilmelidir. Bu durum bir alt bölümde para politika yapıcısının duruĢu 

kısmında da ele alınmaktadır. TCMB'nin faiz oranlarını düĢürmesi hükümetin faiz 

harcamalarında bir düĢüĢ etkisi yaratmıĢ bunu takiben hafif ölçekteki bir vergi geliri 

artıĢı sonucunda bütçe açığı bu durumdan olumlu bir Ģekilde etkilenmiĢtir. 2009 küresel 

finans krizi maliye politika yapıcısının geniĢlemeci bir tutum sergilemesine sebep 

olmuĢtur. Ancak krizin çıktı açığı üzerindeki etkisi azalmasına rağmen maliye politika 

yapıcısının geniĢlemeci tutumundan vazgeçmediği ġekil 8'de görülmektedir. 

3.1.2 Para Politikası Yapıcısının DuruĢu 

2001 yılında TCMB' nin bağımsız olmasına karar verilmiĢ ve bu çerçevede 

TCMB amacının fiyat istikrarını sağlamak olduğunu belirterek enflasyon hedeflemesi 

stratejisini benimsemiĢtir. 2002-2005 yılları arasında örtük olarak uyguladığı enflasyon 

hedeflemesi stratejisini, 2006 yılından itibaren açık enflasyon hedeflemesine 
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dönüĢtürmüĢtür. Uygulamaya geçirilen enflasyon hedeflemesi ile birlikte Türkiye'de 

enflasyon oranlarının çift haneli rakamlardan tek haneli rakamlara indiği görülmektedir. 

2009 yılında yaĢanan küresel krizle birlikte TCMB'nin uyguladığı geniĢlemeci 

politikanın toparlanmaya katkıda bulunduğu söylenebilir. Ancak TCMB'nin politika 

hamlelerindeki karmaĢık yapısından dolayı(faiz koridoru, politika faizi vs.) bu 

toparlanmaya ne kadar katkı yaptığını ölçmek zor olmuĢtur. 2010 yılından sonra 

TCMB'nin cari açık, sermaye akımları gibi diğer ekonomik problemlere de odaklanması 

neticesinde enflasyon hedeflemesi stratejisinden uzaklaĢtığı söylenebilmektedir( 

Gürkaynak vd., 2015). Davig ve Gürkaynak (2015) çalıĢmalarında maliye politika 

yapıcısının uygun olan araçlarını, ortaya çıkan problemler için etkinsiz kullanması 

durumunda para politikası yapıcısının oluĢan bu etkinsizliği gidermeye çalıĢmasının 

refah seviyesini düĢürmeye neden olabileceğini ortaya koymuĢlardır. Bu dönemdeki  

durum, burada yer alan tanıma uymaktadır. Dolayısı ile bu çalıĢmanın önemini bir kez 

daha ortaya -koymaktadır.  

2010 yılından itibaren TCMB'nin uyguladığı politika faizinin piyasa faiz 

oranından farklılık göstermesi TCMB'nin politika faizinin aslında para politikası tutumu 

hakkında bize bilgi vermeyen  bir araç olduğu anlamına gelmektedir.
31

 Nitekim TCMB 

finansal istikrar raporlarında bankalar arası para piyasası faiz oranlarının politika faiz 

oranlarından daha yüksek düzeyde olacağını belirtmiĢtir. Bu belirsizlik nedeniyle 

TCMB'nin politika duruĢu için resmi politika faizinden farklı bir ölçüme ihtiyaç olduğu 

düĢünülmektedir.  

Alp vd., (2010) çalıĢmalarında bir hafta vadeli Türk Lirası alıĢ oranını(TRlibor) 

para politikası kararlarını en iyi tahmin etme gücüne sahip olan araç olduğunu 

belirtmektedirler. Bu oranı kullanarak 2006 döneminden sonra TCMB'nin politika 

duruĢu ve hedef değiĢkeni olan enflasyon oranı ġekil 9'daki gibi gösterilmektedir. 

 

 

 

 

                                                 
31

 Gürkaynak vd. (2015) bunun için; kısmen TCMB'ye düĢük faiz oranı baskısı yapan politikacıların 

sınırlı ekonomik anlayıĢından faydalanmak için yapıldığını savunmuĢlardır. Böylece çalıĢmada 

TCMB'nin düĢük politika faizi uyguladığı ancak faiz koridorunu geniĢ tutarak(dolayısı ile bankalar arası 

faiz oranının yüksek olmasına izin vererek) örtülü bir daraltıcı politika uyguladığını savunmuĢlardır. 
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ġekil 9: Para Politikası Yapıcısının DuruĢu 

 

Gerçekleşen Enflasyon Oranı ve Enflasyon hedefi verileri TCMB, Politika faizi(Trlibor) verisi ise TBB 

veritabanlarından sağlanmıştır. 

ġekil 9'da görüldüğü gibi TCMB enflasyon hedeflemesi çerçevesinde politika 

faizlerini 2002 yılından itibaren yaptığı gibi 2006-2011 yılları arasında kademeli olarak 

indirmiĢtir. 2009 yılında etkisi derinden hissedilen küresel ekonomik kriz sürecinde 

TCMB para politikası olarak politika faiz oranlarını yakın tarihindeki en düĢük 

düzeylere indirmiĢtir.
32

 ġekil 8'e bakıldığında küresel finans krizinde Türkiye 

ekonomisinde negatif reel faiz oranları görülmektedir. Bu dönemde hem maliye 

politikası yapıcısının hem de para politikası yapıcısının geniĢlemeci tutumu sonucu 

2010 yılı sonrasında Türkiye ekonomisinin performansı giderek yükselmiĢtir. Para 

politika yapıcısı duruĢu konusunda önemli bir gösterge 2012-2013 yıllarındaki faizlerin 

                                                 
32

  Detaylı bilgi için bakınız; TCMB (2009),  “Enflasyon Raporu” 2009-IV 
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seyridir. Bu dönemler arasında  herhangi bir durgunluk görünmemesine rağmen hala 

geniĢletici bir tutumda kalarak negatif reel faiz durumu devam ettiği görülmektedir. 

2013 yılından itibaren ise fiyat istikrarındaki bozulma neticesinde politika faizinin 

pozitif yönlü olduğu görülmektedir. 

3.1.3 Para ve Maliye Politikalarının EtkileĢiminin Sosyal Refah Açısından 

Değerlendirilmesi 

Türkiye ekonomisi açısından politika iĢbirliğinin etkinliği sağlanması konusunda 

önemli bir örnek para politikası yapıcısı TCMB'nin 2002-2005 yılında parasal ve 

enflasyon hedefleme çıpaları ile uygulamaya geçirdiği örtük enflasyon hedeflemesi 

dönemidir. Bu dönemde yıllık TÜFE enflasyonunu yüzde 68‟lerden yüzde 7,7 

seviyesine gerilemiĢ, Türkiye ekonomisi ise yıllık ortalama yüzde 7 büyüme oranlarına 

ulaĢmıĢtır. Ġstikrarlı büyüme oranı aynı zamanda çıktıdaki oynaklığın da azalmasını 

sağlamıĢtır. Ayrıca döviz kurları ve finansal piyasalardaki oynaklık azalmıĢ ve risk 

primi de düĢmüĢtür. Sosyal refah açısından bakıldığında oluĢan bu olumlu geliĢmelerin 

önemli nedenlerinden biri enflasyon hedeflerinin hükümet ile birlikte belirlenerek para 

ve maliye politikalarının iĢbirliği içerisinde uygulanmasıdır. Bu dönemde maliye 

politika yapıcısı hükümet mali disiplin konusunda, faiz dıĢı fazla hedeflerini tutturarak, 

kamu borç stokunu azaltmıĢtır. Enflasyon hedeflerine ulaĢılması ve mali disiplinin 

sağlanması, uygulanan para politikalarına olan güveni artırmıĢtır. (Bari, 2013)
33

.  

Türkiye ekonomisi açısından politika etkinsizliği konusunda önemli bir örnek ise 

2012-2013 yılları arasındadır. Çıktı açığının olmadığı bu dönemde para politika yapıcısı 

negatif reel faizle toplam talebi canlandırmaya devam etmiĢtir. Maliye politika 

yapıcısının da  geniĢlemeci tutumu sürdürmesi sonucunda ekonomide oluĢan aĢırı 

ısınma, enflasyonun hedefin çok üstünde seyretmesine sebep olduğu görülmektedir.  

Türkiye ekonomisi açısından politika etkinsizliği konusunda önemli baĢka bir 

örnek ise 2013 yılından itibaren gerçekleĢen politika karması olduğu söylenebilir. 2013 

yılından itibaren fiyat istikrarında bozulmanın da etkisi ile birlikte TCMB politika 

faizlerini artırdığı Ģekil 9'da görülmektedir. Özellikle 2008 krizi ile beraber hükümetin 

                                                 
33

 Bahsedilen dönemlerde TCMB'nin uyguladığı geniĢlemeci para politikası ile hükümetin mali disiplin 

çerçevesinde uyguladığı daraltıcı maliye politikası, daha önce belirtilen politika yapıcıları arasındaki 

mahkumlar açmazı oyununda her iki politika yapıcısı için iĢbirlikli durumu(pareto etkin) temsil ettiği 

söylenebilir. 
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ise hükümet harcamalarını artırması ve bunu vergi gelirleri ile finanse etme çabası Ģekil 

8'de görülebilmektedir. Ancak, bu politik görünümün hükümetin mali disiplinden bir 

miktar saptığı ve daha çok geniĢlemeci bir tutum sergilemesi Ģeklinde yorumlanabilir. 

Böyle bir daraltıcı para ve geniĢlemeci maliye politika karmasının daha önce de 

bahsedildiği gibi politika yapıcıları arasında bir koordinasyon problemi olduğu durumu 

yansıttığı söylenebilir.
34

  

ÇalıĢmamız politika yapıcıları arasındaki iĢbirliği probleminin yarattığı 

enflasyon, büyüme ve bütçe açığına dayalı sosyal refah problemi üzerine kuruludur. Bu 

problemin çözülmesinde,  Türkiye ekonomisi için, politika yapıcıları arasındaki 

etkileĢimin sonuçlarını görmeyi ve optimal bir politika stratejisi önerisinde bulunmayı 

amaçlamaktayız.  

3.2 Ampirik Literatür 

Para ve maliye politikası arasındaki etkileĢimi inceleyen literatüre bakıldığında, 

genellikle bu etkileĢimde para politika yapıcısının hedefine ulaĢmasında uygulanan 

maliye politikalarının önemi vurgulanmaktadır. Politika etkileĢiminin analizi ise 

genellikle ekonomide dıĢsal bir Ģok olması durumunda gerçekleĢen politika tepkilerine 

bakılarak yapılmaktadır. Böylece politika yapıcılar arasındaki etkileĢim iĢbirlikli ve 

iĢbirliksiz davranıĢlar açısından da değerlendirilebilir hale gelmektedir. Bu 

çalıĢmalardan biri olan Beetsma ve Uhlig (1999) çalıĢmasında, Avrupa Birliği 

Ekonomik Parasal Birliği(EMU)'nde uygulanan maliye politikalarının yarattığı sorunlar 

üzerinde durulmuĢtur. Böylece bozucu bir hükümet harcamasının doğal ve fiili çıktı 

arasındaki açığı artırabileceği, ancak bu durumda merkez bankasının enflasyonist 

politikalara yönelebileceği vurgulanmaktadır. Bu durum, politika yapıcıları arasında bir 

politika çatıĢması olarak değerlendirilebilir. Bir diğer çalıĢmada Beddies (1999), özel 

sektör, para otoritesi ve mali otorite arasındaki etkileĢimi incelemiĢtir. Merkez bankası 

politikalarının arz yönlü Ģok durumunda optimal olamayabileceğini, ayrıca merkez 

bankasının tek hedefinin fiyat istikrarı olsa bile pozitif enflasyon hedefinin, fiyat 

istikrarının yanı sıra, kamu finansmanı için de önemli olduğu bulgusuna ulaĢmıĢtır. 

                                                 
34

 Böyle bir politika karmasının, Nordhaus(1994) çalıĢmasındaki politika yapıcıları arasındaki iĢbirliksiz 

oyundaki Nash denge strateji profiline(mahkumlar açmazı durumu) karĢılık geldiği düĢünülmektedir. Bu 

çerçevede Ek-ġekil 2'de Türkiye ekonomisinde 2006-2016 yılları arasındaki politika yapıcıları arasındaki 

etkileĢim, bütçe açığı/GSYH ve faiz oranları verileri ile gösterilmektedir.  2008, 2009 ve 2016 yılları, 

hem bütçe açığının hem de faiz oranlarının yüksek olduğu dönemler olarak görülmektedir. 
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Dixit (2001) çalıĢmasında Avrupa Birliği(AB) üye ülkelerinin farklı amaçları olması 

durumunda, EMU ve Avrupa Merkez Bankası(ECB) için alternatif modeller 

oluĢturmaktadır. Bu çerçevede, ulusal çıkarlarını önemseyen ülkelerin, orta derecede ve 

istikrarlı bir enflasyona neden olabileceği tespit edilmiĢtir. ÇalıĢmaya göre, negatif bir 

Ģok karĢısında ekonomide oluĢan bu Ģokun etkilerini hafifletmek için, uygulanan 

politika kurallarında bir miktar esnemeye gidilmelidir. ÇalıĢmada ayrıca, bağımsız bir 

Ģekilde uygulanan ulusal maliye politikaların, ECB' nin uyguladığı para politikalarının 

gücünü zayıflattığı öne sürülmektedir.  

Beetsma ve Debrun (2004) çalıĢmalarında EMU'daki para ve maliye politikaları 

arasındaki etkileĢimler üzerine yapılan son araĢtırmalara genel bir bakıĢ sunarak, 

literatürdeki bir çok çalıĢmanın genellikle, mali disiplininin bir para birliğindeki para 

politikasının güvenilirliğini nasıl etkilediği ve para politikasının (asimetrik) Ģokları 

dengelenmesinde, maliye politikasının rolünün önemli olduğu öne sürülmektedir. Bu 

durumu destekleyen bir diğer çalıĢma ise Muscatelli vd. (2002)' nin çalıĢmalarıdır. G7 

ülkeleri için yapılan çalıĢmada, para ve maliye politikasının makroekonomik hedeflere 

olan tepkisini ve iki politika aracının birbirine bağımlılığını incelemekte ve para ve 

maliye politikalarının giderek stratejik tamamlayıcı olarak kullanıldığı belirtilmektedir. 

Leith ve Wren‐Lewis (2000) çalıĢmalarında, para ve maliye politika kuralları 

arasındaki etkileĢimi aktif ve pasif politikalar çerçevesinde inceleyerek, maliye 

politikasındaki kısıtlamaların enflasyon kontrolünü kolaylaĢtırdığı sonucuna 

varmıĢlardır. Para politikası, aĢırı enflasyona tepki olarak reel faiz oranlarını 

yükseltmeye çalıĢırken, modelin istikrarını sağlamak için kendi kendini istikrara 

kavuĢturan bir maliye politikasına ihtiyaç olduğunu vurgulanmaktadır. Von Thadden 

(2004) ise çalıĢmasında, maliye politikası "pasif" iken para politikasının "aktif" olduğu 

durumlarda  sabit parasal büyüme kuralı ve katı enflasyon  hedeflemesi kuralları 

arasındaki özellikleri karĢılaĢtırmaktadır. Bu karĢılaĢtırma, dinamik simülasyon 

analizleri çerçevesinde yapılmaktadır. Böylece para politikasının kamu borç stoku 

üzerindeki etkisi de incelenmektedir. Maliye politikası pasif, para politikasının  aktif 

olduğu durumlarda  para politikasının kendi hedeflerine bağlı kalarak maliye 

politikasını kısıtlayabileceği gösterilmektedir. Para politikasının sabit parasal büyüme 

kuralı Ģeklinde uygulanmasıyla enflasyonist Ģoklara karĢı hükümetin borç dinamikleri 

otomatik istikrarlandırıcı niteliğinde tepkiler ortaya çıkarmaktadır. Para otoritesinin 
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yürüttüğü enflasyon hedeflemesi politikasının ise kamu borç stokunu sabit kalmasına 

yol açarak ekonomik istikrarı negatif etkileyeceği sonucuna varılmıĢtır.  Munoz ve 

Allard (2008), bir Yeni Keynesyen dıĢa açık ekonomi genel denge modeli olan Küresel 

BütünleĢik Para ve Mali Modülünü (GIMF) kullandıkları çalıĢmalarında, Çek 

Cumhuriyeti için para ve maliye politikalarının bütünsel bir değerlendirmesini 

yapmaktadırlar. ÇalıĢmada, alınan mali önlemlerle birlikte, enflasyonist problemlerle 

mücadele edilebileceği ancak bu önlemlerin negatif Ģokların etkilerini hafifletmek için 

para politikasına desteğinin olamayacağı sonucuna ulaĢılmıĢtır. Bofinger ve Mayer 

(2007) ise çalıĢmalarında Euro Bölgesi için farklı varsayımlara sahip Phillips eğrisi 

çerçevesinde para ve maliye politikası etkileĢimini incelemektedirler. Asimetrik Ģoklar 

ve ürün piyasalarının bütünleĢmesi karĢısında, bunun para birliğine olan etkisine 

bakılmaktadır. ÇalıĢma, ulusal hükümetlerin maliye politikalarının negatif etkileri 

karĢısında sıkı para politika kurallarının gerekli olduğunu göstermektedir. 

Zoli, (2005) çalıĢmasında ise, maliye politikasının geliĢmekte olan ülkelerdeki 

para politikasını nasıl etkilediğini analiz etmektedir. Bu çerçevede para otoritesinin yedi 

geliĢmekte olan ekonomi(Brezilya, Arjantin, Polonya, Tayland, ġili, Kolombiya ve 

Meksika) için tepki fonksiyonunu VAR modeli tahmin ederek, maliye politikasının 

baskınlık durumunu test etmektedir. Sonuçlar 1990-2000 yılları arasında Arjantin ve 

Brezilya'da maliye politikasının baskın olduğunu tespit etmektedir. ÇalıĢma ayrıca 

incelenen ülkelerde para politikasının yürütülmesinin mali duruĢtan doğrudan 

etkilenmediğini ortaya koymaktadır. 

Para ve maliye politikaları arasındaki etkileĢimi iĢbirlikli ve iĢbirliksiz çerçevede 

inceleyen bir çalıĢma ise Dixit ve Lambertini (2002) çalıĢmasıdır. Zaman tutarlılığının 

olduğu ve olmadığı modellerin ayrı ayrı incelendiği çalıĢmada, istikrarsız politika 

kuralları durumunda iĢbirlikli ve iĢbirliksiz davranıĢın sonuçları arasındaki fark 

incelenmiĢtir. ÇalıĢmanın sonucuna göre; zaman tutarlılığının olmadığı modelde, hem 

para otoritesi ve hem de mali otorite sosyal refah açısından aynı çıktı ve fiyat amaçlı 

hareket etmelidir. Zaman tutarlı modelde ise enflasyon hedefi daha düĢük olmalıdır. 

Ancak bu durumda her iki otoritenin çıktı ve enflasyon hedefinin aynı olması çok 

önemlidir. Bir diğer çalıĢmada Neck vd. (1999), Avrupa Para Birliği içinde farklı 

kurumsal düzenlemeler altında küresel bir makroekonomik modelin simülasyonu ile 

politika yapıcıların dıĢsal Ģoklar karĢısında optimal tepkilerini inceleyerek, takdire bağlı 
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veya kural temelli politikaların ve Avrupa için iĢbirliksiz veya iĢbirlikçi politikaların, 

zamanlararası amaç fonksiyonlarıyla hangi etkileĢimin daha iyi bir performans ile 

sonuçlanıp sonuçlanmadığı araĢtırmaktadır. ÇalıĢma, model performanslarının  Ģokun 

doğasına büyük ölçüde bağlı olduğunu göstermektedir. Negatif bir arz Ģoku için, kurala 

dayalı, negatif bir talep Ģoku karĢısında ise iĢbirlikçi politikaların en iyi sonuç verdiği 

görülmektedir.  

Literatürde optimal para ve maliye politikası etkileĢimini analiz etmek için 

yapılan çalıĢmalar da bulunmaktadır. Bu çalıĢmalardan biri olan Benigno ve Woodford 

(2003) çalıĢmalarında, yapıĢkan fiyatlar ve bozucu vergilerin olduğu varsayılan bir 

ekonomide optimal para ve maliye politikaların etkileĢimini incelemektedir. DSGD 

modeli kullanarak ve bu çalıĢmada kullanılan tekniğe benzer bir teknikle türetilen 

politika kurallarının Ģoklara tepkileri incelenmiĢtir. Sonuç olarak, bozucu vergilerdeki 

değiĢimlerin, çıktı ve enflasyon istikrarının sağlanmasında para politikası ile aynı hedef 

doğrultusunda hareket etmesi gerektiğini belirtmiĢlerdir. Bu sonuç, çıktı ve enflasyon 

istikrarı için politika yapıcıları arasında iĢbirlikli hareketin önemi Ģeklinde 

yorumlanabilir. Gali ve Monacelli (2008) çalıĢmalarında ise, Avrupa Para Birliği için 

optimal para ve maliye politikası etkileĢimini analiz etmek için bir model 

geliĢtirmektedir. Para otoritesi birlik için ortak bir faiz oranı belirlerken maliye 

politikası kamu harcamaları yoluyla ülke düzeyinde uygulanmaktadır. Ülkelere özgü 

Ģoklar ve nominal katılıklar göz önüne alındığında, birlik açısından optimal politika 

karmasında, enflasyonun ortak merkez bankası tarafından birlik düzeyinde istikrar 

kazanması gerekmektedir. Maliye politikasında ise ülkeye özgü bir istikrar gerektiği 

vurgulanmaktadır. Bir diğer çalıĢmada Schmitt-Grohe ve Uribe (2007), yapıĢkan fiyat 

ve stokastik hükümet harcamaları varsayımı altında gerçek bir iĢ çevriminde optimal 

para ve maliye politikasını hesaplamaya çalıĢmaktadır. Bu çerçevede vergiler, toplam 

devlet borçlarının bir fonksiyonu olarak belirlenirken nominal faiz oranının çıktı ve 

enflasyonun bir fonksiyonu olarak belirlendiği basit politika kurallarını göz önüne 

almaktadırlar. Para politikası kuralında enflasyon katsayısının büyüklüğünün refah için 

küçük bir rol oynadığını belirtmektedirler. Optimal para politikasının çıktıya yumuĢak 

bir tepki verdiğini ve çıktıya pozitif tepki veren para politikası faiz kurallarının önemli 

refah kayıplarına yol açabileceğini ortaya koymuĢlardır. 
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Bianchi ve Ilut 2017 çalıĢmalarında ise, para ve maliye politika karmalarındaki 

değiĢimleri ele alan mikro temelli bir modeli, ABD ekonomisi için tahmin etmiĢlerdir. 

Ayrıca, kullanılan simülasyon ve etki tepki analizleri ile, hangi politika karmalarının 

uygulanmasıyla ortaya çıkan makroekonomik problemlerin etkisinin da az olabileceği 

tartıĢılmıĢtır. ABD ekonomisindeki tarihsel olarak enflasyondaki düĢüĢ ve yükseliĢin 

para ve maliye politika yapıcıları arasındaki(dönemin hükümeti ve merkez bankası 

olarak belirtilerek) güç dengelerindeki değiĢiklikle açıklanabileceğini göstermiĢlerdir. 

Maliye politika yapıcısı lider olduğunda, ortaya çıkan bütçe dengesizlikleri enflasyonda 

kalıcı ve sürekli artıĢlar meydana getirerek, para otoritesinin enflasyonu kontrol altına 

alma kabiliyetini engelleyeceğini belirtmiĢlerdir. Dahası, para politikası yapıcının 

maliye politika yapıcısının desteği olmaksızın enflasyonu kontrol edemeyeceğini 

savunmuĢlardır. Maliye politika yapıcısı, para politika yapıcısının davranıĢına uygun 

hareket ettiğinde ise, enflasyonun hızlıca düĢtüğü, ekonominin resesyona girdiğini ve 

borç/GSYH oranının artmaya baĢladığını belirtmiĢlerdir.  

Türkiye ekonomisi için para ve maliye politikaları arasındaki etkileĢimi 

inceleyen çalıĢmalara bakıldığında, kullanılan yöntem ve model açısından ön plana 

çıkan çalıĢma Çebi (2012)' nin çalıĢmasıdır. Çebi (2012) çalıĢmasında, Türkiye 

ekonomisi için 2002-2009 çeyrek dönemlik verilerini kullanarak para ve maliye 

politikası arasındaki etkileĢimi, küçük ölçekli Yeni Keynesyen açık ekonomi DSGD 

modeli kullanarak Bayesci tahmin yöntemi ile analiz etmiĢtir. Elde edilen bulgulara 

göre tahmin edilen politika parametreleri, geliĢmiĢ ülkelerin bulguları ile genel olarak 

tutarlıdır. Parametre tahminleri, para otoritesinin enflasyona daha güçlü bir Ģekilde tepki 

verdiği halde, çıktı açığına tepkisinin zayıf olduğunu göstermiĢtir. Önsel ve sonsal 

dağılımlar, verilerin tüm politika parametrelerinin bilgilendirici olduğunu göstermiĢtir. 

AraĢtırmanın diğer önemli bulgusu maliye politikasının, hem harcama hem de vergi 

geliri için borç konusundaki geri bildirimleridir. Bu çerçevede maliye politikası 

bulguları, borç dengesi(istikrarı) konusunda katkıda bulunmuĢ ancak mali açıdan aktif 

bir çıktı açığı istikrarı politikasının izine rastlanmamıĢtır. Phillips eğrisi ile ilgili tahmin 

sonuçları, geçmiĢ ve gelecek enflasyon oranının cari enflasyonu belirlemede önemli role 

sahip olduğunu ortaya çıkarmıĢtır.  

Bir diğer çalıĢmada Ġlgün (2010), para ve maliye politikaları arasındaki 

etkileĢimin Türkiye ekonomisi üzerindeki etkilerini ve politika yapıcıları arasındaki 
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koordinasyonu  iĢ çevrimlerindeki dalgalanmalar çerçevesinde  incelemektedir. Para ve 

maliye politikası araçları arasındaki bu etkileĢim yapısal vektör hata düzeltme modeli 

ile analiz edilmiĢtir. ÇalıĢmadan elde edilen bulgular, politika değiĢkenleri arasındaki 

etkileĢimin kısa dönemli olduğu, politikaların birbirlerinin amaçlarına etki ettiği 

Ģeklindedir. Ayrıca çalıĢma, politika yapıcıların, etkin istikrar politikalarının 

belirlenmesinde söz konusu etkileĢimi  dikkate almaları gerektiğini ortaya koymaktadır. 

Çevik (2012) çalıĢmasında ise, Türkiye ekonomisi için fiyat düzeyinin mali teorisini  

temel alarak, para ve maliye politikalarının yapıları, politika kurallarına dayalı olarak 

belirlemeye çalıĢmaktadır. Bu çerçevede politika etkileĢimi açısından kriz dönemlerinde 

her iki politika yapıcının da pasif olduğu, ancak kriz öncesi dönemlerde maliye politika 

yapıcının aktif olduğu tespit edilmiĢtir. 

Türkiye'de para ve maliye politikaları arasındaki etkileĢimini inceleyen bir diğer 

çalıĢmada, Tetik ve Ceylan (2016) SVAR modelini kullanarak bu etkileĢimi analiz 

etmektedir. SVAR modelinden elde edilen etki-tepki fonksiyonlarına göre pozitif talep 

ve negatif arz yönlü Ģoklar karĢısında merkez bankasının daraltıcı bir para politikası 

uyguladığı, mali otoritenin ise geniĢleyici bir maliye politika uyguladığı görülmektedir. 

Dolayısıyla negatif bir arz Ģokunun politika çatıĢmasına yol açabileceği 

vurgulanmaktadır. 

Literatürde para ve maliye politika yapıcılarının davranıĢlarını, oyun teorisi 

çerçevesinde ele alan çalıĢmalara bakıldığında;  

Nordhaus (1994) çalıĢmasında para ve maliye politikaları arasındaki etkileĢimi 

oyun teorik olarak bağımsızlık ve koordinasyon çerçevesinde incelemiĢtir. Analitik 

olarak incelenen politika etkileĢimi daha sonra, ABD ekonomisi için, VAR modeli ve 

simülasyon tekniği kullanılarak, etki-tepki analizi aracılığı ile değerlendirilmiĢtir. VAR 

modeli sonucunda para politikasının maliye politikasına tepki vermediği, maliye 

politikasının ise faiz oranı ile pozitif iliĢkisi olduğu tespit edilmiĢtir.  Simülasyon 

sonuçlarına göre ise, kısa dönemde para otoritesinin iliĢkili maliye politikasını 

dengeleyemeyeceği ve bunun için aĢırı tepki vermesi gerektiği belirtilmiĢtir. Kötü 

zamanlanmıĢ daraltıcı maliye politikalarının kısa dönemde iĢsizliği artırabileceği  dahası  

para politikası yapıcısı iĢbirlikçi değilse bu politikanın bütçe açığını azaltıcı etkisinin 

olamayacağı ayrıca tüketimi de azaltacağı belirtilmiĢtir. Bu bilgiler ıĢığında politika 

koordinasyonun önemi vurgulanmaktadır. Van Aarle vd. (1995) çalıĢmasında ise para 
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ve maliye politikası arasındaki stratejik iliĢkiyi borç istikrarı çerçevesinde incelemiĢtir. 

Açık döngülü Nash ve Stackelberg dengesini dikkate aldıkları çalıĢmalarında merkez 

bankasının daha bağımsız politika üretmesi gerektiği sonucunu ortaya koymuĢlardır. 

Bir diğer çalıĢmada Henry  vd. (1999), para politika yapıcısının düĢük 

enflasyonu sağlayacak Ģekilde politikasını ayarlamasını, politika yapıcıları arasındaki 

koordinasyon yapısı ve merkez bankasının bağımsızlığı çerçevesinde incelenmektedir.  

Politika yapıcıları arasındaki koordinasyon yapısı ilk önce oyun teorik alınmakta daha 

sonra Ġngiltere ekonomisi için ampirik olarak incelemektedir. ÇalıĢmanın  bulgularına 

göre, enflasyon sapmasına verilen önemin artması enflasyonist etkiyi azaltmaktadır.  

Politika yapıcılar arasında koordinasyonun olmadığı bir durumda Ģoklar istikrarsızlık 

yaratmaktadır. Bunun sebebi politika hedeflerinin çatıĢması olarak nitelendirilmektedir. 

ĠĢbirlikli ve iĢbirliksiz(Nash) durumlar için geliĢtirilen çözümlerden, sonuçlar açısından 

önemli tespitler elde edilmektedir. ĠĢbirliksiz durumda geniĢletici maliye politikasının 

yüksek faiz oranlarına neden olduğu, ayrıca, enflasyonla mücadele konusunda 

problemler yarattığı belirtilmiĢtir. Bunun sebebi ise, merkez bankasının enflasyonu 

kontrol altına alabilmek için faiz oranlarını normalden daha fazla artırmak zorunda 

kalması olarak açıklanmıĢtır. Yüksek faiz oranlarının ise çıktıda azalmaya neden olduğu 

belirtilmektedir. ĠĢbirliği durumunda ise çıktının daha az etkilenerek enflasyonun 

düĢürülebileceği vurgulanmaktadır. Dolayısı ile politikalar arasında iĢbirliksiz durumun 

daha düĢük büyüme oranına aĢırı değerlenmiĢ döviz kuru ve dıĢ ticarette azalmaya 

sebep olduğu vurgulanmaktadır. 

Neck (1999) çalıĢmasında ise Avusturya ekonomisi verileri ile para ve maliye 

politikası arasındaki dinamik oyun modelini incelemiĢtir. ĠĢbirlikli ve iĢbirliksiz 

çözümler için tahmin edilen modellerde, çok küçük farklar olduğunu göstermiĢtir. Buna 

ilaveten, makroekonomik hedefler açısından hükümetin rolünün merkez bankasından 

daha güçlü olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtır.  Buti vd. (2001) çalıĢmasında, merkez bankası 

ile mali otorite arasında etkileĢimi basit bir oyun Ģeklinde analiz etmektedir. Politika 

yapıcıları arasındaki tamamlayıcılık veya ikame edilebilirliğin, büyük ölçüde 

ekonomiye etki eden Ģok türüne bağlı olduğunu belirtmektedir. Hükümetin çıktıyı doğal 

seviyesinin üzerine çıkaracak politika uygulaması durumunda, iĢbirliksiz durumda bir 

çıktı açığı sapması olmaktadır. Ancak, iĢbirliği durumunda hem 'çıktı açığı sapması' 



83 

 

 

 

hem de 'enflasyon sapması' ile karĢılaĢılmaktadır. Bununla birlikte, hükümet yalnızca 

çevrimsel istikrarı sürdürürse, bu sapmalar ortadan kaybolacaktır. 

Van Aarle vd. (2002) çalıĢmalarında ise EMU' da politika yapıcıları arasındaki 

iĢbirliğinin etkilerini incelemek için farklı dinamik oyun senaryoları kurmaktadırlar. Bu 

senaryolar, (i)  iĢbirliksiz para ve maliye politikaları, (ii) kısmi iĢbirliği ve (iii) ülkelerin 

yapısal özelliklerine, politika tercihlerine ve / veya pazarlık gücüne göre farklılık 

gösteren simetrik ve asimetrik ayarlarda tam iĢbirliği senaryolarıdır. Bu senaryoları 

değerlendirmek için ise dinamik simülasyon tekniği kullanılmıĢtır. Sonuç olarak belirli 

bir koalisyonun sürdürülebilirliğinin ve optimal stratejiler ve sonuçta ortaya çıkan 

makroekonomik ayarlamanın etkileri, tercihlerin baĢlangıç kalibrasyonlara ve yapısal 

model parametrelerine oldukça duyarlıdır. ĠĢbirliği genellikle maliye politika yapıcısı  

için etkilidir. ĠĢbirlikçi olmayan Nash dengesi, Avrupa Parasal Birliğindeki ülkeler için 

varsayımlar asimetrik bir yapıda olduğunda ortaya çıkan bir sonuçtur. Çoğu 

simülasyonda, tam iĢbirliği, ECB için Pareto iyileĢtirme sağlamaz. ECB'nin bir 

hükümetle diğerine karĢı iĢbirliği yaptığı durumlar genellikle para ve maliye 

politikalarında istikrarı iyileĢtirici politikalar üretmemektedir. 

Bu konuda bir diğer çalıĢma Lambertini ve Rovelli (2003)'ün para ve maliye 

politikası arasındaki iliĢkiyi makroekonomik istikrar açısından teorik olarak incelediği 

çalıĢmadır. Model kapalı ve basit bir ekonomi için toplam talep(AD) ve toplam arz(AS) 

çerçevesinde analiz edilmiĢtir. Elde edilen bulgular, Stackelberg çözümünün Nash 

çözümüne göre tercih edilebilir olduğunu göstermiĢtir.  

Kirsanova vd. (2005) çalıĢmasında yine para ve maliye politikası arasındaki 

etkileĢimi dinamik yapıda ekonomik Ģoklara karĢı davranıĢlar çerçevesinde incelemiĢtir. 

ÇalıĢmada; ilk olarak her iki politika yapıcısının da iyimser olduğu duruma bakılmıĢ ve 

bu durumda sosyal kayıp açısından en iyi sonuca ulaĢılmıĢtır. Buradaki iyimserlikten 

kasıt, mali otoritenin neredeyse makroekonomik istikrar açısından tüm yükü parasal 

otoritenin hedefine göre belirlemesi durumudur. Ġkinci olarak, eğer para otoritesinin 

iyimser ancak mali otoritenin hedeften sapması durumunda Nash dengesi açısından en 

büyük refah kaybı yaĢanmaktadır. Bu durumda her otorite tek taraflı bireysel çabası ile 

ekonomik istikrarı sağlamaya çalıĢırsa hızlı bir kamu borcu birikimi ortaya çıkmaktadır. 

Üçüncü olarak eğer para otoritesi iyimser, mali otorite hedeften saparsa ve mali otorite 
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lider olursa sonuç neredeyse her iki politika yapıcının iyimser olduğu durum kadar iyi 

çıkmaktadır.  

Fragetta ve Kirsanova (2010) çalıĢmasında yine para ve maliye politikası 

arasındaki etkileĢimi lider politika çerçevesinde BirleĢik Krallık, BirleĢik Devletler ve 

Ġsveç verileri için dıĢa açık küçük ekonomi modeli kullanarak bayesci tahmin yöntemi 

ile analiz etmiĢtir. ÇalıĢmada, para ve maliye otoritelerinin stratejik olarak iĢbirliksiz 

politika oyunlarındaki gibi davrandıkları varsayılmıĢ ve farklı liderlik rejimleri 

karĢılaĢtırılmıĢtır. Sonuç olarak mikro tabanlı sosyal tercihlere göre, BirleĢik Krallık ve 

Ġsveç için en uygun modelin maliye politikasının lider olduğu, BirleĢik Devletler için ise 

Nash ya da iĢbirliksiz rejimin en uygun model olduğu sonucuna varılmıĢtır.  

Saulo vd. (2013) çalıĢmalarında, para ve maliye politikası arasındaki etkileĢimi 

oyun teorisi çerçevesinde Brezilya verileri ile analiz etmiĢtir. Küçük ölçekli dıĢa kapalı 

bir ekonomi için Nash ve Stackelberg çözümlerini türettikleri ve analiz ettikleri 

modelde en düĢük sosyal refah kaybın para otoritesinin lider olduğu durumda ortaya 

çıktığı tespit edilmiĢtir. 

Para ve maliye politikaları arasındaki etkileĢimi inceleyen literatüre 

bakıldığında, çalıĢmaların bir kısmı ülkeler açısından politika etkileĢiminin yapısının 

incelenmesi üzerine kuruludur. Bu çerçevede, politika yapıcılarının kararlarının sadece 

kendi hedeflerini değil aynı zamanda diğer politika yapıcısının hedefini olumlu ya da 

olumsuz etkilediği görülmektedir. Literatürdeki diğer çalıĢmalar ise etkin politika 

koordinasyonun nasıl sağlanması gerektiği üzerine kuruludur. Teorik modellerin 

yapısından ve bu modellerin uygulanan ülkelere göre değiĢmesi nedeniyle etkin 

koordinasyonun, çalıĢmalara göre farklılaĢtığı görülmektedir. Bu çalıĢmada Yeni 

Keynesyen makroekonomi modeli temel alınarak, küçük ölçekli dıĢa açık bir ekonomi 

için alternatif politika etkileĢimleri oyun teorik olarak incelenmektedir. Bu çerçevede 

alternatif senaryolara göre politika yapıcılarının davranıĢları modellenmektedir. 

Modellerin çözümü için Gioanni ve Woodford (2001), Gioanni ve Woodford (2003) 

çalıĢmalarına, oyun teorik kurgu için Saulo vd. (2013) çalıĢmalarına baĢvurulmuĢtur.  

Okuyucuya basitlik sunması açısından Tablo 2'de  ilgili literatürde ön plana 

çıkan çalıĢmalar özetlenmiĢ halde verilmektedir. 
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Tablo 2: Para ve Maliye Politikası Arasındaki EtkileĢimi Ġnceleyen ÇalıĢmaların 

Özeti 

Yazar Yıl Amaç Yöntem Sonuç 

Van Aarle 

vd.  
2002 

Avrupa Parasal 

Birliğinde politika 

yapıcıları arasındaki 

iĢbirliğinin etkilerini 

dinamik bir oyun 

senaryosu ile incelemek 

 

Dinamik 

Simülasyon: 

Nümerik 

Analiz 

Senaryoların makroekonomik 

etkileri, baĢlangıç kalibrasyonlara 

parametrelere  duyarlıdır. ĠĢbirliği 

genellikle maliye politika yapıcısı  

için etkilidir. tam bir iĢbirliği 

genellikle para ve maliye 

politikalarında istikrarı iyileĢtirici 

politikalar üretmemektedir. 

 

Leith, C. ve 

Wren‐Lewis, 

S. 

2000 

Para ve maliye politika 

kuralları arasındaki 

etkileĢimi aktif ve pasif 

politikaları incelemek 

Dinamik 

Simülasyon: 

Nümerik 

Analiz 

Para politikası, aĢırı enflasyona 

tepki olarak reel faiz oranlarını 

yükseltmeye çalıĢırken, modelin 

istikrarını sağlamak için kendi 

kendini istikrara kavuĢturan bir 

maliye politikasına ihtiyaç olduğu 

vurgulanmaktadır 

Çebi 2012 

Türkiye Ekonomisi için 

para ve maliye politikası 

arasındaki etkileĢimi 

incelemek 

Bayesci 

Tahmin 

Yöntemi 

Para otoritesinin enflasyona daha 

güçlü bir Ģekilde tepki verdiği halde, 

çıktı açığına tepkisinin zayıf 

olduğunu göstermiĢtir. maliye 

politikası bulguları, borç 

dengesi(istikrarı) konusunda katkıda 

bulunmuĢ ancak mali açıdan aktif 

bir çıktı açığı istikrarı politikasının 

izine rastlanmamıĢtır. 

Dixit ve 

Lambertini 
2002 

Zaman tutarlılığı 

çerçevesinde  para ve 

maliye politikası 

arasındaki etkileĢimi 

incelemek 

Teorik 

Zaman tutarlılığının olmadığı 

modelde, hem para otoritesi ve hem 

de mali otorite sosyal refah 

açısından aynı çıktı ve fiyat amaçlı 

hareket etmelidir. Zaman tutarlı 

modelde ise enflasyon hedefi daha 

düĢük olmalıdır. 

Beetsma ve 

Uhlig 
1999 

Avrupa Parasal 

Birliği'nde uygulanan 

maliye politikalarının 

yarattığı sorunları 

incelemek 

Teorik 

Bozucu bir hükümet harcamasının 

doğal ve fiili çıktı arasındaki açığı 

artırdığını ve böylece merkez 

bankasının enflasyonist politikalara 

yönelebileceğini göstermektedir. 

Beddies 1999 

Enflasyon hedeflemesi 

çerçevesinde 

çerçevesinde  para ve 

maliye politikası 

arasındaki etkileĢimi 

incelek 

Teorik 

Merkez bankasının tek hedefinin 

fiyat istikrarı olsa bile pozitif 

enflasyon hedefinin, fiyat 

istikrarının yanı sıra, kamu 

finansmanı için de önemli olduğu 

sonucuna varılmıĢtır. 

Saulo vd 2013 

Brezilya Ekonomisi için 

para ve maliye politikası 

arasındaki etkileĢimi 

oyun teorisi çerçevesinde 

incelemek 

Dinamik 

Simülasyon: 

Nümerik 

Analiz 

Para otoritesinin lider olduğu 

durumda en düĢük refah kaybı 

bulunmuĢtur. 

Fragetta ve 

Kirsanova 
2010 

BirleĢik Krallık, BirleĢik 

Devletler ve Ġsveç için 

para ve maliye politikası 

arasındaki etkileĢimi 

lider politika 

çerçevesinde incelemek 

Bayesci 

Tahmin 

Yöntemi 

BirleĢik Krallık ve Ġsveç için en 

uygun modelin maliye politikasının 

lider olduğu, BirleĢik Devletler için 

ise Nash ya da iĢbirliksiz rejimin en 

uygun model olduğu sonucuna 

varılmıĢtır. 
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Kirsanova 

vd. 
2005 

Para ve maliye politikası 

arasındaki etkileĢimi 

iyimser tutumları 

çerçevesinde incelemek 

Dinamik 

Simülasyon: 

Nümerik 

Analiz 

Her iki politika yapıcısının da 

iyimser olduğu durumda en iyi 

sonuca ulaĢılmıĢtır. Eğer para 

otoritesinin iyimser ancak mali 

otoritenin hedeften sapması durumu 

ise en kötü durumdur. Eğer para 

otoritesi iyimser, mali otorite 

hedeften saparsa sonuç neredeyse 

her iki politika yapıcının iyimser 

olduğu durum kadar iyi çıkmaktadır. 

 

Lambertini 

ve Rovelli 
2003 

Makroekonomik istikrar 

sürecinde para ve maliye 

politikaları arasındaki 

iliĢkileri incelemek 

Teorik 

Her iki politika yapıcı için de 

Stackelberg çözümleri Nash 

çözümüne tercih edilmektedir. 

Neck 1999 

Avusturya ekonomisi 

için para ve maliye 

politikası arasındaki 

etkileĢimi incelemek 

Zaman Serisi 

Regresyon 

Modeli 

Makroekonomik hedefler açısından 

hükümetin rolünün merkez 

bankasından daha güçlü olduğu 

sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

Neck vd. 1999 

Avrupa Para Birliği 

içinde politika 

yapıcıların takdire veya 

bağlı politika kurallarının 

dıĢsal Ģoklar karĢısındaki  

optimal tepkilerini 

incelemek 

Dinamik 

Simülasyon: 

Nümerik 

Analiz 

Negatif bir arz Ģoku için, kural 

tabanlı, negatif bir talep Ģoku 

karĢısında ise iĢbirlikçi politikaların 

en iyi sonuç verdiği görülmektedir 

Dixit 2001 

AB üye ülkelerinin 

maliye politikalarının 

Avrupa merkez 

bankasının 

politikalarının etkilerini 

incelemek 

Teorik 

Ulusal maliye politikalarının 

özgürlüğünün Avrupa merkez 

bankasının para politikalarını 

zayıflattığını öne sürmektedir. 

 

 

Aerle vd. 1995 

Para ve maliye politikası 

arasındaki stratejik 

iliĢkiyi borç istikrarı 

çerçevesinde incelemek 

Teorik 

Merkez bankasının daha bağımsız 

politika üretmesi gerektiği sonucunu 

keĢfetmiĢlerdir. 

 

Buti vd. 2001 

Merkez bankası ile mali 

otorite arasında 

etkileĢimi dıĢsal bir Ģok 

çerçevesinde basit bir 

oyun Ģeklinde incelemek 

Teorik 

Politika yapıcıları arasındaki 

etkileĢim büyük ölçüde ekonomiye 

etki eden Ģok türüne bağlıdır. Mali 

Ģoklar iĢbirliksiz durumda bir çıktı 

açığı sapmasına, iĢbirliği 

durumunda ise hem çıktı açığı 

sapması hem de enflasyon 

sapmasına neden olmaktadır. 

 

 

Bofinger ve 

Mayer 
2007 

Euro Bölgesi'nde farklı 

varsayımlara sahip 

Phillips eğrisi 

çerçevesinde para ve 

maliye politikası 

etkileĢimini incelemek 

Teorik 

Ulusal hükümetlerin maliye 

politikalarının negatif etkileri 

karĢısında sıkı para politikası 

kuralların gerekli olduğunu 

göstermektedir. 

 

Beetsma ve 

Debrun 
2004 

Avrupa Para Birliğindeki 

para ve maliye 

politikaları arasındaki 

etkileĢimler üzerine 

literatür araĢtırması 

Tarama 

 

Literatürdeki çoğu çalıĢmanın mali 

disiplinin bir para birliğindeki para 

politikasının güvenilirliğini nasıl 

etkilediği ve para politikasının 

(asimetrik) Ģokları dengelenmesinde 

maliye politikasının rolü üzerinedir. 
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Muscatelli 2002 

G7 ülkeleri için iki 

politika aracının birbirine 

bağımlılığını incelemek 

Bayesci VAR 

modelleri 

Para ve maliye politikalarının 

giderek stratejik tamamlayıcı olarak 

kullanıldığı, 

Çevik 2012 

Türkiye'de para ve 

maliye politikaları 

arasındaki etkileĢimi 

incelemek 

Zaman 

serileri: 

Markov rejim 

değiĢim 

tekniği 

Kriz dönemlerinde her iki politika 

yapıcının da pasif olduğu, ancak 

kriz öncesi dönemlerde maliye 

politika yapıcının aktif olduğu tespit 

edilmiĢtir. 

 

Schmitt-

Grohe ve 

Uribe 

2007 

Optimal basit ve 

uygulanabilir para ve 

maliye politikalarını 

incelemek 

Dinamik 

Simülasyon: 

Nümerik 

Analiz 

Para politikası kuralında enflasyon 

katsayısının büyüklüğünün refah 

için küçük bir rol oynadığını 

belirtmektedirler. Optimal para 

politikasının çıktıya yumuĢak bir 

tepki verdiğini ve çıktıya pozitif 

tepki veren para politikası faiz 

kurallarının önemli refah kayıplarına 

yol açabileceği ortaya koymuĢlardır. 

 

Zoli 2005 

GeliĢmekte olan 

ülkelerde maliye 

politikasının para 

politikasını nasıl 

etkilediğini analiz etmek 

VAR modeli 

GeliĢmekte olan ülkelerde genellikle 

para politikasının yürütülmesinin 

mali duruĢtan doğrudan 

etkilenmediğini ortaya koymaktadır. 

Allard ve 

Munoz 
2008 

Çek Cumhuriyeti'nin 

karĢı karĢıya bulunduğu 

para politikası 

sorunlarını analiz etmek 

Dinamik 

Simülasyon: 

Nümerik 

Analiz 

ÇalıĢmada mali önlemlerle 

enflasyonist problemler mücadele 

edileceği ancak negatif Ģokların 

etkilerini hafifletmek için para 

politikasına desteğinin olmayacağı 

sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

Tetik ve 

Ceylan 
2016 

Türkiye'de para ve 

maliye politikaları 

arasındaki etkileĢimi 

incelemek 

SVAR 

Pozitif talep ve negatif arz yönlü 

Ģoklar karĢısında merkez bankasının 

daraltıcı bir para politikası 

uyguladığı, mali otoritenin ise 

geniĢleyici bir maliye politika 

uyguladığı görülmektedir. 

Dolayısıyla negatif bir arz Ģokunun 

politika çatıĢmasına yol 

açabileceğini belirtmiĢlerdir. 

 

Ġlgün 2010 

Türkiye ekonomisinde 

politika yapıcıları 

arasındaki 

koordinasyonu  iĢ 

çevrimlerindeki 

dalgalanmalar 

çerçevesinde  incelemek 

Yapısal 

vektör hata 

düzeltme 

modeli 

Politika yapıcıların, etkin istikrar 

politikalarının belirlenmesinde söz 

konusu etkileĢimi  dikkate almaları 

gerektiğini ortaya koymaktadır. 

 

Henry  vd. 1999 

Para politika yapıcısının 

düĢük enflasyonu 

sağlayacak Ģekilde 

politikasını ayarlamasını, 

politika yapıcıları 

arasındaki koordinasyon 

yapısı ve merkez 

bankasının bağımsızlığı 

çerçevesinde incelemek 

Teorik ve 

veri analizi 

 

 

Politika yapıcılar arasında 

koordinasyonun olmadığı bir 

durumda Ģoklar istikrarsızlık 

yaratmaktadır. politikalar arasında 

iĢbirliksiz durumun daha düĢük 

büyüme oranına aĢırı değerlenmiĢ 

döviz kuru ve dıĢ ticarette azalmaya 

sebep olmakta olduğu 

vurgulanmaktadır. 
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Benigno ve 

Woodford 
2003 

Optimal para ve maliye 

politikaların etkileĢimini 

incelemek 

 

Dinamik 

Simülasyon 

Bozucu vergilerdeki değiĢimlerin, 

çıktı ve enflasyon istikrarının 

sağlanmasında para politikası ile 

aynı hedef doğrultusunda hareket 

etmesi gerektiğini belirtmiĢlerdir. 

 

Nordhaus 1994 

Para ve maliye 

politikalar arasında  

etkileĢimi bağımsızlık ve 

koordinasyon 

çerçevesinde incelemek 

VAR modeli 

ve Dinamik 

Simülasyon 

Kötü zamanlanmıĢ daraltıcı maliye 

politikalarının kısa dönemde 

iĢsizliği artırabileceği  dahası  para 

politikası yapıcısı iĢbirlikçi değilse 

bu politikanın bütçe açığını azaltıcı 

etkisinin olamayacağı ayrıca 

tüketimi de azaltacağı belirtilmiĢtir. 

Bu bilgiler ıĢığında politika 

koordinasyonun önemi 

vurgulanmaktadır. 

Thadden 2004 

Maliye politikası pasif 

para politikası aktif 

olduğu durumlarda  sabit 

parasal büyüme kuralı ve 

katı enflasyon  

hedeflemesi kurallarını 

karĢılaĢtırılmak 

Dinamik 

Simülasyon 

Para politikasının kendi hedeflerine 

bağlı kalarak maliye politikasını 

kısıtlayabileceği, para politikasının 

sabit parasal büyüme kuralı Ģeklinde 

uygulanmasıyla enflasyonist Ģoklara 

karĢı hükümetin borç dinamikleri 

otomatik istikrarlandırıcı niteliğinde 

tepkiler verdiği enflasyon 

hedeflemesi politikasının ise kamu 

borç stokunu sabit kalmasına yol 

açarak ekonomik istikrarı negatif 

etkileyeceği sonucuna varılmıĢtır. 

 

Gali ve 

Monacelli 
2008 

Para birliği için optimal 

para ve maliye politikası 

etkileĢimini analiz etmek 

Teorik ve 

Dinamik 

Simülasyon 

Optimal politika karmasında, 

enflasyonun ortak merkez bankası 

tarafından birlik düzeyinde istikrar 

kazanması gerekmektedir. Maliye 

politikasında ise ülkeye özgü bir 

istikrar gerektiği vurgulamaktadır. 

 

Bianchi ve 

Ilut 2017  
2017 

ABD ekonomisi için 

para ve maliye politika 

karmalarındaki 

değiĢimleri ve etkilerini 

incelemek 

Amprik 

Analiz ve 

Dinamik 

Simülasyon 

Enflasyondaki düĢüĢ ve yükseliĢ 

gibi bir çok makro ekonomik 

problem para ve maliye politika 

yapıcıları arasındaki güç 

dengelerindeki değiĢikliğine 

bağlıdır. Etkin bir politika karması 

bu problemlerin yarattığı negatif 

etkileri yumuĢatmaktadır.  

Yeni Keynesyen çerçeve çoğunlukla optimal para ve maliye politikalarını analiz 

etmek için kullanılır. Kullanılan denklemler sistemi, yapıĢkan fiyatların olduğu dinamik 

stokastik genel denge modeli(dynamic stochastic general equilibrium (DSGE) nin 

logaritmik forumundaki doğrusal yaklaĢımıdır. DSGD yaklaĢımı mikro ekonomik 

prensiplerden türetilen makroekonomik modellere dayalı para ve maliye politikalarının 

etkilerini ve ekonomik büyüme gibi bütüncül iktisadi dalgalanmaları açıklamak için 

kullanılır. Bu çerçevede literatürde DSGD modellerini değerlendirmek ve tahmin etmek 

için farklı yöntemler kullanılmaktadır. Bu tekniklerden bazıları, VAR modeli(vektör 
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otoregresyon modeli)'den türetilen etki tepki fonksiyonları arasındaki aralığa dayalı bir 

yöntem olan Minimum Aralık Tahmini (MDE), dinamik simülasyon, genelleĢtirilmiĢ 

momentler metodu(GMM) ve bayesci tahmin yöntemidir.  

Tablo 2'de para ve maliye politikaları arasındaki etkileĢimi inceleyen 30 adet 

çalıĢma, yazarlarına, yayınlandıkları yıllara, amaçlarına, yöntemlerine ve bulgularına 

göre gösterilmektedir. Bu çalıĢma da dıĢa açık küçük ekonomi için para ve maliye 

politikalarını arasındaki etkileĢim oyun teorik olarak ele almaktadır. Bu çerçevede 

politika yapıcılar arasındaki stratejik etkileĢimlerinin yapısına göre yani oyun teorik 

senaryolara göre yeni politika kuralları türetilmektedir. Bu çerçevede her bir senaryo, 

literatürde ön plana çıkan dinamik simülasyon yöntemi ile analiz edilmektedir. 

3.3 Alternatif Senaryoların Uygulaması: Dinamik Simülasyon 

Bu bölümde politika yapıcıları arasındaki alternatif senaryolar için türetilen 

modelin stokastik simülasyonu yapılmaktadır. Bu, her bir senaryo için türetilen optimal 

para ve maliye politikalarının performansını değerlendirmek için yapılmaktadır. 

Simülasyon sonucunda etki tepki fonksiyonları aracılığı ile her bir senaryonun dıĢsal 

Ģoklara tepkilerine bakılarak sosyal kayıp üzerindeki etkileri analiz edilmektedir. Daha 

sonra hangi senaryonun en düĢük sosyal kayba yol açtığını bulmak için kayıp analizi 

yapılmaktadır. 

Alternatif senaryolar için elde edilen optimal para ve maliye politikalarının 

performansı, dinamik IS eğrisi denklemi, Yeni Keynesyen Phillips eğrisi denklemi, 

hükümet bütçesi kısıtı denklemi ve optimal para ve maliye politika kurallarının 

kullanıldığı bir simülasyon ile değerlendirilmektedir. Bunun için modelin kalibre 

edilmesi gerekmektedir. Kalibrasyon sürecinde Türkiye ekonomisinin 2006-2017 yılları 

arasındaki performansı dikkate alınmıĢtır. Böylece model içindeki hesaplamalara dayalı 

parametre değerleri, Türkiye Ekonomisi için 2006:1-2017:3 dönemi referans alınarak 

kalibre edilmiĢtir. Modeldeki diğer parametreler ise önceki çalıĢmalar kullanılarak 

kalibre edilmiĢtir. Kalibre edilen değerler Tablo 3'te gösterilmektedir. 

 

 

 

 



90 

 

 

 

Tablo 3: Kalibrasyon Değerleri 

Parametre Tanımı Değer 

  Yurtiçi fiyat yapıĢkanlığı derecesi 0.5 

  Tüketimin dönemler arası ikamesinin ters esnekliği 3 

  DıĢa açıklık derecesi 0.27 

  ĠĢgücü arzının ters esnekliği 2 

  Ġskonto faktörü 0.99 

  Teknolojik yeniliğin standart sapması 1 

a  Teknolojinin AR katsayısı 0.8 

*c
  YurtdıĢı tüketimin AR katsayısı 0.8 

  
Parasal kayıp fonksiyonlarında ekonominin denge koĢuluna göre 

enflasyonun hedefinden sapma parametresi 
1 

  
Mali kayıp fonksiyonunda ekonominin denge koĢuluna göre 

enflasyonun hedefinden sapma parametresi 
0.5 

y  
Parasal kayıp fonksiyonunda ekonominin denge koĢuluna göre 

çıktının potansiyel düzeyinden sapma parametresi 
0.4 

y  
Mali kayıp fonksiyonunda ekonominin denge koĢuluna göre 

çıktının potansiyel düzeyinden sapma parametresi 
1 

r  
Parasal kayıp fonksiyonunda ekonominin denge koĢuluna göre 

denge faiz oranından sapma parametresi 
0.5 

g  

Mali kayıp fonksiyonunda ekonominin denge koĢuluna göre 

denge hükümet harcamasından(ya da mali açıktan) sapma 

parametresi 

0.2 

Literatürde fiyat sözleĢmelerinin ortalama süresinin 6 ay olduğunun ön plana 

çıkmasıyla, yurtiçi fiyat yapıĢkanlığı için Calvo parametresi 0.50 kullanılmıĢtır. 

Tüketimin dönemler arası ikamesinin ters esnekliğinin parametre değeri Çebi 

(2011)'deki gibi 3 olarak kullanılmıĢtır. Bu tüketimdeki ikame esnekliğinin 0,33 (1/3) 

olduğunu ifade eder.  

DıĢa açıklık derecesi   ise, 2006-2017 dönemleri arasında Çebi (2012)'deki gibi 

ortalama ithalatın GSYH'ye oranını dikkate alarak 0.27 olarak belirlenmiĢtir. Diğer 

taraftan benzer bir hesaplama ile aynı dönemler arasında durağan durum borç/GSYH 
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oranı yani B , 0.21 ve durağan durum tüketim/GSYH oranı yani C , 0.62 olarak 

belirlenmiĢtir. Sabit gelir vergisi oranı ise Gelir Vergisi Kanununun 103 üncü 

maddesinde yer alan gelir vergisine tabi gelirlerin vergilendirilmesinde esas alınan tarife 

dikkate alarak belirlenmiĢtir. Bu tarife yıllara göre değiĢiklik göstermemekte sadece 

gelir kategorilerine göre değiĢmektedir. ÇalıĢmada sabit gelir vergisi bu gelir 

kategorilerinin ortalaması olarak 0.2425 değeri kullanılmıĢtır.  

Ġskonto faktörü  , yıllık durağan durum reel faiz oranının %4 olarak kabul 

edilmesinden dolayı 0.99 olarak belirlenmiĢtir. Lubik ve Schorfheide (2007) 

çalıĢmasından hareketle yurtiçi ve yurtdıĢı mallar arasındaki ikame esnekliği   ve farklı 

ülkelerde üretilen mallar arasındaki ikame esnekliği  , 1 olarak belirlenmiĢtir. Buradan 

  ve   katsayıları elde edilerek Çebi (2012)'deki gibi 1a   olarak belirlenmiĢtir. 

Parasal ve mali kayıp fonksiyonlarında ekonominin denge koĢuluna göre 

enflasyon,çıktı, optimal faiz ve hükümet harcamasından sapma parametreleri Fragetta 

ve Kirsanova (2010), Çebi (2012), Flotho (2012) ve Saulo vd(2013) çalıĢmalarına göre 

belirlenmiĢtir. Parasal kayıp fonksiyonunda ekonominin denge koĢuluna göre 

enflasyonun hedefinden sapma parametresi 1,  çıktının potansiyel düzeyinden sapma 

parametresi 0.4 ve denge faiz oranından sapma parametresi 0.5 olarak belirlenmiĢtir. 

Mali kayıp fonksiyonunda ise ekonominin denge koĢuluna göre enflasyonun hedefinden 

sapma parametresi 0.5,  çıktının potansiyel düzeyinden sapma parametresi 1 ve denge 

hükümet harcamasından sapma parametresi 0.2 olarak belirlenmiĢtir. 

3.3.1 Ġçsel ve DıĢsal DeğiĢkenler 

Genel denge modelindeki içsel değiĢkenler veriye dayalı olarak elde edilen 

değiĢkenler olarak tanımlanmaktadır. DıĢsal değiĢkenler yani Ģok değiĢkenleri ise 

ekonominin kendi iç dinamiklerinden kaynaklanmayan Ģokları ifade eden 

değiĢkenlerdir. 

Bu çerçevede genel denge modelindeki değiĢkenler Tablo 4'te özetlenmiĢtir. 
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Tablo 4: DeğiĢkenlerin Tanımı 

Ġçsel DeğiĢkenler 

Çıktı Açığı ty  

Yurt içi Enflasyon ,H t  

Borç Stoku 
tb  

Nominal Faiz Oranı tr  

Hükümet Harcaması(Mali 

Açık) tg  

DıĢsal DeğiĢkenler 

Faiz Oranı Doğal Seviyesi 
N

tr  

Teknolojik Yenilik ta  

DıĢ Dünya Tüketimi  
*

tc  

Yurt içi Fiyat ġoku t

  

Faiz ġoku 
r

t  

Harcama ġoku 
g

t  

 

Modelde kullanılan içsel değiĢkenler sırasıyla çıktı açığı, yurt içi enflasyon 

oranı, borç stoku, nominal faiz oranı ve hükümet harcamasıdır. DıĢsal değiĢkenler ise 

faiz oranı doğal seviyesi, teknolojik yenilik, dıĢ dünya tüketimi, yurt içi fiyat, faiz ve 

harcama Ģoklarıdır. Bu Ģoklardan  yurt içi fiyat, faiz ve harcama Ģokları, veriye dayalı 

değiĢkenlere verilen Ģoklar sonrası ilgili dönem için gerçek değiĢimleri ortaya 

çıkarmaktadır. Ancak, faiz oranı doğal seviyesi, teknolojik yenilik ve dıĢ dünya 

tüketimi, ekonominin kendi iç dinamiklerinden kaynaklanmayan Ģokları ifade 

etmektedir. 

3.3.2 ĠĢbirliksiz Nash Oyunu Çerçevesinde Dinamik Genel Denge Modeli 

Politikalar arasındaki etkileĢimi iĢbirliksiz Nash oyunu çerçevesinde ele alan 

genel denge modeli içerisindeki içsel süreçleri, sırasıyla, dinamik IS denklemi, Yeni 

Keynesyen Phillips eğrisi, hükümet borç ödeme kısıtı denklemi ve iĢbirliksiz Nash faiz 

ve harcama politika kuralları oluĢturmaktadır. Yurt içi enflasyon, faiz ve harcama 

Ģokunu elde edebilmek için Yeni Keynesyen Phillips eğrisine, iĢbirliksiz Nash faiz ve 

harcama politika kurallarına dıĢsal olarak Ģok değiĢkenleri eklenmiĢtir. 

DıĢsal süreçlerde ise öncelikle doğal faiz oranı, dıĢa açık bir ekonomi modelinde 

tanımı yapılan diğer değiĢkenler kullanılmak suretiyle model içerisinde türetilmektedir. 

Teknoloji ve dıĢ dünya tüketimi (üretimi) modelde Ģok olarak yer almaktadır. Bunlar, 

tıpkı yurt içi enflasyon, faiz ve harcama Ģoku gibi AR(1) süreci olarak 
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tanımlanmaktadır. Ekonominin genel dengesi, dıĢa açık ekonomi modelini temsil eden 

denklemler ve bu senaryo için oyun teorik olarak elde edilen politika kuralları  Tablo 

5'te gösterilmektedir.  

Tablo 5: Birinci Senaryo: ĠĢbirliksiz Nash Oyunu Çerçevesinde Dinamik Genel 

Denge Modeli  

Ġçsel Süreçler DıĢsal Süreçler 

      1 , 1 1

1 N
t t t H t t tt t t

a

y E y r E r E g
         

 , 1, H tH t t t t tE y g


          

1 ,

1 1
( ) ( )

N

t t t t H t t t

C C
b r r b g y

B B






 
       

,1 1 ,2 2 ,0 , ,0 ,1 1

*
*

r

r t r t H t y t y t tr r y y rr
t r

               

   

 

, 1 ,1 , 1 ,0 ,1 1

, 1 ,0

1 11

, 1

g g y t y y t

g

t t

t tt

H t H

g g gsabit E y y y
t

E

E

tt

   

  







           

   

 

*

*

(1 )( 1) ( 1)
( 1)

( ) ( )

N a
rt t tc

a c

 

    


   

  
  

 
 

1

a

t a t ta a e     

** *

* 1
c

t t tc
c c e    

1t te
t

 




      

1

r r r

t r t te      

1

g g g

t g t te      

 

3.3.3 Stackelberg Liderliği Durumunda Dinamik Genel Denge Modeli 

Para politika yapıcısının lider olarak ele alındığı Stackelberg oyunu 

çerçevesindeki genel denge modelinde içsel süreçler yine dinamik IS denklemi, Yeni 

Keynesyen Phillips eğrisi, hükümet borç ödeme kısıtı denklemlerini içermektedir. 

Bununla birlikte, faiz ve harcama kuralları, liderin para politika yapıcısı, takipçinin ise 

maliye politika yapıcısı olduğu senaryo sonucunda elde edilen denklemlerden 

oluĢmaktadır. 

ĠĢbirliksiz Nash oyunu modelinde olduğu gibi Yeni Keynesyen Phillips eğrisine, 

faiz ve harcama politika kurallarına dıĢsal olarak Ģok değiĢkenleri eklenmiĢtir. DıĢsal 

süreçler de iĢbirliksiz Nash oyunu modelinde olduğu gibi doğal faiz oranı, AR(1) süreci 

olarak tanımlanan teknoloji ve dıĢ dünya tüketimi Ģeklindedir. Ekonominin genel 

dengesi, dıĢa açık ekonomi modeli temsil eden denklemler ve bu senaryo için oyun 

teorik olarak elde edilen politika kuralları  Tablo 6'da gösterilmektedir. 
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Tablo 6: Ġkinci Senaryo A: Para Politika Yapıcısının Liderliği Durumunda 

Dinamik Genel Denge Modeli 

Ġçsel Süreçler DıĢsal Süreçler 
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Maliye  politika yapıcısının lider olarak ele alındığı Stackelberg oyunu 

çerçevesindeki genel denge modeli para politika yapıcısının lider olduğu modele 

benzerdir. Ancak, faiz ve harcama kuralları, liderin maliye politika yapıcısı, takipçinin 

ise para politika yapıcısı olduğu senaryo sonucunda elde edilen denklemlerden 

oluĢmaktadır. Ekonominin genel dengesi, dıĢa açık ekonomi modelini temsil eden 

denklemler ve oyun teorik olarak, bu senaryo için oyun teorik olarak elde edilen politika 

kuralları  Tablo 7'de gösterilmektedir. 

Tablo 7: Ġkinci Senaryo B: Maliye Politika Yapıcısının Liderliği Durumunda 

Dinamik Genel Denge Modeli 

Ġçsel Süreçler DıĢsal Süreçler 
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3.3.4 ĠĢbirlikli Oyun Çervesinde Dinamik Genel Denge Modeli 

Politikalar arasındaki etkileĢimi iĢbirlikli oyun çerçevesinde ele alan genel denge 

modeli içerisindeki içsel ve dıĢsal süreçler diğer modellere benzemektedir. Ancak, faiz 

ve harcama kuralları, para ve maliye politika yapıcısı arasında iĢbirliğinin olduğu 

senaryo sonucunda elde edilen denklemlerden oluĢmaktadır. Bu senaryo için, 

ekonominin genel dengesi, dıĢa açık ekonomi modelini temsil eden denklemler ve oyun 

teorik olarak elde edilen politika kuralları  Tablo 8'de gösterilmektedir. 

Tablo 8: Üçüncü Senaryo: ĠĢbirlikli Oyun Çerçevesinde Dinamik Genel Denge 

Modeli 

Ġçsel Süreçler DıĢsal Süreçler 

      1 , 1 1

1 N
t t t H t t tt t t

a

y E y r E r E g
         

 , 1, H tH t t t t tE y g


          

1 ,

1 1
( ) ( )

N

t t t t H t t t

C C
b r r b g y

B B






 
       

,1 1 ,2 2 ,0 ,1 1 ,2 2 ,0 ,1 1

*

,2 2 ,0 , ,1 , 1 *

r t r t g t g t g t y t y t

r

y t H t H t

t

r t

yr r r

r

g y

y

g g

   

    

 

             

      
 

   * *
1 2,0 ,1 ,2 ,1 1 ,2 2

,0 ,1 1 ,2 2 ,0 ,0 ,1 , 1

*
t t tr r r g t g t

y y t y t H H t

r r r

y y

g r r r g gt

yt   

 
 
     

  

            

        

 

*

*

(1 )( 1) ( 1)
( 1)

( ) ( )

N a
rt t tc

a c

 

    


   

  
  

 
 

1

a

t a t ta a e     

** *

* 1
c

t t tc
c c e    

1t te
t

 




      

1

r r r

t r t te      

1

g g g

t g t te      

 

3.4 Nümerik Analiz Bulguları 

ÇalıĢmanın bu kısmında karĢı-olgusal deneylerle, geliĢtirilen oyun teorik 

modellerin stokastik simülasyon sonuçları tartıĢılmaktadır. Daha önce de belirtildiği 

gibi model  dinamik IS denklemi, Yeni Keynesyen Phillips eğrisi denklemi, hükümet 

borç ödeme kısıtı denklemi ile her bir senaryo için türetilen faiz ve harcama politika 

kurallarından oluĢmaktadır. Bu çalıĢmada her bir senaryonun iĢlem adımları için 

MATLAB programı üzerinde çalıĢan ve Dinamik Stokastik Genel Denge Modellerinin 

tahmini için geliĢtirilen DYNARE araç kutusu (toolbox) kullanılmaktadır. 

Yeni Keynesyen makro ekonomik modeller genellikle bir ekonomideki dıĢsal 

Ģokların bozucu etkileriyle ve bu ekonominin Ģoklara verdiği tepkilerle ilgilenme 
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eğilimindedir(Snowdon ve Vane, 2005). Stokastik simülasyon ile, politika yapıcıları 

arasındaki etkileĢime dayalı her bir senaryo için, dengede olduğu varsayılan ekonomide 

oluĢacak bir Ģok sonucunda çıktı, enflasyon, borç stoku ve faiz oranlarının verdiği 

tepkiler gösterilmektedir. Buradaki etki-tepki fonksiyonları parametrelerin kalibrasyon 

değerlerine dayalı olarak elde edilmektedir. Böylece ekonomideki Ģokların sosyal refah 

göstergeleri olduğu düĢünülen değiĢkenler üzerindeki etkisinin ne zaman baĢladığını ve 

ne kadar sürdüğünü bize göstermektedir. Bu Ģekilde, her bir senaryo için, dengede 

olduğu varsayılan ekonomide oluĢacak Ģoklara içsel değiĢkenlerin verdikleri tepkiler 

kıyaslanarak hangi senaryonun daha etkin olduğu ve elde edilen modellerin denge 

dinamikleri analiz edilmektedir.  

Etki tepki analizlerine bağlı olarak, politika yapıcıları arasındaki etkileĢimin 

dinamik yapısı da analiz edilmektedir. Bu çerçevede her bir senaryo için para politikası 

Ģoklarının harcama kuralı üzerindeki etkileri ve maliye politikası Ģoklarının faiz kuralı 

üzerindeki etkileri görülebilmektedir. Böylece politika yapıcıları arasındaki iĢbirlikli-

iĢbirliksiz ve lider takipçi mekanizmalarının dinamik yapıları incelenerek, oyun teorik 

olarak kurgulanan senaryolar analiz edilmektedir. 

Ayrıca, stokastik simülasyon ile birlikte değiĢkenlerin optimal patikalarının 

varyansları elde edilmektedir. Böylece her bir senaryo için dengedeki ekonominin 

sosyal kayıp fonksiyonunun beklenen değeri hesaplanmaktadır. Bu Ģekilde hangi 

senaryonun sosyal kayıp fonksiyonunu minimize ettiği incelenmektedir. Buradan 

hareketle elde edilen bulgular, optimal politika etkileĢiminin hangisi olduğu konusunda 

etki-tepki analizi dıĢında bir yön çizmektedir. 

3.4.1 Politika EtkileĢiminin Dinamik Yapısı  

Bu kısımda stokastik simülasyon sonucunda elde edilen etki tepki analizlerine 

bağlı olarak, politika yapıcıları arasındaki etkileĢimin dinamik yapısı incelenmektedir. 

Her bir senaryo için para politikası Ģoklarının harcama kuralı üzerindeki etkileri ve 

maliye politikası Ģoklarının faiz kuralı üzerindeki etkileri incelenerek politika yapıcıları 

arasındaki iĢbirlikli-iĢbirliksiz ve lider takipçi mekanizmalarının dinamik yapılarına 

bakılmaktadır. ġekil 10'da politika yapıcıları arasındaki etkileĢim etki tepki 

fonksiyonları grafikleri ile gösterilmektedir. 
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ġekil 10:  Politika Yapıcıları Arasındaki Etki ve Tepki Analizi
35

 

 

ġekil 10'da ilk sütunda maliye politikasında yaĢanan bir pozitif Ģoka(geniĢletici 

maliye politikası) her bir senaryo için türetilen faiz kuralının verdiği tepki ile ikinci 

sütunda para politikasında yaĢanan bir pozitif Ģoka(daraltıcı para politikası) yine, her bir 

senaryo için türetilen harcama kuralının verdiği tepkiler görülmektedir.  

Para politika yapıcısı açısından bakıldığında, maliye politika yapıcısının 

geniĢletici politika hamlesine, politik önceliği fiyat istikrarı olduğu düĢünülen para 

politika yapıcısının üç senaryoda yani, Nash, iĢbirlikli denge ve Stackelberg maliye 

politika yapıcısı lider olduğu senaryolarda daraltıcı bir tepki verdiği görülmektedir. 

Dolayısıyla bu senaryolarda para politika yapıcısının politika tercihini geniĢletici etkinin 

yaratmıĢ olduğu enflasyonist baskının giderilmesinden yana kullanmakta olduğu 

                                                 
35

 ġekil 10'daki ve diğer tüm etki-tepki analizi grafiklerinde, dikey eksen tepkinin büyüklüğünü, yatay 

eksen ise tepkinin süresini göstermektedir. 
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söylenebilir. Ancak, Stackelberg para politika yapıcısının lider olduğu senaryoda bu 

tepkinin gecikmeli olarak ortaya çıktığı görülmektedir. ġekil 11'de bu etkileĢim oyun 

ağacı ile açıklanmaya çalıĢılmıĢtır. 

ġekil 11: Para Politika Yapıcısının Gecikmeli Tepkisi 

 

Blinder(1983) çalıĢmasında belirtildiği gibi, lider-takipçi durumu oyun ağacında 

ilk olarak lider para politika yapıcısının takipçisinin hamlesinden bağımsız olarak 

politika kuralını belirlediği ve zaman periyodu olarak da takipçisinin hamlesinden 

sonra, gecikmeli olarak tepki verebileceği Ģeklinde yorumlanabilir. Yani, lider para 

politika yapıcısının hamle yaptığı dönemin, yüksek enflasyon ve borç stoku dönemi 

olarak değerlendirilebilir. Bu çerçevede, maliye politikası Ģokunun ekonomin genel 

dengesi üzerinde etkisine bakmak daha faydalı olacaktır. Bu durum daha ayrıntılı bir 

Ģekilde, para ve maliye politikası Ģokları(nominal faiz Ģoku ve kamu harcama Ģoku) 

bölümünde tartıĢılmaktadır. 

ġekil 10'daki ikinci sütunda, para politikası Ģoklarının harcama kuralı üzerindeki 

etkileri her bir senaryo üzerinde ayrı ayrı görülebilmektedir. Maliye politika yapıcısı 

açısından bakıldığında ise, para politika yapıcısının daraltıcı politika hamlesine, politik 

önceliği çıktı artıĢı ve istikrarı olduğu düĢünülen maliye politika yapıcısının üç 

senaryoda yani, iĢbirliksiz Nash, iĢbirlikli denge ve Stackelberg para politika yapıcısı 

lider olduğu senaryolarda geniĢletici bir tepki verdiği görülmektedir. Ancak, 

Stackelberg maliye politika yapıcısı lider olduğu senaryoda daraltıcı bir tepki verdiği 
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görülmektedir. Para politikasında yaĢanan bir pozitif Ģok yani nominal faizlerdeki 

artıĢın daraltıcı etkisinde, maliye politika yapıcısı iĢbirliksiz Nash, iĢbirlikli denge ve 

Stackelberg para politika yapıcısı lider olduğu senaryolarda geniĢletici bir politika 

tutumu sergilemesine sebep olduğu söylenebilir. Yani, bu senaryolarda maliye politika 

yapıcısı politika tercihini daraltıcı etkinin giderilmesinden yana kullanmaktadır. Bu 

tercih enflasyonist bir etki yaratabilir. Bu kısımda politika etkileĢimine odaklanıldığı 

için, bu tercihin etkileri bir alt bölümde para politika Ģokunun ekonomin genel dengesi 

üzerinde etkisi konusunda tartıĢılmaktadır. 

Stackelberg maliye politika yapıcısı lider olduğu senaryoda ise, para 

politikasında yaĢanan bir pozitif Ģok yani nominal faizlerdeki artıĢın daraltıcı etkisinde, 

maliye politika yapıcısı da daraltıcı bir politika tutumu sergilediği görülmektedir. 

Blinder(1983) çalıĢmasında belirtildiği gibi, bu durum oyun ağacında lider maliye 

politika yapıcısının takipçisinin hamlesinden sonra yani gecikmeli olarak tepki 

verebileceği Ģeklinde yorumlanmaktadır. AĢağıdaki Ģekilde bu durum oyun ağacı ile 

açıklanmaya çalıĢılmıĢtır. 

ġekil 12: Maliye Politika Yapıcısının Gecikmeli Tepkisi 

 

 Bu gecikme sonucu, takipçi olan para politika yapıcısının neden olduğu yüksek 

faiz oranlarının yüksek borç birikimine yol açması nedeniyle, maliye politika 

yapıcısının borç stokunu istikrara kavuĢturmak için hükümet harcamalarını azaltmaya 

gittiği Ģeklinde yorumlanabilir. Para politikası Ģokunun ekonomin genel dengesi 
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üzerinde etkisi daha ayrıntılı bir Ģekilde, para ve maliye politikası Ģokları bölümünde 

tartıĢılmaktadır. 

3.4.2 Yapısal ġoklarının Analizi: Etki Tepki Analizi 

Literatürdeki Yeni Keynesyen DSGD modelleri üzerine yapılan çalıĢmalar, 

genellikle araĢtırmacıların geliĢtirdikleri DSGD modelleri ile iĢ çevrim dalgalanmaları 

ve bu dalgalanmaların dinamik yapılarının incelenmesi üzerine kuruludur. Ekonomideki 

iĢ çevrimlerinin kaynaklarını açıklayabilmek için çeĢitli yapısal Ģokların ekonomi 

üzerindeki aktarımı incelenmektedir. Bunlar etki-tepki analizleri ile yapılmaktadır. Bu 

çalıĢmada tanımlanan yapısal Ģoklar; arz(maliyet itiĢli Ģoklar), teknoloji, yurtdıĢı talep
36

 

ve politika Ģoklarıdır.  

Bir negatif arz Ģoku sırasında, politika yapıcılar arasındaki koordinasyon önemli 

hale gelmektedir. Eğer politika yapıcıları arasında bir koordinasyon sağlanamaz ise bu 

durumda çeliĢkili politikalar izleyebilirler. Örneğin maliye politikası yapıcısı negatif arz 

Ģoku sonucunda oluĢacak negatif çıktı açığını potansiyel düzeyine çekmek için 

geniĢletici bir politika tercih edebilir. Para politika yapıcı ise negatif arz Ģokunun 

yarattığı yüksek fiyat artıĢını dizginlemek için daraltıcı bir politika uygulayabilir. DıĢsal 

faktörlere dayalı olumlu veya olumsuz bir talep Ģoku enflasyon veya deflasyona neden 

olabilir. Burada da yine para ve maliye politikalarının koordinasyonu önemli hale 

gelmektedir. Politika yapıcılar, toplam talebi azaltmak ve enflasyonu kontrol altına 

almak için olumlu bir talep Ģoku sırasında daraltıcı politikaları takip ederken, olumsuz 

bir talep Ģoku durumunda geniĢleme politikalarını izleyebilirler. 

ÇalıĢmanın bu kısımda yapısal Ģokların politika yapıcıları arasındaki etkileĢimin 

yapısına göre ekonomiye nasıl etki ettiğini ve politika yapıcıları arasındaki hangi 

senaryonun bu Ģoku daha iyi yönettiği araĢtırılmaktadır.  

 

 

                                                 

36
 Yurt dıĢı tüketim, modelde yurt dıĢı talebi yansıtan bir değiĢkenidir. Ek ġekil 1'de yurtdıĢı tüketim 

Ģokunun, politika yapıcıları arasındaki etkileĢimin yapısına göre ekonomiye nasıl etki ettiği, etki tepki 

analizi sonuçları görülmektedir.  
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3.4.2.1 Pozitif Arz ġoku: Teknoloji ġoku  

ĠĢ çevrimlerindeki dalgalanmalar ve bunun yarattığı istikrarsızlık, toplam arzda 

ve/veya toplam talepte ortaya çıkan Ģoklar sebebi ile olmaktadır. Toplam arz Ģokları 

verimlilikte yaĢanan büyük değiĢimler olarak düĢünülmektedir. Verimlilik değiĢimine 

sebep olan etmenler eğer olumlu ise bu durumda toplam üretim de olumlu yönde 

etkilenecektir. Verimlilik değiĢimine olumlu etki eden etmenler; yeni yönetim ve üretim 

tekniklerinin geliĢtirilmesi, üretim girdilerinin niteliğindeki olumlu değiĢimler olarak 

tanımlanabilir ve bu geliĢmeler toplam üretimi artıracaktır. Makro ekonomik literatürde 

bu tür Ģoklar teknoloji veya verimlilik Ģokları olarak adlandırılmaktadır. Reel iĢ çevirimi 

teorisi, bahsedilen bu teknoloji Ģokunun tamamen rastlantısal olduğunu varsaymaktadır. 

ġekil 13'te bir teknolojik Ģokun, politika yapıcıları arasındaki etkileĢimin yapısına göre 

ekonomiye nasıl etki ettiği, etki tepki analizi sonuçları görülmektedir. 
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ġekil 13: Verimlilik ġokunun Senaryolara Göre Etki-Tepki Sonuçları 

 

Teorik olarak, pozitif bir verimlilik Ģoku marjinal maliyetleri olumlu yönde 

etkilemektedir. Marjinal maliyetlerin düĢmesi sonucu enflasyon da düĢmektedir. 

Bununla beraber doğal faiz oranındaki düĢüĢ ekonomiyi canlandıracaktır. 

ġekil 13'in birinci sütununda para ve maliye politika yapıcıları arasında 

iĢbirliksiz Nash oyununun olduğu durumda böyle bir teknoloji Ģokuna değiĢkenlerin 

tepkileri görülmektedir. Pozitif bir verimlilik Ģoku marjinal maliyetleri olumlu yönde 

etkileyerek enflasyonu düĢürmektedir. Ancak olumlu bu etki bir dönem(çeyrek) 

sürmektedir. Aynı zamanda doğal faiz oranındaki düĢüĢ bir dönem gecikmeli de olsa 
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çıktıyı pozitif yönde etkilemektedir.
37

 Gecikmeli bu etki ekonomideki ücret/fiyat 

katılıkları ile açıklanabilir. Çıktıdaki bu artıĢ beĢ dönem sürmektedir. Bu Ģok karĢısında 

politika yapıcıları arasındaki etkileĢime bakıldığında, her iki politika yapıcısının 

geniĢleyici bir politika ile tepki verdiği görülmektedir. Nitekim, Gali ve Monacelli, 

(2008) çalıĢmasında bir verimlilik Ģoku karĢısında uygulanacak optimal politika 

karmasının, zaman içindeki fiyat ayarlamasını yumuĢatarak arzulanan çıktı artıĢını 

sağlamak amaçlı olduğunu vurgulamaktadır. Dolayısıyla talebin artmasını sağlamak için 

mali açığın geniĢletilmesinin(kamu harcamalarının artırılması) gerektiği 

belirtilmektedir. Ancak, böyle bir politika karmasının ekonomide enflasyona ve borç 

stokunda artıĢa sebep olduğu görülmektedir.  Böyle bir duruma her iki politika 

yapıcısının geniĢletici politikalar uygulamasının neden olduğu söylenebilir. Nitekim, bu 

senaryoda politika yapıcılarının bu tepkileri birinci dönemin sonunda enflasyonist bir 

etki yarattığı görülmektedir. Bu enflasyonist etki onuncu dönemin sonunda 

kaybolmaktadır. 

 ġekil 13'te ikinci sütunda ise para ve maliye politika yapıcıları arasında iĢbirliği 

olduğu durumda, teknoloji Ģokuna değiĢkenlerin tepkileri görülmektedir. Bu senaryoda 

da pozitif bir verimlilik Ģoku enflasyonu düĢürmekte ve bu etki üç dönem sürmektedir. 

Doğal faiz oranındaki düĢüĢ ise çıktıyı pozitif yönde ve borç stokunu negatif yönde 

etkilemektedir. Pozitif bir arz Ģoku karĢısında para politika yapıcısı daraltıcı bir politika 

ile tepki verirken, maliye politika yapıcısının ise geniĢleyici bir politika ile tepki verdiği 

görülmektedir. Bu durumun Gali ve Monacelli, (2008)'de belirtildiği gibi zaman 

içindeki fiyat ayarlamasını yumuĢatarak, arzulanan çıktı artıĢını sağlayan bir politika 

etkileĢimi olduğu söylenebilir. Böyle bir politika koordinasyonunun, ekonomide 

istikrarı daha iyi bir yoldan sağladığı ve bu durumun, politika yapıcılar arasındaki 

iĢbirliğinin önemini ortaya çıkardığı düĢünülmektedir. Nitekim, böyle bir politika 

karması, pozitif arz Ģoku karĢısında etkisini on iki dönem sürdüren bir çıktı artıĢı 

yaratırken, yedi dönemlik bir enflasyonist etki bıraktığı söylenebilir. 

ġekil 13'teki üçüncü sütunda, Stackelberg para politika yapıcısının lider, maliye 

politika yapıcısının ise takipçi olduğu durumda, bir teknoloji Ģokuna değiĢkenlerin 

tepkileri görülmektedir. Bu senaryoda teknoloji Ģoku ekonomide enflasyonu azaltmıĢtır. 

                                                 
37

 Yeni Keynesyen teoride, verimlilik Ģokunun uzun dönem arz eğrisini(LRAS) sağa doğru kaydıracağı, 

bu durumda çıktının doğal seviyesinin( Ny )  artacağı dolayısı ile baĢlangıçta çıktı açığının artacağı 

Ģeklinde Ģeklinde belirtilmektedir. Bu fiili çıktının neden negatiften baĢladığı konusunda bize fikir 

vermektedir.  
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Bu Ģokun etkileri on dönem sonra kaybolmaktadır. Bu Ģok karĢısında politika yapıcıları 

arasındaki etkileĢime bakıldığında, her iki politika yapıcısının geniĢleyici bir politika ile 

tepki verdiği görülmektedir. Bu senaryoda, böyle bir Ģokun ve politika karmasının 

enflasyon ve borç stoku üzerinde olumlu etkisi bulunsa da, arzulanan çıktı artıĢını 

sağlamadığı görülmektedir.  

ġekil 13'ün dördüncü sütununda ise Stackelberg maliye politika yapıcısının lider 

ve  para politika yapıcısının takipçi olduğu durumda, teknoloji Ģokuna değiĢkenlerin 

tepkileri görülmektedir. Pozitif bir verimlilik Ģoku marjinal maliyetler üzerinden 

enflasyonu düĢürmektedir. Ancak bu olumlu etki bir dönem sürmektedir. Doğal faiz 

oranındaki düĢüĢ ve her iki politika yapıcısının geniĢleyici politika tepkileri, çıktıyı 

pozitif yönde etkilemektedir. Ancak bu tepkinin ücret/fiyat katılıkları sebebi ile 

gecikmeli olduğu düĢünülmektedir. GeniĢleyici politika tepkilerinin iĢbirliksiz Nash 

çözümünde olduğu gibi ekonomide enflasyona sebep olduğu görülmektedir. 

GeniĢlemeci politikaların yaratmıĢ olduğu etkiler onuncu dönemde kaybolmaktadır. 

3.4.2.2 Negatif Arz ġoku: Maliyet ĠtiĢli ġoklar  

Toplam arz Ģoklarının verimlilikte yaĢanan büyük değiĢimler olduğuna daha 

önce değinilmiĢtir. Verimlilik değiĢimine sebep olan etmen eğer olumsuz ise bu toplam 

üretimi de olumsuz yönde etkileyecektir. Örneğin, maliyetlerin artıĢına sebep olan bir 

enerji fiyatları artıĢı, siyasi karıĢıklıklar, iĢçi eylemleri, teĢviklere zarar verecek 

hükümet düzenlemeleri, kuraklık, deprem veya savaĢlar gibi etmenler verimliliği de 

olumsuz etkileyerek toplam arzı düĢürecektir. Teoride, maliyet itiĢli Ģoklar, marjinal 

maliyetleri yükselterek kısa dönem arz eğrisini(AS) sola kaydırır. Bu durumda çıktı 

azalırken enflasyon yükselmektedir. Para ve maliye politika yapıcıların bu Ģoka 

verecekleri tepki ile beraber değiĢkenlerin tepkileri de değiĢmektedir. Negatif arz 

Ģokları durumunda genellikle para ve maliye politika yapıcılarının amaçları çatıĢma 

eğilimine girmektedir. Para politika yapıcısı fiyat istikrarını önemseyerek daraltıcı bir 

politika uygulama eğiliminde iken, maliye politika yapıcısı çıktı istikrarını önemseyerek 

geniĢlemeci bir tutum sergileyebilmektedir. Nitekim Tetik ve Ceylan (2016) Türkiye'de 

para ve maliye politikaları arasındaki etkileĢimi incelediği çalıĢmada negatif arz yönlü 

Ģoklar karĢısında merkez bankasının daraltıcı bir para politikası uyguladığı, mali 

otoritenin ise geniĢleyici bir maliye politika uyguladığını tespit etmiĢlerdir. Dolayısıyla 

negatif bir arz Ģokunun Tükiye'de politika çatıĢmasına yol açabileceğini belirtmiĢlerdir. 
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ġekil 14'te de negatif bir arz Ģokunun, politika yapıcıları arasındaki etkileĢimin 

yapısına göre ekonomiye nasıl etki ettiği, etki tepki analizi sonuçları görülmektedir. 

ġekil 14: Yurtiçi Fiyat ġokunun Senaryolara Göre Etki-Tepki Sonuçları 

 

ġekil 14'te birinci sütunda para ve maliye politika yapıcıları arasında iĢbirliksiz 

Nash oyunun olduğu durumda negatif bir arz Ģokuna değiĢkenlerin tepkileri 

görülmektedir. Bu senaryoda, negatif bir arz Ģoku ekonomide enflasyonu artırmıĢtır. 

Ancak bu enflasyonist etki bir dönem sürmektedir.  Enflasyonu istikrara kavuĢturmak 

isteyen para politika yapıcısı güçlü bir daraltıcı para politikası uygulamaktadır. Daraltıcı 

para politikasının faizleri artırması çıktıyı azaltmakta hatta bunun ikinci ve beĢinci 

dönemler arasında deflasyonist bir etki yarattığı da görülmektedir. Çıktıyı istikrara 

kavuĢturmak isteyen maliye politika yapıcısının ise geniĢletici bir maliye politikası 
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uyguladığı görülmektedir. Dolayısı ile iĢbirliksiz Nash senaryosunda, negatif bir Ģoku 

durumunun bir politika çatıĢmasına yol açacağı Ģeklinde yorumlanabilir. Sonrasında ise, 

Enflasyonun yol açtığı borç stokundaki azalıĢ hükümet harcamalarındaki artıĢ ile 

beraber beĢinci dönemin sonunda baĢlangıç konumuna geri dönmektedir. 

Para ve maliye politika yapıcıları arasında iĢbirliği olduğu durumda, negatif bir 

arz Ģokuna değiĢkenlerin tepkileri ise ġekil 14'ün ikinci sütununda görülmektedir. Bu 

senaryoda negatif bir arz Ģoku ekonomide enflasyonu artırmıĢtır ve bu etki iki dönem 

sürmektedir. Enflasyonu istikrara kavuĢturmak isteyen para politika yapıcısı, yumuĢak 

bir daraltıcı para politikası uygulamaktadır. Bunun sebebi Ģekilden de görüldüğü üzere 

maliye politika yapıcısının da daraltıcı bir politika sergilemesi olduğu düĢünülmektedir. 

Bu Ģekilde politika çatıĢması durumu da ortadan kalkmaktadır. Bu politika karmasının 

tepkileri optimal etkileĢimi araĢtıran Çebi (2008) ve Fregetta ve Kirsanova, (2010)'daki 

tepkiler ile benzerdir. Her iki politika yapıcının da daraltıcı politika benimsemesi çıktıyı 

azalttığı ve iĢbirliksiz senaryoda olduğu gibi ikinci ve beĢinci dönemler arasında 

deflasyonist bir etki yarattığı söylenebilir. Ancak buradaki deflasyonist etki iĢbirliksiz 

senaryodaki kadar yüksek değildir. Bu senaryoda politika karmasının yol açtığı faiz 

oranındaki azalma ile beraber çıktının uyarılarak  beĢinci dönemin sonunda baĢlangıç 

konuma döndüğü görülmektedir. 

ġekil 14'te üçüncü sütunda ise Stackelberg para politika yapıcısı lider, maliye 

politika yapıcısının ise takipçi olduğu durumda, negatif bir arz Ģokuna değiĢkenlerin 

verdiği tepkiler görülmektedir. Bu senaryoda da negatif bir arz Ģoku ekonomide 

enflasyonu artırmıĢtır ve bu etki dört dönem sürmektedir. Para politika yapıcısı daraltıcı 

para politikası uygulamaktadır. Daraltıcı para politikasının faizleri artırması çıktıyı 

azaltmaktadır. Maliye politika yapıcısının ise iĢbirlikli çözümündeki gibi gecikmeli bir 

daraltıcı politika benimsediği görülmektedir. Bu senaryodaki politika karmasının da 

etkisi ile beraber negatif arz Ģokuna borç stokunun pozitif bir tepki verdiği 

görülmektedir. Takipçi maliye politika yapıcısının daha sonra hükümet harcamalarını 

azalttığı ve artan faiz oranları ile beraber borç stokunun düĢtüğü görülmektedir. Bu 

politika karması ile beraber beĢinci dönemin sonunda ekonomi baĢlangıç konumuna 

geri dönmektedir. 

Stackelberg maliye politika yapıcısının lider ve  para politika yapıcısının takipçi 

olduğu durumda, negatif bir arz Ģokuna değiĢkenlerin tepkileri ise ġekil 14'ün dördüncü 
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sütununda görülmektedir. Bu senaryoda da negatif bir arz Ģoku ekonomide etkisi bir 

dönem süren enflasyona ve etkisi beĢ dönem süren bir çıktı azalmasına sebep olmuĢtur. 

Bu Ģok karĢısında maliye politika yapıcısı geniĢlemeci bir politika benimsediği ve diğer 

senaryolara göre en yüksek tepkiyi verdiği görülmektedir. Takipçi olan para politika 

yapıcısı ise diğer senaryolara göre en güçlü daraltıcı politika tutumunu sergilemiĢtir. Bu 

politika karması sonucunda deflasyonist bir durum ortaya çıktığı görülmektedir. Dahası, 

bu senaryodaki deflasyonist etki iĢbirliksiz senaryodakinden daha yüksektir. 

3.4.2.3 Para ve Maliye Politikası ġokları 

 Para ve maliye politikası hedefleri ile araçları arasındaki uyum, politika 

koordinasyonu için önemlidir. Dolayısıyla temelde ekonomik bir politikanın etkinliği 

hedeflerin ve araçların uyumlu bir Ģekilde çalıĢmasına dayanmaktadır. Politika 

yapıcıları arasındaki etkin bir koordinasyon, politika karar alma süreçlerinde yer alan 

tüm oyuncular arasında bir bilgi paylaĢımını gerektirir. Ġyi yürütülemeyen bir para 

politikası, baĢarılı ve etkin bir maliye politikasının uygulanmasını da engelleyebileceği 

gibi, kötü yürütülen bir maliye politikası da baĢarılı ve etkin bir para politika 

uygulanmasını engelleyebilir.  

Örneğin, aĢırı kısıtlayıcı bir para politikası, faiz oranlarının hızla artmasına ve 

böylece hükümet borç ödeme maliyetlerinin artmasına ve mali istikrarı tehdit etmesine 

neden olabilir (IMF ve Dünya Bankası, 2003). Para politikasında ise öncelikle hedefi 

fiyat istikrarıdır. Eğer fiyat istikrarı doğrudan tehdit altında değilse, politika yapıcıların 

çok kısıtlayıcı önlemler alınması tavsiye edilmemektedir.   

AĢırı geniĢlemeci bir maliye politikası davranıĢı da yüksek enflasyon, bütçe 

açığı ve düĢük ekonomik büyüme gibi birçok ekonomik ve sosyal sorunun temel sebebi 

olabilmektedir. Bu problemlerin çözümü için ülkelerin uygun mali düzenlemelere 

ihtiyacı olmaktadır.  Böyle bir politika yürüten maliye politika yapıcısı, aĢırı borçlanma 

ile para politika yapıcısını yanlıĢ bir politika tutumu sergilemeye itebilir. 

Koordinasyonsuzluk sonucunda uygun para politikası önlemlerinin alınamaması kredi 

piyasasından uzaklaĢtırılarak özel sektöre zarar verebilir ve kötü bir maliye politikasının 

uygulanmasının nihai sonucu olarak, ekonomik büyüme yavaĢlayabilir (Raspudic G., 

Z., 2012). ġekil 15 ve 16'da sırasıyla pozitif bir nominal faiz Ģokunun(daraltıcı bir para 

politika Ģoku) ve pozitif bir hükümet harcaması Ģokunun(geniĢlemeci maliye politikası 
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Ģoku), politika yapıcıları arasındaki etkileĢimin yapısına göre ekonomiye nasıl etki 

ettiği, etki tepki analizi sonuçları görülmektedir.  

ġekil 15: Faiz ġokunun Senaryolara Göre Etki-Tepki Sonuçları 

 

ġekil 15'te birinci sütunda para ve maliye politika yapıcıları arasında iĢbirliksiz 

Nash oyunun olduğu durumda daraltıcı para politikası Ģokuna değiĢkenlerin tepkileri 

görülmektedir. Bu senaryoda faizlerdeki artıĢ ile beraber ekonomide enflasyon ve çıktı 

azalmaktadır ve bu etki iki dönem sürmektedir. Bu daraltıcı politikanın sonucu olarak 

ekonomideki doğal faizler de artmakta, borç stoku ise azalmaktadır. Çıktıyı istikrara 

kavuĢturmak isteyen maliye politika yapıcısı, bu daraltıcı politikaya geniĢletici bir 

maliye politika tepkisi vermektedir. GeniĢletici maliye politikasının etkileri ile beraber 

çıktı ikinci dönemden sonra artmakta, borç baĢlangıç seviyesine dönmektedir.  Bu 

maliye politika tercihinin beĢinci dönem sonrasında enflasyonist bir etki yarattığı 

görülmektedir. Daha sonra bu politika karmasının sonucu daha da artan doğal faiz 
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oranları çıktıyı ve enflasyonu altıncı dönem sonunda baĢlangıç konumuna 

getirmektedir.   

Para ve maliye politika yapıcıları arasında iĢbirliği olduğu durumda, daraltıcı 

para politikası Ģokuna değiĢkenlerin tepkileri, ġekil 15'in ikinci sütununda 

görülmektedir. Bu senaryoda faizlerdeki artıĢ ile beraber ekonomide enflasyon 

azalmaktadır ve bu etki iki dönem sürmektedir.  Politika yapıcıları arasındaki iĢbirliğine 

dayandırdığımız bir sonuç olarak, geniĢlemeci maliye politikasının uygulanması sonucu 

çıktı azalmamaktadır. Aksine, pozitif bir tepki verildiği görülmektedir. GeniĢletici 

maliye politikasının etkileri ile beraber çıktının artması, borç seviyesi baĢlangıç 

konumuna getirmekte, ve ikinci dönemin sonunda ise enflasyonist bir etkiye sebep 

olduğu görülmektedir. Daha sonra artan doğal faiz oranları beĢinci dönemin sonunda 

çıktıyı ve enflasyonu baĢlangıç konumuna getirmektedir.   

ġekil 15'te üçüncü sütunda ise Stackelberg para politika yapıcısı lider, maliye 

politika yapıcısının ise takipçi olduğu durumda, para politikası Ģokuna değiĢkenlerin 

tepkileri görülmektedir. Bu senaryoda, faizlerdeki artıĢ ile beraber ekonomide enflasyon 

ve çıktı azalmaktadır. Çıktı istikrarını önemsediği düĢünülen maliye politika yapıcısının, 

bu daraltıcı politikaya geniĢletici bir maliye politika tepkisi verdiği görülmektedir. 

GeniĢletici maliye politikasının etkileri ile beraber çıktı üçüncü dönem sonunda 

artmakta, borç baĢlangıç seviyesine geri dönmektedir. Para politika yapıcının lider 

olduğu senaryoda, takipçi olan maliye politika yapıcısının geniĢlemeci politika 

tercihinin enflasyonist olmayan bir çıktı artıĢı sağladığı görülmektedir.  

ġekil 15'te son sütunda ise Stackelberg maliye politika yapıcısı lider, para 

politika yapıcısının takipçi olduğu durumda, para politikası Ģokuna değiĢkenlerin 

tepkileri görülmektedir. Bu senaryoda faizlerdeki artıĢ ile beraber ekonomide enflasyon 

ve çıktı diğer iki senaryoda olduğu gibi azalmaktadır. Maliye politika yapıcısı açısından 

bakıldığında, para politika yapıcısının daraltıcı politika hamlesine, politik önceliği çıktı 

artıĢı ve istikrarı olduğu düĢünülen maliye politika yapıcısının diğer üç senaryoda 

geniĢletici bir tepki verdiği görülmektedir. Ancak, Stackelberg maliye politika yapıcısı 

lider olduğu senaryoda daraltıcı bir tepki verdiği görülmektedir. Bu duruma politika 

etkileĢiminin dinamik yapısı kısmında değinilmiĢtir. Yani, oyun ağacında lider maliye 

politika yapıcısının takipçisinin hamlesinden sonra, bir baĢka deyiĢle gecikmeli olarak 

tepki verebileceği Ģeklinde değerlendirilmiĢti. Bu gecikmenin sonucu olarak, takipçi 
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olan para politika yapıcısının neden olduğu yüksek faiz oranlarının yüksek borç 

birikimine yol açması nedeniyle, maliye politika yapıcısının borç stokunu istikrara 

kavuĢturmak için hükümet harcamalarını azaltmaya gittiği Ģeklinde yorumlanabilir. 

Nitekim, diğer senaryolarla kıyaslandığında pozitif borç stoku sadece bu senaryoda 

karĢımıza çıkmaktadır. Bu politika karması sonucunda çıktı beĢinci dönemin sonunda 

enflasyon ise altıncı dönemin sonunda baĢlangıç konumuna dönmektedir. 

ġekil 16'da ise pozitif bir hükümet harcaması Ģokunun(geniĢlemeci maliye 

politikası Ģoku), politika yapıcıları arasındaki etkileĢimin yapısına göre ekonomiye nasıl 

etki ettiği, etki tepki analizi sonuçları görülmektedir.  

ġekil 16: Hükümet Harcama ġokunun Senaryolara Göre Etki-Tepki Sonuçları 

 

ġekil 16'da birinci sütunda para ve maliye politika yapıcıları arasında iĢbirliksiz 

Nash oyunun olduğu durumda geniĢletici maliye politikası Ģokuna değiĢkenlerin 

tepkileri görülmektedir. Para politika yapıcısı açısından bakıldığında, maliye politika 

yapıcısının geniĢletici politika hamlesine, politik önceliği fiyat istikrarı olduğu 
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düĢünülen para politika yapıcısının daraltıcı bir tepki verdiği görülmektedir. Dolayısıyla 

bu senaryoda para politika yapıcısının politika tercihini geniĢletici etkinin yaratmıĢ 

olduğu enflasyonist baskının giderilmesinden yana kullanmakta olduğu söylenebilir. 

Hükümet harcamalarında yaĢanan pozitif Ģok çıktıyı artırmaktadır. Ancak para politika 

yapıcısının daraltıcı hamlesi ve hükümet harcamaları ile marjinal maliyetler arasındaki 

negatif iliĢkinin doğası gereği
38

 enflasyon negatif tepki vermektedir. Dolayısı ile 

hükümet harcamalarının enflasyonist etkisi beĢinci dönemden sonra ortaya çıkmaktadır. 

Ekonomideki doğal faiz oranlarındaki yükselme ile beraber çıktı ve enflasyon altıncı 

dönemin sonunda baĢlangıç konuma dönmektedir. 

ġekil 16'nın ikinci sütununda ise para ve maliye politika yapıcıları arasında 

iĢbirliği olduğu durumda, geniĢletici maliye politikası Ģokuna değiĢkenlerin tepkileri 

görülmektedir. DeğiĢkenlerin tepkileri iĢbirliksiz Nash oyununa benzer olduğu için aynı 

Ģekilde yorumlanabilir.  Ancak borç stokunun ve faizin baĢlangıç seviyesine dönmesi 

iĢbirliksiz Nash oyununa göre daha hızlıdır. 

Stackelberg para politika yapıcısı lider, maliye politika yapıcısının ise takipçi 

olduğu durumda, maliye politikası Ģokuna değiĢkenlerin tepkileri ġekil 16'da üçüncü 

sütununda görülmektedir. Maliye politika yapıcısının geniĢletici politika hamlesine, 

politik önceliği fiyat istikrarı olduğu düĢünülen para politika yapıcısının aslında üç 

senaryoda yani, Nash, iĢbirlikli denge ve Stackelberg para politika yapıcısı lider olduğu 

senaryolarda daraltıcı bir tepki verdiği görülmektedir. Yani, para politika yapıcısının 

politika tercihini geniĢletici etkinin yaratmıĢ olduğu enflasyonist baskının 

giderilmesinden yana kullanmakta olduğu söylenebilir. Ancak, Stackelberg para politika 

yapıcısı lider olduğu senaryoda dört dönem gecikmeli olarak bu tepki görülmektedir. Bu 

duruma politika etkileĢiminin dinamik yapısı kısmında değinilmiĢtir. Yani, ilk olarak 

lider para politika yapıcısının takipçisinin hamlesinden bağımsız olarak politika kuralını 

belirlediği ve zaman periyodu olarak da takipçisinin hamlesinden sonra, gecikmeli 

olarak tepki verebileceği Ģeklinde yorumlanmaktadır. Bu gecikmeli tepkinin sonucunda, 

hükümet harcamalarında yaĢanan pozitif Ģok çıktıyı ve enflasyonu artırmaktadır. 

Bununla beraber borç stoku da artmıĢtır. Enflasyonun ve borç stokunun bu tepkisi 

sadece para politika yapıcısının lider olduğu durumda görülmektedir. Gecikmeli olarak 
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Gali ve Monacelli, (2008) çalıĢmasında marjinal maliyet ile hükümet harcamaları arasındaki negatif  

iliĢkinin kaynağını açıklamıĢtır. Veri bir çıktı seviyesinde, hükümet harcamalarındaki artıĢ, yurt içi 

tüketimi artırır ve / veya reel değerlenme yaratır. Bu iki durum  ürün ücreti(beklenen iĢçilik maliyeti) 

üzerindeki negatif etkileri ile reel marjinal maliyeti negatif etkileme eğilimindedir.  
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faizlerin yükselmesi sonucu enflasyon azalarak beĢinci dönemin sonunda, çıktı ise 

yedinci dönemden baĢlangıç konumuna dönmektedir. 

Stackelberg maliye politika yapıcısı lider, para politika yapıcısının takipçi 

olduğu durumda, maliye politikası Ģokuna değiĢkenlerin tepkileri ise ġekil 16'nın son 

sütununda görülmektedir. DeğiĢkenlerin tepkileri Nash ve iĢbirlikli oyununa benzer 

olduğu için aynı Ģekilde yorumlanabilir.   

Etki-tepki analizleri ile birlikte, ekonomide verimlilik, negatif arz, yurtdıĢı 

tüketim ve politika Ģoklarının etkileri her bir senaryo için ayrı ayrı incelenmiĢtir. DıĢsal 

Ģokların sosyal refahı temsil eden çıktı, enflasyon, borç stoku ve faiz gibi değiĢkenler 

üzerindeki etki yönleri ve büyüklüklerine bakılarak en iyi politika koordinasyonunun 

hangisi olduğunu söyleyebiliriz. Bu çerçevede küçük ölçekli dıĢa açık bir ekonomi için 

politika etkileĢimini oyun teorik olarak modelleyerek elde ettiğimiz iĢbirlikli çözüm 

yani  politika yapıcıları arasındaki iĢbirlikli durumunun Türkiye ekonomisi için en etkin 

politika koordinasyonu olduğunu söyleyebiliriz. Bu yorumu dayandırdığımız temel 

gerekçe, ilk olarak teknoloji Ģoku karĢısında çıktının eĢanlı pozitif tepki verdiği tek 

senaryo olmasıdır. Ġkinci gerekçe ise, iĢbirlikli ve para politika yapıcısının lider olduğu 

senaryoda, negatif arz Ģoku karĢısında oluĢabilecek politika çatıĢmasının ortadan 

kaldırmaya yönelik politika tercihlerinin görülmesidir. Son olarak, hükümet harcaması 

Ģoku sonucunda çıktının azalmadığı tek senaryo olması, etki tepki analizlerine bağlı 

olarak, Türkiye ekonomisi için en etkin politika koordinasyonunun iĢbirlikli çözüm 

olduğu Ģeklinde bir sonuca götürmektedir. 

Teorik alt yapısı olarak bu çalıĢmaya benzer bir çalıĢma Saulo vd. (2013)'nin 

çalıĢmalarıdır. Ancak Saulo vd. (2013)'nin çalıĢmaları dıĢa kapalı bir ekonomi için 

geliĢtirilmiĢ, ve dahası Brezilya ekonomisi için değerlendirilmiĢtir. Saulo vd. (2013) 

çalıĢmalarında etki-tepki analizleri sonucunda Brezilya ekonomisi için etkin politika 

koordinasyonunun para politika yapıcısının lider olduğu durum olduğunu ortaya 

koymaktadırlar. Bu çalıĢma sonucunda elde edilen bulguyu diğer çalıĢmalar ile 

kıyaslamanın bazı zorlukları mevcuttur. Çünkü, küçük ölçekli dıĢa açık bir ekonomi için 

geliĢtirdiğimiz para ve maliye politikaları arasındaki oyun teorik analizi literatüre yeni 

bir katkı yapmaktadır. Ayrıca, Türkiye ekonomisi için de daha önce bu yönde bir karĢı-

olgusal deneyler çerçevesinde politika analizi yapılmamıĢtır. Ancak,  etki-tepki 

analizleri ile elde ettiğimiz bu bulgu, politika yapıcıları arasında iĢbirliğini ön plana 
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çıkaran Nordhaus (1994) , Henry  vd. (1999), Dixit ve Lambertini (2002) ve Benigno ve 

Woodford (2003) çalıĢmaları ile uyumlu olduğu söylenebilir. 

3.4.3 Alternatif Senaryolar için Sosyal Kayıp Analizi 

Küçük ölçekli dıĢa açık bir ekonomide, alternatif senaryolar için türetilen 

politika kurallarının elde edilmesi ile birlikte, türetilen bu politika kurallarının 

performansı, Türkiye ekonomisi verileri ile kalibre edilmiĢ modeller aracılığı ile 

değerlendirilmektedir. Buradan hareketle, ilk önce etki tepki analizi aracığıyla her bir 

senaryo ve bu senaryolara ait politika kurallarının yapısal Ģoklar karĢısındaki 

davranıĢları incelenmiĢtir. Bu kısımda ise, Türkiye ekonomisi için hangi politika 

karmasının, yol açtığı sosyal kayıp açısından, en az olduğu duruma bakılmaktadır. Bu 

çerçevede her bir sosyal kayıp aynı zamanda farklı   değerleri için elde edilmektedir.  

3.4.3.1 Alternatif   Parametreleri ve Önemi 

  parametresi enflasyon açığının çıktı açığına duyarlılığıdır. Yani, Phillips 

eğrisinin eğimi olarak düĢünülebilir. Bu çerçevede politika yapıcılarının uyguladığı 

daraltıcı ve geniĢletici politikaların etkinliği bu eğrinin eğimine bağlıdır. Politika 

yapıcıları açısından bakıldığında, daha yüksek eğimli bir Phillips eğrisi pozitif bir çıktı 

açığının daha az enflasyona dönüĢeceği anlamına gelirken, enflasyonun düĢürülmesi 

maliyetinin artacağını da göstermektedir(Kuttner ve Robinson 2010). Dolayısıyla, 

alternatif   parametre değerlerine göre sosyal kaybı değerlendirmek önemli hale 

gelmektedir. 

 Birinci bölümde temsili ekonominin denge dinamikleri çıkarılırken dıĢa açık 

küçük ekonomi için 1.33 numaralı Yeni Keynesyen Phillips eğrisi denklemi ve 

içerisinde   parametresi aĢağıdaki gibi tanımlanmıĢtır; 

 , , 1H t t H t t tE y g        

   parametresi ( )      Ģeklinde bir özdeĢlik halinde ve   parametresi ise  

(1 )(1 ) 




 
 Ģeklinde tanımlanmıĢtır. Bu tanımlamalar içerisinde sırasıyla  , 
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iĢgücü arzının ters esnekliğini,   ise yurtiçi fiyat yapıĢkanlığı derecesini temsil 

etmektedir.
39

  

  parametresinin iĢgücü arzının esnekliğini ve yurtiçi fiyat yapıĢkanlığı derecesi 

ile iliĢkisine bakıldığında; iĢgücü arzının ters esnekliğini arttıkça ve/veya yurtiçi fiyat 

yapıĢkanlığı derecesi azaldıkça   parametresinin değeri de azalmaktadır. Tam tersi 

durumda, iĢgücü arzının ters esnekliğini azaldıkça ve/veya yurtiçi fiyat yapıĢkanlığı 

derecesi artıkça   parametresinin değeri de artmaktadır. Pratik olarak yapılan bu 

çıkarsama teoriye de uygundur. Dolayısıyla   parametresi iĢgücü arzının ters esnekliği 

ile ters ve yurtiçi fiyat yapıĢkanlığı derecesi ile doğru orantılıdır.  Böylece yapacağımız 

sosyal kayıp analizinde,   parametresindeki değiĢimleri iĢgücü arzının ters esnekliği ve 

yurtiçi fiyat yapıĢkanlığı derecesindeki değiĢimler olarak da yorumlanabilir. 

Literatürde   parametresindeki değiĢimleri daha çok yurtiçi fiyat yapıĢkanlığı 

derecesindeki değiĢimler üzerinden incelenmiĢtir. Bu çerçevede Kuttner ve Robinson 

(2010) çalıĢmasında Yeni Keynesyen Phillips eğrisinin eğimindeki değiĢimin sebebini 

temelde fiyat belirleme davranıĢında bir değiĢiklik olduğunu öne sürmektedir. Fiyat 

belirleme davranıĢındaki değiĢikliğe sebep olan etkileri ise Rogoff (2003) ve Rogoff 

(2006) çalıĢmalarında iki farklı Ģekilde açıklamaktadır. Birincisi, küreselleĢmenin fiyat 

esnekliklerini artırmasıdır(yani,  'nın azalması). Ġkincisi ise artan rekabetin, mal ve 

hizmet fiyat artıĢlarını(mark-up) azaltmasıdır. Rogoff, bu etkilerin her ikisinin de Yeni 

Keynesyen Phillips eğrisinin eğimini arttıracağını savunmaktadır. Dolayısı ile politika 

yapıcıların Yeni Keynesyen Phillips eğrisinin eğiminin artması ile kısa dönemli çıktı-

enflasyon dengesi ile karĢı karĢıya olduğunu ortaya atmıĢtır. Bu çerçevede politika 

yapıcıların çıktıyı artırmaya yönelik geniĢletici politikalar izlemekten kaçınmasını 

savunmaktadır. 

Rogoff'un hipotezi bazı açılardan problemlidir. Çünkü  'nın azalması yani fiyat 

esnekliklerinin artması aslında Yeni Keynesyen Phillips eğrisinin eğimini azaltarak 

daha dik bir hal almasını sağlamaktadır. Nitekim, Ball (2006) çalıĢmasında Rogoff 

hipotezinin Yeni Keynesyen Phillips eğrisinin eğimi ile ilgili çıkarsamasının çok 

kusurlu olduğunu savunmuĢtur. Ball (2006)'ya göre Yeni Keynesyen Phillips eğrisinin 
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 Burada,   fiyatların değiĢmezliğini gösterirken (1- ) ölçüsü firmaların fiyatlarını belirlemektedir. 

Firmaların fiyat ayarlamaları arasında beklenen zaman ise 
1

1 
  olmaktadır. 
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eğimi Rogoff hipotezindekinin tam tersidir, yani, bahsedilen etkilerin( 'nın azalması ile 

mal ve hizmet fiyat artıĢların azaltması) Yeni Keynesyen Phillips eğrisini daha da 

dikleĢtirmektedir. Dolayısı ile politika yapıcıların çıktıyı artırmaya yönelik geniĢletici 

politikalar izlemekten kaçınmasının sebebi Phillips eğrisinin daha da dik hale 

gelmesidir. 

Bu bilgiler ıĢığında tg  veri iken, Yeni Keynesyen Phillips eğrisinin eğimi   

parametresidir. Dolayısıyla ekonomik faaliyetin reel düzeyi ile iliĢkili olarak daha düĢük 

marjinal maliyet esnekliği
40

, daha düĢük bir  'ya (daha dik bir eğime) yol açmaktadır
41

. 

Çıktının kısa dönemde trendden yüksek derece sapması, daha düĢük enflasyon 

seviyelerine neden olacaktır. Tam tersine, daha yüksek bir  (yani daha yatay bir eğimli 

Yeni Keynesyen Phillips eğrisi) ise, çıktının kısa dönemde trendden yüksek derece 

sapmasının daha yüksek enflasyon seviyelerine neden olacağı Ģeklinde 

yorumlanabilir(McAdam  ve Willman 2013). 

3.4.3.2 Sosyal Kayıp Analizi Bulguları 

Sosyal kayıp Woodford(2003) ve Saulo vd(2013) çalıĢmalarındaki gibi koĢulsuz 

varyans kullanılarak hesaplanmaktadır. Para ve maliye politika yapıcısının amaç(kayıp) 

fonksiyonunun beklenen kaybının hesaplanması için bu kayıp fonksiyonlarının 

aĢağıdaki Ģekildeki sürece benzer bir tanımlama ile yapılmaktadır;  

         
2

2 * 22 2 *22va ) var( varr( )M M

t t t t tt r t ty y rL r r ry L ry                                                   

2 2 2 22 2 var( )) va var( )r(F F

t t g t ty t t y gt ty g y gL L                   

Tablo 2'deki kalibre edilen parametreler ıĢığında her bir politika yapıcının farklı   

değerleri için varyans ve sosyal kayıp değerleri Tablo 9'da gösterilmiĢtir. 

 

 

                                                 
40

 Marjinal maliyetlerin ( )t t tmc y g       olduğu bilgisi ile marjinal maliyetleri içeren Yeni 

Keynesyen Phillips eğrisi denklemi  , 1, H tH t t tE mc      Ģeklinde ele alınmaktadır. 

41
 Bu durum Yeni Keynesyen Phillips eğrisinin kısa dönemden uzun döneme doğru yaklaĢması olarak da 

yorumlanabilir. 
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Tablo 8: Alternatif Senaryoların Sosyal Kayıp Değerleri 

  
2

2 *20.4 0.5M

t t ttyL r r     

 

2 2 20.5 0.2t t

F

t tL y g    
S M F

t t tL L L   

 
 Varyans Değerleri  

Senaryo   ,H t  
ty  

tb  tr  tg  M

tL  F

tL  S

tL  

ĠĢbirliksiz Nash 

1.5 0.0341 0.0216 6.8467 0.0175 0.1650 0.0515 0.0716 0.1231 

1 0.0365 0.0261 7.2318 0.0199 0.1787 0.0569 0.0801 0.1371 

0.5 0.0396 0.0318 8.0429 0.0231 0.2010 0.0638 0.0918 0.1557 

0.25 0.0416 0.0357 8.7828 0.0253 0.2190 0.0686 0.1004 0.1691 

ĠĢbirlikli Denge 

1.5 0.0154 0.0306 4.0274 0.0083 0.0546 0.0318 0.0493 0.0811 

1 0.0245 0.0548 4.3694 0.0083 0.0546 0.0506 0.0781 0.1287 

0.5 0.0341 0.0216 6.8467 0.0175 0.1650 0.0515 0.0716 0.1231 

0.25 0.0774 0.3171 8.1759 0.0093 0.0534 0.2089 0.3665 0.5755 

Stackelberg 

Para Politika Yapıcısı 

Lider 

1.5 0.1382 0.0169 0.4682 0.0115 0.0124 0.1507 0.0885 0.2393 

1 0.0976 0.0199 0.5187 0.0237 0.0164 0.1175 0.0720 0.1896 

0.5 0.0644 0.0237 0.5940 0.0455 0.0227 0.0966 0.0604 0.1571 

0.25 0.0497 0.0262 0.6537 0.0638 0.0276 0.0921 0.0566 0.1487 

Stackelberg 

Maliye Politika Yapıcısı 

Lider 

1.5 0.0215 0.1357 10.184 0.0315 0.3905 0.0916 0.2246 0.3162 

1 0.0212 0.2372 10.068 0.0279 0.3837 0.1301 0.3246 0.4547 

0.5 0.0303 0.5027 9.7837 0.0258 0.3651 0.2443 0.5909 0.8353 

0.25 0.0485 0.9197 9.4122 0.0288 0.3420 0.4308 1.0124 1.4433 

                    Tablo 9'daki değerler oyun teorik olarak ele alınan politika yapıcıları 

arasındaki etkileĢimin alternatif senaryoları sonucunda elde edilen sosyal kayıp 

fonksiyonu değerlerini göstermektedir. Türkiye verileri ile kalibre edilen modellerde   

değeri 1.5 olarak bulunmuĢtur. Bu değer veri iken, sosyal kayıp değeri minimize olan 

senaryo yani politika yapıcıları arasındaki en baĢarılı koordinasyon senaryosu 

0.0811S

tL   değeri ile iĢbirliğine dayalı denge çözümü olarak bulunmuĢtur. Buna ilave 

olarak, alternatif tüm   değerleri arasında da sosyal kaybı en düĢük değerli senaryo 

yine 0.0811S

tL   değeri ile iĢbirlikli bir etkileĢimin olduğu senaryodur. Türkiye verileri 

ile kalibre edilen modellerde   değeri 1.5 olarak bulunmuĢtur.  

  değeri 1.5 iken, sosyal kayıp değeri en yüksek olan senaryo ise 0.3162S

tL   

değeri ile maliye politika yapıcısının lider olduğu senaryo olarak bulunmuĢtur. Dahası, 
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alternatif tüm   değerleri arasında sosyal kaybın en yüksek değere sahip olduğu 

senaryonun 1.4433S

tL   değeri ile maliye politika yapıcısının lider senaryo olduğu 

görülmektedir. Bu sonuç sosyal refah açısından Türkiye için en baĢarısız politika 

koordinasyonunun maliye politika yapıcısının lider durum olduğunu göstermektedir. 

Alternatif   değerlerinin teorik olarak Yeni Keynesyen Phillips eğrisi ilgili bize 

bir takım çıkarsamalar verdiğine daha önce de değinilmiĢtir. Alternatif   değerleri ile 

yani fiyat esnekliklerinin artması ya da azalması(kısa ve uzun dönem ayırımı) hangi 

senaryonun daha iyi sonuç verdiğini incelemek için hem Tablo 8'i ya da daha açık bir 

Ģekilde ġekil 17'de alternatif  değerine bağlı olarak, her bir senaryoda hesaplanan 

parasal, mali ve sosyal kayıp fonksiyonlarının davranıĢına bakılabilir. 

ġekil 17: Alternatif   Değerine Göre  Parasal, Mali ve Sosyal Kayıp Değerleri 

DavranıĢı 
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Sosyal kayıp değerlerinin dönemsel boyutta değiĢimleri için sonuçlar ġekil 16'da 

karĢımıza çıkmaktadır. ġekil 17'ye bakıldığında alternatif    değerleri değiĢtikçe sosyal 

kayıp değerlerinin de değiĢtiği görülmektedir. Örneğin, alternatif    değerleri azaldıkça 

(yani uzun dönem koĢullarına yaklaĢtıkça) sosyal kayıp değeri Stackelberg para politika 

yapıcısı lider olduğu senaryoda azalırken diğer üç senaryoda artmaktadır.  Tam tersine, 

alternatif    değerleri arttıkça (yani kısa dönem koĢullarına yaklaĢtıkça) sosyal kayıp 

değeri Stackelberg para politika yapıcısı lider senaryo senaryoda artarken diğer üç 

senaryoda azalmaktadır. Bu çerçevede  'nın en küçük değeri olarak verilen 0.25 

değerinde sosyal kaybı en düĢük değere ulaĢtığı senaryo para politika yapıcısının lider 

olduğu Stackelberg para politika yapıcısı lider senaryo olarak bulunmuĢtur.  'nın en 

büyük değeri olarak verilen 1.5 değerinde ise, sosyal kaybı en düĢük değere ulaĢan 

senaryo, politika yapıcıları arasında iĢbirlikli bir etkileĢimin varsayıldığı senaryo olduğu 

görülmektedir. 

Rogoff (2006) ve Ball (2006) çalıĢmalarından elde edilen bilgi ile beraber, Yeni 

Keynesyen Phillips eğrisinin eğiminin durumuna göre kısa/uzun dönemli çıktı-enflasyon 

dengesi çerçevesinde politika yapıcıların izleyecekleri politikalar Tablo 8 ve ġekil 

17'den elde edilen bulgular ile tekrardan yorumlanabilir. Türkiye Ekonomisi için Yeni 

Keynesyen Phillips eğrisinin eğiminin yüksek olduğu varsayımıyla(fiyat esnekliği 

az/kısa dönem) politika yapıcıların arasında iĢbirlikli bir stratejik etkileĢimin sağlanması 

sosyal kayıp için daha iyi bir sonuç vereceği söylenebilir. Ayrıca, Yeni Keynesyen 

Phillips eğrisinin eğiminin düĢük olduğu durum için ise(fiyat esnekliği yüksek/uzun 

dönem), politika yapıcıların arasında para politika yapıcısının lider olduğu maliye 

politika yapıcısının takipçi olduğu bir stratejik etkileĢimin sağlanmasının sosyal kayıp 

için daha iyi bir sonuç vereceği söylenebilir. 
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SONUÇ 

Bu çalıĢma Yeni Keynesyen makroekonomik modeli temel alarak, para ve 

maliye politikaları arasındaki etkileĢimi oyun teorisi çerçevesinde incelemektedir. 

ÇalıĢma, dıĢa açık bir ekonomi için, politika yapıcıları arasındaki etkileĢimi oyun teorik 

olarak modelleyerek, bu çerçevede optimal para ve maliye politika kuralları türetmeyi 

hedeflemektedir. Sonrasında ise politika yapıcıları arasındaki stratejik etkileĢimin 

yapısına bağlı olarak, Türkiye Ekonomisi için optimal bir politika karması önerisinde 

bulunmayı amaçlamaktadır. 

Para ve maliye politikaları arasındaki etkileĢimin oyun teorik olarak ele 

alınabilmesi için öncelikle bu oyunun tanımlanması gerekmektedir. Bir etkileĢimin 

oyun olarak tanımlanabilmesi için ise, bu oyunun bazı bileĢenlerinin kontrol edilmesi 

gerekmektedir. Bir oyunun bileĢenleri sırası ile oyuncular, oyuncuların stratejileri(ya da 

hamleleri) ve oyuncuların kazanç(fayda) fonksiyonundan oluĢmaktadır. Bu çalıĢmada 

oyunun ilk bileĢenini oluĢturan oyuncular, para ve maliye politika yapıcısı(Merkez 

Bankası ve Hükümet) olarak tanımlanmıĢtır.  

Bu oyunun diğer bileĢeni olan oyuncuların stratejileri ise para ve maliye politika 

yapıcısının uygulayacakları para ve maliye politikalarıdır. Bu politika stratejileri 

geniĢlemeci ya da daraltıcı politikalar uygulamaları Ģeklindedir. Oyuncuların 

stratejilerini oluĢturan politika uygulamaları her bir politika yapıcısının bağımsız olarak 

belirlediği kabul edilen politika araçları ile temsil edilir. Bu çerçevede çalıĢmada bir 

basitleĢtirme ile para politikası aracı nominal faiz oranları, maliye politika aracı ise 

kamu harcamaları olarak kabul edilmektedir. Böylece, örneğin para politika yapıcısının 

geniĢlemeci politika stratejisi nominal faizleri düĢürmesi, daraltıcı politika stratejisi ise 

nominal faizleri artırması anlamına gelmektedir.  Diğer oyuncu açısından, maliye 

politika yapıcısının geniĢlemeci politika stratejisi kamu harcamalarını artırması(mali 

açık vermesi), daraltıcı politika stratejisi ise kamu harcamalarını düĢürmesi(mali fazla 

vermesi) anlamına gelmektedir.   

Bu oyunun son bileĢeni olan oyuncuların kazanç(fayda) fonksiyonu, ülkenin 

sosyal refahı ile temsil edilmektedir. Bir ülkenin sosyal refahı, çıktı, enflasyon, bütçe, 

faiz gibi makroekonomik değiĢkenlerin istikrarı ile tanımlanabilmektedir. Buna 

doğrudan makroekonomik istikrar diyebiliriz. Makroekonomik istikrarın sağlanmasında 



120 

 

 

 

oyuncular arasındaki, yani, para ve maliye politika yapıcıları arasındaki stratejik 

etkileĢim önemli hale gelmektedir. Çünkü, politika yapıcıların stratejileri, amaçları ve 

hedefleri açısından bakıldığında, çatıĢma eğiliminde olabilmektedir. Örneğin maliye 

politika yapıcısı seçmenlerin daha düĢük vergi oranları ve daha fazla transfer 

harcamaları arzulamaları nedeniyle geniĢlemeci bir politika stratejini benimseyebilir. Bu 

politika stratejisi sosyal refah açısından çıktı artıĢı sağlayabilir ancak para politika 

yapıcısının amacı ve hedefi olan fiyat istikrarını olumsuz yönde etkileyebilmektedir. Bu 

durum, talebi kontrol etmeye çalıĢan para politika yapıcısına, maliye politika yapıcısının 

olumsuz etkisi olarak değerlendirilmektedir. Dolayısı ile böyle bir politika çatıĢması, 

oyuncuların kazanç fonksiyonunu temsil eden sosyal refahı olumsuz etkileyecektir. 

Sonuç olarak, para ve maliye politika yapıcıları arasındaki stratejik etkileĢimin 

incelenmesi önemli hale gelmektedir.  

Bu çalıĢmada politika yapıcıları arasındaki stratejik etkileĢimin incelenmesi için 

oyun teorisi ve bu teorinin sunduğu bakıĢ açısından faydalanılmaktadır. Ancak,  politika 

yapıcıları arasındaki oyunun modellenmesi için oyuncuların bu oyunu nerede, nasıl ve 

hangi kurallar çerçevesinde oynanacağını bize gösteren bir varsayımsal ekonomi 

gerekmektedir. ÇalıĢmada, bu varsayımsal ekonominin sınırlarını belirlemek için Yeni 

Keynesyen makroekonomik teori temel olarak alınmaktadır. Yeni Keynesyen 

makroekonomik teori, mikroekonomik temellere sahiptir. Yeni Keynesyen 

makroekonomik modelde, hanehalkı ve firmaların rasyonel beklentilere sahip olduğu, 

mal piyasasında tekelci rekabet koĢullarının varlığı, fiyat ve ücret yapıĢkanlığına bağlı 

olarak da, ekonomide piyasa baĢarısızlıklarının olduğu varsayılmaktadır. Yeni 

Keynesyenler, piyasa baĢarısızlığı varsayımı altında, ekonomide tam istihdamın kendi 

kendine sağlanamayacağı, bunun için politika yapıcıları tarafından sağlanan 

makroekonomik istikrarın sosyal refah açısından daha etkin olacağını savunmaktadırlar. 

Yani, Bu çalıĢmada, özellikle Yeni Keynesyen makroekonomik teoriyi kullanmaktaki 

temel sebep budur. 

Para ve maliye politika etkileĢimini inceleyen Yeni Keynesyen makroekonomik 

modelin, politik olmayan bloğu üç denkleme dayalı olarak oluĢturulur. Bunlar; fiyat 

oluĢumu bloğu için, Yeni Keynesyen Phillips eğrisi olarak da bilinen arz denklemi, mal 

piyasası için IS eğrisi olarak adlandırılan ileriye yönelik toplam talep denklemi ve son 

olarak politika yapıcıları arasındaki etkileĢimi temsil eden dönemler arası bütçe kısıtı 
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denklemlerinden oluĢmaktadır. Bu denklemlerden Yeni Keynesyen Phillips eğrisi 

denklemi, karını maksimize etmeye çalıĢan firmaların, IS eğrisi olarak adlandırılan 

ileriye yönelik toplam talep denklemi ise faydasını maksimize etmeye çalıĢan 

hanehalklarının(tüketicilerin) optimizasyona dayalı mikroekonomik denklemlerinden 

türetilmektedir. 

Para ve maliye politikası yapıcıları arasındaki stratejik etkileĢim bu denklemler 

temel alınarak değerlendirilmektedir. Bu modelde para ve maliye politikası yapıcısı 

birer amaç fonksiyonuna sahiptir. Fiyat istikrarını önemsediği varsayılan para politika 

yapıcısının amaç fonksiyonundaki hedef değiĢkenleri enflasyon, çıktı ve faiz iken, çıktı 

istikrarını önemsediği varsayılan maliye politika yapıcısının amaç fonksiyonundaki 

hedef değiĢkenleri enflasyon, çıktı ve bütçe açığı (mali açık) değiĢkenleridir. Bu 

değiĢkenlerin davranıĢı, politika yapıcılar tarafından karar süreçlerinde kullanılan sosyal 

refah ölçümüne dönüĢtürülmektedir. Politika yapıcıların amaç fonksiyonları kayıp 

fonksiyonu olarak belirlendiği için, politika yapıcıları gelecekte beklenen sosyal refah 

kayıplarını minimize etmeye çalıĢmaktadır. Para politikası yapıcısının sosyal refah 

kayıpları, enflasyonun, çıktının ve faizin ilgili hedef değerlerinden sapması sonucu 

ortaya çıkmaktadır. Maliye politikası yapıcısının sosyal refah kayıpları ise enflasyonun, 

çıktının ve bütçe açığının(mali açığın) ilgili hedef değerlerinden sapması sonucu ortaya 

çıkmaktadır. 

Bu çalıĢmada para ve maliye politika yapıcıları arasındaki stratejik etkileĢimin 

oyun teorik olarak modellenmesi için gereken varsayımsal ekonominin sınırları, Yeni 

Keynesyen makroekonomik teori temel olarak alınarak oluĢturulmaktadır. Dolayısıyla 

bu oyunda, para ve maliye politika yapıcılarının optimal politika kuralları(stratejileri), 

Yeni Keynesyen makroekonomik çerçeve dikkate alınarak belirlenecektir. Bu 

çerçevede, politika yapıcıları arasındaki etkileĢim üç farklı oyun teorik senaryoda 

değerlendirilmektedir. Birinci senaryoda; politika yapıcıları hamlelerini(politika 

araçlarını) bağımsız ve eĢ zamanlı olarak yapmaktadır. Politika yapıcıların iĢbirlikçi 

olmadığı bu oyunun dengesinin bulunması ile birlikte her bir politika yapıcısı için 

iĢbirliksiz-Nash politika kuralları türetilmektedir. Ġkinci senaryoda ise, politika 

yapıcılarının hamlelerini yine bağımsız ancak birbirini izleyerek(ardısal) olarak 

yapmaktadır. Politika yapıcıları arasında iĢbirliğinin olmadığı bu senaryo ikiye 

ayrılmaktadır. Ġlk durumda, para politika yapıcısının Stackelberg lider gibi ilk hareket 
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ettiği ve maliye politika yapıcısının bekleyerek buna olan tepkisini gösteren durum ele 

alınmaktadır. Sonrasında ise, maliye politika yapıcısının Stackelberg lider gibi ilk 

hareket ettiği ve para politika yapıcısının bekleyerek buna olan tepkisini gösteren 

duruma bakılmaktadır. Bu senaryoların da dengelerinin çözülmesi ile birlikte 

Stackelberg lider para ve maliye politika kuralları türetilmektedir. Son senaryoda ise 

politika yapıcıları hamlelerini eĢ zamanlı olarak yaptıkları, ancak ortak bir amaç 

doğrultusunda birbirleriyle iĢbirliği yaptıkları durum ele alınmaktadır. Bu senaryonun 

da dengesinin çözümü ile birlikte iĢbirlikçi para ve maliye politika kuralları 

türetilmektedir.   

Bu çalıĢmada küçük ölçekli dıĢa açık bir ekonomi için oyun teorik olarak 

türetilen optimal para ve maliye politika kuralları, iktisat literatüre yeni bir katkı 

yapmaktadır. Oyun teorik olarak türetilen bu politika kuralları ile beraber Yeni 

Keynesyen makroeokonomik çerçevenin politika bloğu da iki denklem aracılığı ile 

oluĢturulmaktadır. Bunlardan birincisi para politika yapıcısının nominal faiz oranını 

tepki fonksiyonu olarak kullandığı para politikası kuralıdır.(Nash, Stackelberg ve 

iĢbirlikli denge) Ġkincisi ise maliye politika yapıcısının harcama(mali açık) tepki 

fonksiyonu olarak ifade edilen maliye politikası kuralıdır.(Nash, Stackelberg ve 

iĢbirlikli denge) Türetilen politika kuralları her bir senaryodaki politika yapıcıları 

arasındaki stratejik etkileĢimin yapısı gereği birbirinden farklıdır. Örneğin, para 

politikası kuralı açısından bakıldığında, iĢbirliksiz Nash faiz kuralı cari enflasyona, cari 

ve geçmiĢ çıktı açığına ve geçmiĢ faiz oranlarına bağlı bir denklem iken, para politika 

yapıcısının lider olduğu durumda faiz kuralı beklenen ve cari enflasyona, beklenen, cari 

ve geçmiĢ çıktı açığına, geçmiĢ ve beklenen hükümet harcamalarına ve son olarak 

denge ve doğal faiz oranına bağlı bir denklemdir. ĠĢbirlikli denge faiz kuralı ise cari ve 

geçmiĢ enflasyon, çıktı açığı, hükümet harcamaları ve denge ve geçmiĢ faiz oranlarına 

bağlı bulunmuĢtur. Maliye politikası kuralı açısından bakıldığında ise, örneğin 

iĢbirliksiz Nash harcama kuralı beklenen ve cari enflasyona, beklenen, cari ve geçmiĢ 

çıktı açığına ve son olarak geçmiĢ ve beklenen hükümet harcamalarına bağlı iken, 

maliye politika yapıcısının lider olduğu durumdaki harcama kuralı beklenen ve cari 

enflasyona, beklenen, cari ve geçmiĢ çıktı açığına, beklenen hükümet harcamalarına, arz 

Ģoklarına, denge, doğal ve geçmiĢ faiz oranlarına bağlı bulunmuĢtur.  ĠĢbirlikli harcama 

kuralı ise cari ve geçmiĢ enflasyon, çıktı açığı ve faiz oranlarına ve geçmiĢ hükümet 

harcamalarına bağlı bir denklem olarak bulunmuĢtur. 
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Yeni Keynesyen makroekonomik model temel alınarak geniĢletilmiĢ modellerin 

tahmini ve/veya simülasyonu için geliĢtirilmiĢ hali DSGD modeli olarak 

adlandırılmaktadır. DSGD modelleri son yıllarda politika analizlerinde sıkça kullanılan 

ve geliĢtirilmeye devam edilen modellerdir. DSGD modelleri, Yeni Keynesyen 

modellerde geleceğe yönelik politika analizlerinin gerçekleĢtirilebilmesi ve teorik 

modellerin politika uygulamalarında, iktisatçılara deneysel bir ortam sunması nedeniyle, 

politika analizleri için sıkça kullanılmaktadır. DSGD modellerini değerlendirmek 

ve/veya tahmin etmek için ise minimum aralık tahmini, dinamik simülasyon, 

genelleĢtirilmiĢ momentler metodu ve Bayesci tahmin gibi yöntemler kullanılmaktadır. 

Dinamik simülasyon ve Bayesci tahmin yöntemi ise ekonomideki mevcut koĢullara 

göre modelin adapte edilebilmesi ve geliĢtirilen modellerin kıyaslamalarını yönetme 

imkanı vermesi nedeniyle daha öne çıkmaktadır.  

Bu çalıĢmada, oyun teorik olarak geliĢtirilen senaryolara ait türetilen modellerin 

değerlendirilmesi için  dinamik simülasyon yöntemi kullanılmaktadır. Böylece her bir 

senaryo için türetilen optimal para ve maliye politikalarının performansını 

değerlendirilebilir hale gelinmektedir. Bu yöntemde, modeldeki bazı parametreler 

önceki çalıĢmalar kullanılarak, bazıları ise tarafımdan yapılan hesaplamalara göre 

Türkiye ekonomisi için kalibre edilmiĢtir. Hesaplamalara dayalı parametrelerin 

kalibrasyonunda Türkiye ekonomisinin 2006-2017 yılları arasındaki performansı 

dikkate alınmıĢtır. Bu dönem, TCMB'nin açık enflasyon hedeflemesine geçtiği dönem 

ve sonrası olarak değerlendirilebilir.  

Türkiye ekonomisinde para ve maliye politikaları arasındaki etkileĢimi ampirik 

olarak değerlendirilmesinde, özellikle 2001 ve 2008 yıllarında ortaya çıkan ekonomik 

krizler dikkate alınmalıdır. Çünkü bu yıllarda politika yapıcılar "enflasyon hedeflemesi" 

ve "makro ihtiyati politikalar" gibi, uyguladıkları politikalarda, yapısal değiĢiklere 

gitmiĢlerdir. Yıllar itibarıyla politika etkileĢiminin görünüme bakıldığında, TCMB'nin 

enflasyon hedeflemesi çerçevesinde politika faizlerini 2002-2011 yılları arasında 

kademeli olarak indirdiği, yani geniĢlemeci bir politika stratejisi uyguladığı 

görülmektedir. Hükümetin ise 2002-2008 yılları arasında mali disiplini ön plana 

çıkararak daraltıcı bir politika benimsediği söylenebilmektedir. 2002-2008 yılları 

arasında, çevrimsel geliĢmelerin yanında uygulanan bu politika karması sonucunda 

enflasyon, çıktı, faiz ve bütçe konusunda bir istikrarın sağlandığı söylenebilir. Bu 
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dönemin, Türkiye ekonomisinde para ve maliye politika yapıcıları arasında iĢbirliği 

yaptığı dönem olarak yorumlanmasında bir sakınca görülmemektedir. Nitekim, bu yıllar 

arasında uygulanan politika karmasının, politika yapıcılar arasındaki mahkumlar açmazı 

oyunundaki iĢbirlikli davranıĢı temsil eden strateji profiline karĢılık geldiği söylenebilir.  

2009 yılında etkisi derinden hissedilen kriz ile birlikte, TCMB'nin geniĢlemeci 

tutumuna devam etmesi, hükümetin de geniĢlemeci tutum sergilemesi sonucunda bu 

politika karmasının özellikle fiyat istikrarının bozulmasına sebep olduğu görülmektedir. 

2012 yılından itibaren yükselen enflasyon oranları ile birlikte özellikle 2013 yılı ve 

sonrası TCMB'nin politika faizlerini artırdığı, hükümetin ise kriz dönemi sonrası mali 

disiplinden bir miktar ödün verdiği görülmektedir. Böyle bir politika karmasının makro 

ekonomik istikrarı olumsuz yönde etkilediği söylenebilir. Bu durumda, uygulanan 

politika karmasının, aynı zamanda politika yapıcılar arasındaki mahkumlar açmazı 

oyunundaki iĢbirliksiz denge davranıĢını temsil eden strateji profiline karĢılık geldiği 

söylenebilir. 

Bu çalıĢmada, varsayımsal üç farklı senaryo çerçevesinde, küçük ölçekli dıĢa 

açık bir ekonomi için oyun teorik optimal maliye ve para politikaları ile geliĢtirilen her 

bir genel denge modelinin, karĢı-olgusal deneyler çerçevesinde dinamik simülasyon 

uygulaması yapılmaktadır. Modellerin simülasyonu, MATLAB programı üzerinde 

DYNARE yazılım platformu ile yapılmaktadır. Böylece, Türkiye ekonomisi için kalibre 

edilen modellerin simülasyonu ile birlikte, elde edilen etki tepki fonksiyonları 

aracılığıyla, her bir senaryonun dıĢsal Ģoklara tepkilerine bakılarak, sosyal kayıp 

üzerindeki etkileri analiz edilmektedir. Modeldeki dıĢsal Ģoklar; teknolojik yenilik, dıĢ 

dünya tüketimi, yurt içi fiyat, politika faizi ve harcama Ģokları olarak tanımlanmaktadır. 

Sonrasında ise hangi senaryonun en düĢük sosyal kayba yol açtığını bulmak için sosyal 

kayıp analizi yapılmaktadır. Elde edilen bulgular Van Aerle vd. çalıĢmasındaki gibi 

parametrelerin baĢlangıç kalibrasyonuna duyarlıdır. Farklı parametre değerleri, 

modellerin simülasyonu ile birlikte, etki-tepki ve sosyal kayıp analizi bulgularını 

değiĢtirmektedir. Bu durum, çalıĢmada oyun teorik olarak türetilen optimal maliye ve 

para politikaları ile geliĢtirilen her bir genel denge modelinin, diğer ülke ekonomileri 

için farklı bulgular elde edeceğini bize göstermektedir. Ayrıca, hatalı parametre 

kalibrasyonunun yanlıĢ bulgulara yol açabileceği de söylenebilir. 
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Para ve maliye politika yapıcıları arasındaki stratejik etkileĢimin yapısına bağlı 

olarak geliĢtirilen genel denge modelinde, dıĢsal bir teknoloji Ģokuna değiĢkenlerin 

tepkileri incelendiğinde,  para ve maliye politika yapıcısı iĢbirliksiz Nash, Stackelberg 

para politika yapıcısı lider ve Stackelberg maliye politika yapıcısı lider 

senaryolarda(tüm iĢbirliksiz senaryolarda) geniĢletici bir politika karması uyguladığı 

görülmektedir. ĠĢbirlikli senaryoda ise para politika yapıcısı daraltıcı bir politika tepkisi 

verirken maliye politika yapıcısı geniĢlemeci bir politika tepkisi vermektedir.  Böyle bir 

Ģok ve böyle bir politika karması ile her bir senaryoda enflasyonun negatif tepki verdiği 

görülmektedir.  Ancak çıktının tepkisi bahsedilen üç iĢbirliksiz senaryoda negatif ve 

gecikmeli bir pozitif olurken, iĢbirlikli senaryoda doğrudan pozitif yöndedir. Borç stoku 

ise sadece iĢbirliksiz Nash senaryosunda pozitif bir eğilim göstermektedir. ġokun etkisi 

tüm senaryolarda benzer dönemde kaybolmaktadır. Olumlu bir teknoloji Ģokunun 

dinamik yapısı incelendiğinde sosyal refah açısından en iyi politika karması 

performansının iĢbirlikli senaryoda olduğu düĢünülmektedir. 

DıĢsal bir yurt içi fiyat(negatif arz) Ģokuna değiĢkenlerin tepkileri incelendiğinde 

ise, tüm senaryolarda para politika yapıcısı daraltıcı bir politika tepkisi verirken, maliye 

politika yapıcısı geniĢlemeci bir politika tepkisi vermektedir.  Bu politika karmalarının 

tepkileri optimal etkileĢimi araĢtıran Çebi (2008) ve Fregetta ve Kirsanova, (2010)'daki 

tepkiler ile benzerdir. Benzer tepkileri kıyaslamak açısından tepkilerin ,büyüklüklerine 

bakılmıĢtır. Diğer üç iĢbirliksiz senaryoda politika tepkileri iĢbirlikli senaryodan daha 

büyük görülmektedir. Bu durum enflasyonu istikrara kavuĢturmak isteyen para politika 

yapıcısının, yumuĢak bir daraltıcı para politikası uygulaması olarak yorumlanmıĢtır. 

Çünkü maliye politika yapıcısı gecikmeli de olsa bu senaryoda daraltıcı bir politika 

sergilemektedir. Negatif bir arz Ģoku ve uygulanan politika karmaları ile her bir 

senaryoda enflasyonun pozitif, çıktının ise negatif bir tepki verdiği görülmektedir. Bu 

Ģokun etkisi de tüm senaryolarda benzer dönemde kaybolmaktadır. Negatif bir arz 

Ģokunun dinamik yapısı incelendiğinde, tepki büyüklükleri kıyaslandığında yine en iyi 

politika karması performansının iĢbirlikli senaryoda olduğu, en kötü politika karması 

performansının ise maliye politika yapıcısının lider olduğu senaryo olduğu 

düĢünülmektedir. 

Pozitif bir nominal faiz Ģokunun(daraltıcı bir para politika Ģoku) ve pozitif bir 

hükümet harcaması Ģokunun(geniĢlemeci maliye politikası Ģoku), politika yapıcıları 
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arasındaki etkileĢimin yapısına göre ekonomiye etkisi kısmında stratejik etkileĢim 

açısından önemli bir bulgu ile karĢılaĢılmaktadır. Para politika yapıcısının daraltıcı 

politika hamlesine, maliye politika yapıcısının üç senaryoda yani, iĢbirliksiz Nash, 

iĢbirlikli denge ve Stackelberg para politika yapıcısı lider olduğu senaryolarda 

geniĢletici bir tepki verirken, Stackelberg maliye politika yapıcısı lider olduğu 

senaryoda ise daraltıcı bir tepki verdiği görülmektedir. Bu farklılık, maliye politika 

yapıcısının lider olduğu senaryoda maliye politika yapıcısının takipçisinin hamlesinden 

sonra yani gecikmeli olarak tepki vermesinden kaynaklanmaktadır. Gecikmenin etkisi 

ile, takipçi olan para politika yapıcısının neden olduğu yüksek faiz oranları yüksek borç 

birikimine yol açmaktadır. Nitekim, etki tepki analizinde borç stokunun pozitif tepki 

verdiği tek senaryo Stackelberg maliye politika yapıcısının lider olduğu senaryodur. Bu 

çerçevede maliye politika yapıcısının borç stokunu istikrara kavuĢturmak için hükümet 

harcamalarını azaltmaya giderek daraltıcı bir maliye politikası uygulamaktadır. Maliye 

politika yapıcısının geniĢletici politika hamlesine ise, para politika yapıcısının üç 

senaryoda yani, Nash, iĢbirlikli denge ve Stackelberg maliye politika yapıcısı lider 

olduğu senaryolarda daraltıcı bir tepki verdiği görülmektedir. Ancak, Stackelberg para 

politika yapıcısının lider olduğu senaryoda bu tepkinin gecikmeli olarak ortaya çıktığı 

görülmektedir. Lider para politika yapıcısının takipçisinin hamlesinden bağımsız olarak 

politika kuralını belirlemesi ve takipçisinin hamlesinden(geniĢlemeci maliye politikası) 

sonra gecikmeli olarak tepki vermesi, para politika yapıcısının hamle yaptığı dönemin, 

yüksek enflasyon ve borç stoku dönemi olarak değerlendirilmektedir. Nitekim, 

enflasyonun ve borç stokunun tek pozitif tepki verdiği senaryo, Stackelberg para 

politika yapıcısının lider olduğu senaryo olarak karĢımıza çıkmaktadır. 

Nominal faiz ve harcama tepkilerinin politika karması performansı açısından 

değerlendirdiğimizde ön plana çıkan politika karması yine iĢbirlikli oyunda karĢımıza 

çıkmaktadır. Bu senaryoda özellikle nominal faizlerdeki artıĢ ile beraber ekonomide 

iĢbirliğine dayandırdığımız bir sonuç olarak, geniĢlemeci maliye politikasının 

uygulanması sonucu çıktı azalmamaktadır.  

Etki-tepki analizleri sonucunda, Ģokların dinamik yapısı incelendiğinde sosyal 

refah açısından en iyi politika karması performansının iĢbirlikli senaryoda olduğu 

görülmektedir. Ancak bu bulgunun güçlendirilmeye ihtiyacı olduğu düĢünülmektedir. 

Bu çerçevede Türkiye ekonomisi için hangi politika karmasının, yol açtığı sosyal kayıp 

açısından, en az olduğu durum incelenmektedir. Bu analiz içersinde, politika yapıcılarının 
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uyguladığı daraltıcı ve geniĢletici politikaların etkinliği üzerinde etkisi olan Phillips 

eğrisinin eğimi de dikkate alınmaktadır.  

Oyun teorik olarak ele alınan politika yapıcıları arasındaki etkileĢimin alternatif 

senaryoları sonucunda, Türkiye ekonomisi için sosyal kayıp değerini minimize eden 

senaryonun yine iĢbirlikli senaryo olduğu görülmektedir. Phillips eğrisinin eğimi yüksek 

iken(yani kısa dönem koĢullarına yaklaĢtıkça) sosyal kayıp değerini minimize eden senaryo, 

iĢbirlikli senaryo olarak karĢımıza çıkmaktadır. Ancak, Phillips eğrisinin eğimi 

azaldıkça(yani uzun dönem koĢullarına yaklaĢtıkça) sosyal kayıp değerini minimize eden 

senaryonun, Stackelberg para politika yapıcısı lider olduğu senaryo olduğu görülmektedir. 

Türkiye'de politika yapıcıları, yayınladıkları raporlarda makroekonomik istikrarın 

sağlanması konusunda, sıklıkla koordinasyonun önemini ve iĢbirliği içerisinde çalıĢtıklarını 

vurgulamaktadır. Ancak buradaki sorun, politika yapıcıları arasındaki koordinasyonun, 

uygulamada ve ekonomik Ģoklar karĢısında ne tür bir politika karması ile sağlanacağıdır. Bu 

çalıĢma, Türkiye ekonomisi için enflasyonla mücadele eden para politika yapıcısı ve bu 

hedefe yardım eden/etmeyen maliye politika yapıcısı arasında koordinasyonun 

sağlanmasına yönelik bir politika önerisinde bulunmaktadır. Bu politika önerisi, politika 

yapıcıları arasındaki stratejik etkileĢimin yapısına bağlı bir Ģekilde temellendirilmektedir. 

Türkiye ekonomisi için, politika koordinasyonun sonuçları bakımından etkin 

politika karmasının iĢbirlikli senaryo olduğu ve politika yapıcılar arasındaki iĢbirlikli bir 

etkileĢimin sosyal refahı daha iyi bir yoldan sağlayacağı sonucuna varılmaktadır. Bu sonuç, 

uygulamada ve ekonomik Ģoklar karĢısında makroekonomik istikrarın sağlanması 

konusunda, Türkiye'deki politika yapıcılarına politika önerisi sunması açısından önem 

taĢımaktadır. Ġktisadi politika analizlerinin, deneysel çerçevede uygulama imkanının 

olmaması ve makroekonomik modellerin oyun teorik değerlendirilmesinin zorluğu göz 

önünde bulundurulduğunda, bu sonucun önemi daha da artmaktadır. Dolayısıyla bu çalıĢma, 

Türkiye ekonomisi için, para ve maliye politikaları arasındaki etkileĢimi oyun teorik ele 

alması ve bu stratejik etkileĢimi analiz etmesi ile, Türkçe iktisat literatürüne yeni bir katkı 

sunmaktadır. Dahası, türetilen politika kuralları ve bu çerçevede geliĢtirilen modellerin 

araĢtırmacılara ve politika uygulayıcılarına ekonominin değiĢen koĢullarına bağlı olarak 

optimal tercihleri yorumlama konusunda yardımcı olacağı düĢünülmektedir. 

Sonraki çalıĢmalarda, oyun teorik olarak türetilen optimal maliye ve para 

politikaları ile geliĢtirilen her bir küçük ölçekli dıĢa açık dinamik stokastik genel denge 
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modeli, Türkiye ve/veya diğer ülkeler için tahmin edilebilir. Türkiye için yapılan 

tahminler özellikle politika yapıcıları arasında iĢbirlikli-iĢbirliksiz etkileĢimlerin 

görüldüğü dönemlere ayrılarak ayrı ayrı tahminlerin yapılması uygun olabilir. Bu 

çalıĢmada türetilen  oyun teorik olarak türetilen optimal maliye ve para politikaları buna 

olanak sağlamaktadır. 
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Ek Tablo 1: ĠĢbirliksiz Nash Oyunu Çerçevesinde  Optimal Faiz Kuralı Maple Çözümü 

 

> restart; 

> eq1:=gamma[pi]*pi[t]-beta^(-1)*sigma*Lambda[1,t-1]+Lambda[2,t]-
beta*beta^(-1)*Lambda[2,t-1]=0; 

 

 

> eq2:=gamma[y]*y[t]+Lambda[1,t]-beta^(-1)*Lambda[1,t-1]-
kappa*Lambda[2,t]=0; 

 

> eq3:=gamma[r]*(r[t]-rn[t])+sigma^(-1)*Lambda[1,t]; 

 

> eq3 := isolate(gamma[r]*(r[t]-
rn[t])+1/sigma*Lambda[1,t],Lambda[1,t]); 

 

> eq3m1:=subs(t=t-1,eq3);eq3m2:=subs(t=t-2,eq3);eq2m1:=subs(t=t-
1,eq2); eq1m1:=subs(t=t-1,eq1);  

 

 

 

 

> Lambda[1,t] := -gamma[r]*(rr[t])*sigma;  

 

> Lambda[1,t-1] := -gamma[r]*(rr[t-1])*sigma; 

 

 

> eq2; 

 

> R := isolate( gamma[y]*y[t]-
gamma[r]*rr[t]*sigma+1/beta*gamma[r]*rr[t-1]*sigma-

kappa*Lambda[2,t] = 0, Lambda[2,t] ); 

 

> Lambda[2,t] := -(-gamma[y]*y[t]+gamma[r]*rr[t]*sigma-
1/beta*gamma[r]*rr[t-1]*sigma)/kappa; 

 

> Lambda[1,t-2] := -gamma[r]*(rr[t-2])*sigma; 

 

> Lambda[2,t-1] := -(-gamma[y]*y[t-1]+gamma[r]*rr[t-1]*sigma-
1/beta*gamma[r]*rr[t-2]*sigma)/kappa; 

 

 

> eq1; 

 

 

 

 

> gamma[pi]*pi[t]+1/beta*sigma^2*gamma[r]*(r[t-1]-rn[t])-(-
gamma[y]*y[t]+gamma[r]*(r[t]-rn[t])*sigma-1/beta*gamma[r]*(r[t-1]-

rn[t])*sigma)/kappa+(-gamma[y]*y[t-1]+gamma[r]*(r[t-1]-

rn[t])*sigma-1/beta*gamma[r]*(r[t-2]-rn[t])*sigma)/kappa = 0; 
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> R0 := isolate( gamma[pi]*pi[t]+1/beta*sigma^2*gamma[r]*(r[t-1]-
rn[t])-(-gamma[y]*y[t]+gamma[r]*(r[t]-rn[t])*sigma-

1/beta*gamma[r]*(r[t-1]-rn[t])*sigma)/kappa+(-gamma[y]*y[t-

1]+gamma[r]*(r[t-1]-rn[t])*sigma-1/beta*gamma[r]*(r[t-2]-

rn[t])*sigma)/kappa = 0, r[t] ); 

 

> collect(%,pi[t]); 

 

> collect(%,y[t]); 

 

> collect(%,y[t-1]); 

 

> collect(%,rn[t]); 

 

> collect(%,r[t-1]); 

 

> collect(%,r[t-2]);

 

 

> r[t] = simplify((-(-1/beta*sigma^2*gamma[r]-
gamma[r]*sigma/kappa)*kappa+1/beta*gamma[r]*sigma)/gamma[r]/sigma)

*r[t-1]+simplify(((-(1/beta*sigma^2*gamma[r]-(-

gamma[r]*sigma+1/beta*gamma[r]*sigma)/kappa)*kappa-

1/beta*gamma[r]*sigma)/gamma[r]/sigma+1))*rn[t]-

gamma[y]/gamma[r]/sigma*y[t-

1]+gamma[y]/gamma[r]/sigma*y[t]+gamma[pi]*kappa/gamma[r]/sigma*pi[

t]-1/beta*r[t-2]; 
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Ek Tablo 2: ĠĢbirliksiz Nash Oyunu Çerçevesinde Optimal Harcama Kuralı Maple Çözümü 

> restart; 

> eq1:=rho[pi]*pi[t]-beta^(-1)*sigma[alpha]^(-1)*Lambda[1,t-
1]+Lambda[2,t]-Lambda[2,t-1]+beta^(-1)*Lambda[3,t]=0; 

>  

 

> eq2:=rho[y]*y[t]+Lambda[1,t]-beta^(-1)*Lambda[1,t-1]-
kappa*Lambda[2,t]-beta^(-1)*(1-C-tau)/B*Lambda[3,t]=0; 

 

> eq3:=rho[g]*g[t]+beta^(-1)*Lambda[1,t-1]-
Lambda[1,t]+sigma[alpha]*Lambda[2,t]-beta^(-

1)*(C/B)*Lambda[3,t]=0; 

 

> eq4:beta^(-1)*Lambda[3,t-1]-beta^(-1)*Lambda[3,t]=0; 

 

> isolate(1/beta*Lambda[3,t-1]-1/beta*Lambda[3,t],Lambda[3,t]) = 
0; 

 

> Lambda[3,t]:=alpha; 

 

> eq1m1:=subs(t=t-1,eq1);eq2m1:=subs(t=t-1,eq2);eq3m1:=subs(t=t-
1,eq3);eq4m1:=subs(t=t-1,eq3); 

 

 

 

 

 

> eq1; 

 

> eq2; 

 

> eq3; 

 

 

 

> solve({eq1,eq2,eq3},[Lambda[1,t-1],Lambda[2,t],Lambda[1,t]]); 

 

> Lambda[2,t] := -(rho[y]*y[t]*beta*B+rho[g]*g[t]*beta*B-
alpha+alpha*tau)/beta/B/(sigma-kappa); 

 

> Lambda[2,t-1] := -(rho[y]*y[t-1]*beta*B+rho[g]*g[t-1]*beta*B-
alpha+alpha*tau)/beta/B/(sigma-kappa); 

 

> eq1; 

 

 

 := eq1    



t


,1 t 1

 



,2 t


,2 t 1


,3 t


0

 := eq2    
y
y

t


,1 t


,1 t 1




,2 t

( ) 1 C  
,3 t

 B
0

 := eq3    
g

g
t


,1 t 1




,1 t




,2 t

C
,3 t

 B
0




,3 t 1




,3 t


0

( )
,3 t


,3 t 1

0

 := 
,3 t



 := eq1m1    


t 1


,1 t 2

 



,2 t 1


,2 t 2




0

 := eq2m1    
y
y
t 1


,1 t 1


,1 t 2




,2 t 1

( ) 1 C  

 B
0

 := eq3m1    
g

g
t 1


,1 t 2




,1 t 1




,2 t 1

C 

 B
0

 := eq4m1    
g

g
t 1


,1 t 2




,1 t 1




,2 t 1

C 

 B
0

   



t


,1 t 1

 



,2 t


,2 t 1




0

   
y
y

t


,1 t


,1 t 1




,2 t

( ) 1 C  

 B
0

   
g

g
t


,1 t 1




,1 t




,2 t

C 

 B
0


,1 t 1




B 



t
 


B 




t
  

y
y

t
 B 

g
g

t
 B    B 

,2 t 1
 


      (















B 
,2 t 1

  B  


B     ) B ( )


( ) 
,2 t


  

y
y

t
 B 

g
g

t
 B   

 B ( )





,1 t
, ,


g

g
t
 B 




g
g

t
 B  B 




t
 



2
B 




t
 


 2 




y
y

t
 B 2  


2 


      (

B 
,2 t 1

 


2
B 

,2 t 1
 


 B  



2
B  


  C 


 C        B ( )


) ( )















 := 
,2 t


  

y
y

t
 B 

g
g

t
 B   

 B ( ) 

 := 
,2 t 1


  

y
y
t 1

 B 
g

g
t 1

 B   

 B ( ) 

   



t


,1 t 1

 


  
y

y
t
 B 

g
g

t
 B   

 B ( ) 

  
y

y
t 1

 B 
g

g
t 1

 B   

 B ( ) 




0



140 

 

 

 

> R := isolate( rho[pi]*pi[t]-1/beta/sigma[alpha]*Lambda[1,t-1]-
(rho[y]*y[t]*beta*B+rho[g]*g[t]*beta*B-

alpha+alpha*tau)/beta/B/(sigma-kappa)+(rho[y]*y[t-

1]*beta*B+rho[g]*g[t-1]*beta*B-alpha+alpha*tau)/beta/B/(sigma-

kappa)+1/beta*alpha = 0, Lambda[1,t-1] ); 

 

> Lambda[1,t-1] := -(-
rho[pi]*pi[t]+(rho[y]*y[t]*beta*B+rho[g]*g[t]*beta*B-

alpha+alpha*tau)/beta/B/(sigma-kappa)-(rho[y]*y[t-

1]*beta*B+rho[g]*g[t-1]*beta*B-alpha+alpha*tau)/beta/B/(sigma-

kappa)-1/beta*alpha)*beta*sigma[alpha]; 

 

> Lambda[1,t] := subs(t=t+1,Lambda[1,t-1]); 

 

> eq2; 

 

 

 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

> R0 := isolate( rho[y]*y[t]-(-
rho[pi]*pi[t+1]+(rho[y]*y[t+1]*beta*B+rho[g]*g[t+1]*beta*B-

alpha+alpha*tau)/beta/B/(sigma-kappa)-

(rho[y]*y[t]*beta*B+rho[g]*g[t]*beta*B-

alpha+alpha*tau)/beta/B/(sigma-kappa)-

1/beta*alpha)*beta*sigma[alpha]+(-

rho[pi]*pi[t]+(rho[y]*y[t]*beta*B+rho[g]*g[t]*beta*B-

alpha+alpha*tau)/beta/B/(sigma-kappa)-(rho[y]*y[t-

1]*beta*B+rho[g]*g[t-1]*beta*B-alpha+alpha*tau)/beta/B/(sigma-

kappa)-

1/beta*alpha)*sigma[alpha]+kappa*(rho[y]*y[t]*beta*B+rho[g]*g[t]*b

eta*B-alpha+alpha*tau)/beta/B/(sigma-kappa)-1/beta*(1-C-

tau)/B*alpha = 0, g[t] );  

> g[t] := ((-rho[y]*y[t]+1/beta*(1-C-tau)/B*alpha)*beta*B*(sigma-
kappa)-

B*beta^2*sigma[alpha]^2*rho[pi]*pi[t+1]+B*beta^2*sigma[alpha]*rho[

pi]*pi[t+1]*kappa+B*beta^2*sigma[alpha]*rho[y]*y[t+1]+B*beta^2*sig

ma[alpha]*rho[g]*g[t+1]-B*beta^2*sigma[alpha]*rho[y]*y[t]-

B*beta*sigma[alpha]^2*alpha+B*beta*sigma[alpha]*alpha*kappa+B*rho[

pi]*pi[t]*beta*sigma[alpha]^2-

B*rho[pi]*pi[t]*beta*sigma[alpha]*kappa-

sigma*rho[y]*y[t]*beta*B+sigma[alpha]*rho[y]*y[t-

1]*beta*B+sigma[alpha]*rho[g]*g[t-

1]*beta*B+B*alpha*sigma[alpha]^2-B*alpha*sigma[alpha]*kappa-

rho[y]*y[t]*beta*B*kappa+alpha*kappa-

kappa*alpha*tau)/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B*sigma[alpha]*rho[

g]*beta+kappa*rho[g]*beta*B); 
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> collect(%,pi[t+1]); 

 

 

> collect(%,pi[t]); 

 

 

> collect(%,y[t+1]); 

 

> collect(%,y[t]); 

 

 

> collect(%,y[t-1]); 

 

> collect(%,g[t-1]); 

 

 

> collect(%,g[t+1]); 
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g[t]:=B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B

*sigma[alpha]*rho[g]*beta+kappa*rho[g]*beta*B)*g[t+1]+B*sigma[alph

a]*rho[g]*beta/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B*sigma[alpha]*rho[g]

*beta+kappa*rho[g]*beta*B)*g[t-

1]+sigma[alpha]*rho[y]*beta*B/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B*sigm

a[alpha]*rho[g]*beta+kappa*rho[g]*beta*B)*y[t-1]+(-

rho[y]*beta*B*kappa-B*beta^2*sigma[alpha]*rho[y]-

sigma*rho[y]*beta*B-rho[y]*beta*B*(sigma-

kappa))/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B*sigma[alpha]*rho[g]*beta+k

appa*rho[g]*beta*B)*y[t]+B*beta^2*sigma[alpha]*rho[y]/(B*beta^2*si

gma[alpha]*rho[g]+B*sigma[alpha]*rho[g]*beta+kappa*rho[g]*beta*B)*

y[t+1]+(B*rho[pi]*beta*sigma[alpha]^2-

B*rho[pi]*beta*sigma[alpha]*kappa)/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B

*sigma[alpha]*rho[g]*beta+kappa*rho[g]*beta*B)*pi[t]+(-

B*beta^2*sigma[alpha]^2*rho[pi]+B*beta^2*sigma[alpha]*rho[pi]*kapp

a)/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B*sigma[alpha]*rho[g]*beta+kappa*

rho[g]*beta*B)*pi[t+1]+((1-C-tau)*alpha*(sigma-

kappa)+B*alpha*sigma[alpha]^2-B*alpha*sigma[alpha]*kappa-

B*beta*sigma[alpha]^2*alpha+B*beta*sigma[alpha]*alpha*kappa-

kappa*alpha*tau+alpha*kappa)/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B*sigma

[alpha]*rho[g]*beta+kappa*rho[g]*beta*B); 

 

g[t]:=simplify(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]/(B*beta^2*sigma[alpha]

*rho[g]+B*sigma[alpha]*rho[g]*beta+kappa*rho[g]*beta*B)*g[t+1])+si

mplify(B*sigma[alpha]*rho[g]*beta/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B*

sigma[alpha]*rho[g]*beta+kappa*rho[g]*beta*B)*g[t-

1])+simplify(sigma[alpha]*rho[y]*beta*B/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho

[g]+B*sigma[alpha]*rho[g]*beta+kappa*rho[g]*beta*B)*y[t-

1])+simplify((-rho[y]*beta*B*kappa-B*beta^2*sigma[alpha]*rho[y]-

sigma[alpha]*rho[y]*beta*B-rho[y]*beta*B*(sigma[alpha]-

kappa))/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B*sigma[alpha]*rho[g]*beta+k

appa*rho[g]*beta*B)*y[t])+simplify(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[y]/(B

*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B*sigma[alpha]*rho[g]*beta+kappa*rho[g

]*beta*B)*y[t+1])+simplify((B*rho[pi]*beta*sigma[alpha]^2-

B*rho[pi]*beta*sigma[alpha]*kappa)/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B

*sigma[alpha]*rho[g]*beta+kappa*rho[g]*beta*B)*pi[t])+simplify((-

B*beta^2*sigma[alpha]^2*rho[pi]+B*beta^2*sigma[alpha]*rho[pi]*kapp

a)/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B*sigma[alpha]*rho[g]*beta+kappa*

rho[g]*beta*B)*pi[t+1])+simplify(((1-C-tau)*alpha*(sigma[alpha]-

kappa)+B*alpha*sigma[alpha]^2-B*alpha*sigma[alpha]*kappa-

B*beta*sigma[alpha]^2*alpha+B*beta*sigma[alpha]*alpha*kappa-

kappa*alpha*tau+alpha*kappa)/(B*beta^2*sigma[alpha]*rho[g]+B*sigma

[alpha]*rho[g]*beta+kappa*rho[g]*beta*B)); 
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> restart;  

> Lm=1/2*gamma[y]*(E[t]*(y[t+1])-E[t]*(g[t+1])+E[t]*(g[t])-

sigma[alpha]^(-1)*r[t]+sigma[alpha]^(-

1)*E[t]*(pi[t+1])+sigma[alpha]^(-

1)*rn[t])^2+1/2*gamma[pi]*(beta*E[t]*pi[t+1]+kappa*y[t]-

sigma[alpha]*g[t]+e[pi])^2+1/2*gamma[r]*(r[t])^2; 

 

> Lm := 1/2*gamma[y]*(y[t+1]-g[t+1]+g[t]-
1/sigma[alpha]*r[t]+1/sigma[alpha]*pi[t+1]+sigma[alpha]^(-

1)*rn[t])^2+1/2*gamma[pi]*(beta*pi[t+1]+kappa*y[t]-

sigma[alpha]*g[t]+e[pi])^2+1/2*gamma[r]*r[t]^2; 

 

> g[t] := 
beta*sigma[alpha]*g[t+1]/(beta*sigma[alpha]+sigma[alpha]+kappa)+si

gma[alpha]*g[t-

1]/(beta*sigma[alpha]+sigma[alpha]+kappa)+sigma[alpha]*rho[y]*y[t-

1]/rho[g]/(beta*sigma[alpha]+sigma[alpha]+kappa)-

rho[y]*sigma[alpha]*(beta+2)*y[t]/rho[g]/(beta*sigma[alpha]+sigma[

alpha]+kappa)+beta*sigma[alpha]*rho[y]*y[t+1]/rho[g]/(beta*sigma[a

lpha]+sigma[alpha]+kappa)+rho[pi]*sigma[alpha]*(sigma[alpha]-

kappa)*pi[t]/rho[g]/(beta*sigma[alpha]+sigma[alpha]+kappa)-

beta*sigma[alpha]*rho[pi]*(sigma[alpha]-

kappa)*pi[t+1]/rho[g]/(beta*sigma[alpha]+sigma[alpha]+kappa)-

alpha*(-sigma[alpha]+C*sigma[alpha]-C*kappa+tau*sigma[alpha]-

B*sigma[alpha]^2+B*sigma[alpha]*kappa+B*beta*sigma[alpha]^2-

B*beta*sigma[alpha]*kappa)/B/beta/rho[g]/(beta*sigma[alpha]+sigma[

alpha]+kappa); 

 

 

 

 

> Lm; 

 

> R := diff(Lm, r[t]); 
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> R := -gamma[y]*(y[t+1]-
g[t+1]+beta*sigma[alpha]*g[t+1]/(beta*sigma[alpha]+sigma[alpha]+ka

ppa)+sigma[alpha]*g[t-

1]/(beta*sigma[alpha]+sigma[alpha]+kappa)+sigma[alpha]*rho[y]*y[t-

1]/rho[g]/(beta*sigma[alpha]+sigma[alpha]+kappa)-

rho[y]*sigma[alpha]*(beta+2)*y[t]/rho[g]/(beta*sigma[alpha]+sigma[

alpha]+kappa)+beta*sigma[alpha]*rho[y]*y[t+1]/rho[g]/(beta*sigma[a

lpha]+sigma[alpha]+kappa)+rho[pi]*sigma[alpha]*(sigma[alpha]-

kappa)*pi[t]/rho[g]/(beta*sigma[alpha]+sigma[alpha]+kappa)-

beta*sigma[alpha]*rho[pi]*(sigma[alpha]-

kappa)*pi[t+1]/rho[g]/(beta*sigma[alpha]+sigma[alpha]+kappa)-

alpha*(-sigma[alpha]+C*sigma[alpha]-C*kappa+tau*sigma[alpha]-

B*sigma[alpha]^2+B*sigma[alpha]*kappa+B*beta*sigma[alpha]^2-

B*beta*sigma[alpha]*kappa)/B/beta/rho[g]/(beta*sigma[alpha]+sigma[

alpha]+kappa)-1/sigma[alpha]*(r[t]-

rs)+1/sigma[alpha]*pi[t+1]+1/sigma[alpha]*rn[t])/sigma[alpha]+gamm

a[r]*(r[t]-rs); 

 

> R := isolate(R,r[t]); 

 

 

 

 

> collect(%,pi[t+1]); 

 

> collect(%,y[t+1]); 
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> collect(%,g[t+1]); 

 

> collect(%,pi[t]); 

 

> collect(%,y[t]); 
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> collect(%,y[t-1]); 

 

> collect(%,g[t-1]); 
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> collect(%,rn[t]); 

 

 

> r[t] = simplify(r[t]); 
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> restart;  

> Lm=1/2*rho[y]*(E[t]*(y[t+1])-E[t]*(g[t+1])+E[t]*(g[t])-

sigma[alpha]^(-1)*r[t]+sigma[alpha]^(-

1)*E[t]*(pi[t+1])+sigma[alpha]^(-

1)*rn[t])^2+1/2*rho[pi]*(beta*E[t]*pi[t+1]+kappa*y[t]-

sigma[alpha]*g[t]+e[pi])^2+1/2*rho[g]*(g[t])^2; 

 

> Lm := 1/2*rho[y]*(y[t+1]-g[t+1]+g[t]-
1/sigma[alpha]*r[t]+1/sigma[alpha]*pi[t+1]+sigma[alpha]^(-

1)*rn[t])^2+1/2*rho[pi]*(beta*pi[t+1]+kappa*y[t]-

sigma[alpha]*g[t]+e[pi])^2+1/2*rho[g]*g[t]^2; 

>  

 

> r[t] := (sigma*kappa+beta+1)/beta*r[t-1]-sigma*kappa/beta*rs-
gamma[y]/gamma[r]/sigma*y[t-

1]+gamma[y]/gamma[r]/sigma*y[t]+gamma[pi]*kappa/gamma[r]/sigma*pi[

t]-1/beta*r[t-2]; 

 

> Lm; 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

> R := diff(1/2*rho[y]*(y[t+1]-g[t+1]+g[t]-
1/sigma[alpha]*((sigma*kappa+beta+1)/beta*r[t-1]-

sigma*kappa/beta*rs-gamma[y]/gamma[r]/sigma*y[t-

1]+gamma[y]/gamma[r]/sigma*y[t]+gamma[pi]*kappa/gamma[r]/sigma*pi[

t]-1/beta*r[t-

2])+1/sigma[alpha]*pi[t+1]+1/sigma[alpha]*rn[t])^2+1/2*rho[pi]*(be

ta*pi[t+1]+kappa*y[t]-

sigma[alpha]*g[t]+e[pi])^2+1/2*rho[g]*g[t]^2, g[t]); 

 

>  

> rho[y]*(y[t+1]-g[t+1]+g[t]-
1/sigma[alpha]*((sigma*kappa+beta+1)/beta*r[t-1]-

sigma*kappa/beta*rs-gamma[y]/gamma[r]/sigma*y[t-

1]+gamma[y]/gamma[r]/sigma*y[t]+gamma[pi]*kappa/gamma[r]/sigma*pi[

t]-1/beta*r[t-2])+1/sigma[alpha]*pi[t+1]+1/sigma[alpha]*rn[t])-

rho[pi]*(beta*pi[t+1]+kappa*y[t]-

sigma[alpha]*g[t]+e[pi])*sigma[alpha]+rho[g]*g[t]; 

 

 

> R0 := isolate( rho[y]*(y[t+1]-g[t+1]+g[t]-
1/sigma[alpha]*((sigma*kappa+beta+1)/beta*r[t-1]-

sigma*kappa/beta*rs-gamma[y]/gamma[r]/sigma*y[t-

1]+gamma[y]/gamma[r]/sigma*y[t]+gamma[pi]*kappa/gamma[r]/sigma*pi[

t]-1/beta*r[t-2])+1/sigma[alpha]*pi[t+1]+1/sigma[alpha]*rn[t])-

rho[pi]*(beta*pi[t+1]+kappa*y[t]-

sigma[alpha]*g[t]+e[pi])*sigma[alpha]+rho[g]*g[t], g[t] ); 
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> collect(%,pi[t+1]); 

 

> collect(%,y[t+1]); 

 

> collect(%,g[t+1]); 

 

 

> collect(%,pi[t]); 

 

 

 

> collect(%,y[t]); 

 

> collect(%,y[t-1]); 

 

> collect(%,r[t-1]); 
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> collect(%,r[t-2]); 

 

> collect(%,rn[t]); 

 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 

> collect(%,rs); 

 

> collect(%,y[t]); 
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> g[t] := simplify(g[t]); 
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Ek Tablo 5: ĠĢbirlikli Oyun Çerçevesinde Optimal Faiz Kuralı Maple Çözümü 

> restart; 

> eq1:=delta[pi]*pi[t]-beta^(-1)*sigma^(-1)*Lambda[1,t-
1]+Lambda[2,t]-Lambda[2,t-1]+beta^(-1)*Lambda[3,t]=0; 

 

 

> eq2:=delta[y]*y[t]+Lambda[1,t]-beta^(-1)*Lambda[1,t-1]-
kappa*Lambda[2,t]-beta^(-1)*(1-C-tau)/B*Lambda[3,t]=0; 

 

> eq3:=delta[r]*(r[t]-rn[t])+sigma^(-1)*Lambda[1,t]-Lambda[3,t]=0; 

 

> eq4:=delta[g]*g[t]+beta^(-1)*Lambda[1,t-1]-
Lambda[1,t]+sigma*Lambda[2,t]-beta^(-1)*(C/B)*Lambda[3,t]=0; 

 

 

> eq1m1:=subs(t=t-1,eq1);eq2m1:=subs(t=t-1,eq2);eq3m1:=subs(t=t-
1,eq3);eq4m1:=subs(t=t-1,eq4); 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 
 

 

> solve({eq1,eq2,eq4},[Lambda[1,t-1],Lambda[2,t],Lambda[1,t]]); 

 

> Lambda[2,t] := -(delta[y]*y[t]*beta*B+delta[g]*g[t]*beta*B-
Lambda[3,t]+Lambda[3,t]*tau)/beta/B/(sigma-kappa); 

 

> Lambda[2,t-1]:=subs(t=t-1,Lambda[2,t]); 

 

> eq3; 

 

> R := isolate( delta[r]*(r[t]-rn[t])+1/sigma*Lambda[1,t]-
Lambda[3,t] = 0, Lambda[1,t] ); 

 

> Lambda[1,t] := (-delta[r]*(rr[t])+Lambda[3,t])*sigma; 

 

> Lambda[1,t-1]:=subs(t=t-1,Lambda[1,t]); 

 

> eq2; 
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> eq1; 

 

> solve({eq1,eq2},[Lambda[3,t],Lambda[3,t-1]]); 

 

 

 

 

 

 

 

 

> Lambda[3,t] := B*(sigma^2*delta[r]*rr[t- 
1]+2*sigma^2*B*beta*delta[r]*rr[t]*kappa+kappa*delta[g]*g[t]*beta-

sigma^2*beta*delta[r]*rr[t]+delta[y]*y[t]*beta*sigma-

sigma*delta[r]*rr[t-1]*kappa-tau*sigma^2*delta[r]*rr[t-1]-

B*kappa^2*delta[g]*g[t]*beta-

tau*kappa*delta[g]*g[t]*beta+sigma^2*B*delta[g]*g[t]*beta+sigma*be

ta*delta[r]*rr[t]*kappa-sigma^3*B*beta*delta[r]*rr[t]-

B*kappa^2*sigma*beta*delta[r]*rr[t]+tau*sigma^2*beta*delta[r]*rr[t

]-

tau*sigma*beta*delta[r]*rr[t]*kappa+2*sigma^2*B*delta[y]*y[t]*beta

-2*B*kappa*delta[y]*y[t]*beta*sigma-tau*delta[y]*y[t]*beta*sigma-

sigma^3*B*delta[pi]*pi[t]*beta+2*sigma^2*B*delta[pi]*pi[t]*beta*ka

ppa-sigma*B*kappa^2*delta[pi]*pi[t]*beta-sigma^2*B*delta[g]*g[t-

1]*beta+sigma*B*kappa*delta[g]*g[t-1]*beta-sigma^2*B*delta[y]*y[t-

1]*beta+sigma*B*kappa*delta[y]*y[t-

1]*beta+tau*sigma*delta[r]*rr[t-1]*kappa)/(tau^2*sigma-

2*tau*sigma-C*sigma+sigma^3*B^2+C*kappa-

sigma^2*beta*B+2*sigma^2*B+sigma+sigma*beta*B*kappa-

2*sigma*B*kappa-sigma^3*B^2*beta-sigma^2*B*C-2*sigma^2*B*tau-

B*kappa^2*C+tau*C*sigma-tau*C*kappa-

2*sigma^2*B^2*kappa+sigma*B^2*kappa^2+2*sigma^2*B^2*beta*kappa+2*s

igma*B*C*kappa-

B^2*kappa^2*sigma*beta+2*B*kappa*tau*sigma+tau*sigma^2*beta*B-

tau*sigma*beta*B*kappa); 
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> Lambda[1,t]; 

 

> Lambda[1,t-1]:=subs(t=t-1,Lambda[1,t]); 

 

> Lambda[3,t-1]:=subs(t=t-1,Lambda[3,t]); 
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> R0 := isolate(eq2 = 0, rr[t] ); 

 

> rr[t] := simplify(rr[t]); 

>  
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r[t]:= -1/sigma/beta*(-2*delta[r]*(r[t-1]-

rn[t])*sigma+2*B*beta*y[t-1]*delta[y]*sigma+B*kappa*delta[g]*g[t-

1]*beta+beta*g[t]*delta[g]-beta*g[t]*delta[g]*C-

beta*g[t]*delta[g]*tau+beta*g[t-1]*delta[g]*tau-

sigma*tau*delta[r]*(r[t-2]-rn[t])-sigma*beta*delta[r]*(r[t-1]-

rn[t])-sigma*delta[pi]*pi[t]*beta-beta*g[t-1]*delta[g]-

sigma^2*B*delta[pi]*pi[t-

1]*beta+sigma^2*delta[pi]*pi[t]*beta^2*B+delta[r]*(r[t-1]-

rn[t])*sigma*B*kappa+beta*g[t-1]*delta[g]*C+beta*y[t-

1]*delta[y]*C-delta[pi]*pi[t]*beta*C*kappa-

sigma*delta[pi]*pi[t]*beta^2*B*kappa-

sigma*delta[y]*y[t]*beta*B+sigma*delta[g]*g[t-1]*beta*B-

sigma*beta^2*y[t]*delta[y]*B+sigma*delta[pi]*pi[t]*beta*C+sigma*de

lta[pi]*pi[t]*beta*tau+sigma*beta^2*g[t-

1]*delta[g]*B+sigma*beta^2*y[t-

1]*delta[y]*B+sigma*tau*beta*delta[r]*(r[t-1]-rn[t])-

sigma*B*delta[g]*g[t-2]*beta-sigma*B*delta[y]*y[t-

2]*beta+sigma*B*delta[pi]*pi[t-1]*beta*kappa-

sigma*beta^2*g[t]*delta[g]*B+2*delta[r]*(r[t-1]-

rn[t])*tau*sigma+delta[r]*(r[t-1]-rn[t])*C*sigma-delta[r]*(r[t-1]-

rn[t])*C*kappa-delta[r]*(r[t-1]-rn[t])*sigma^2*B-

B*kappa*delta[g]*g[t]*beta+sigma*delta[r]*(r[t-2]-rn[t])-

beta*y[t]*delta[y]*C)/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r]+rn[t]; 

 

 

> collect(%,pi[t]); 

 

>collect(%,y[t]); 

 

> collect(%,g[t]); 
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> collect(%,pi[t-1]); 

 

> collect(%,y[t-2]); 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 

> collect(%,g[t-2]); 

 

> collect(%,r[t-2]); 
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> collect(%,rn[t]);

 

 

 

> r[t]:=(-1/sigma/beta*(beta*sigma*delta[r]+delta[r]*C*kappa-
sigma*delta[r]*B*kappa+sigma*delta[r]-tau*sigma*delta[r]-

delta[r]*C*sigma-

tau*sigma*beta*delta[r]+sigma^2*delta[r]*B)/(sigma*B+1-B*kappa-

tau)/delta[r]+1)*rn[t]-

1/sigma/beta*(2*sigma*delta[y]*beta*B+sigma*beta^2*delta[y]*B+beta

*delta[y]*C)/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r]*y[t-1]-

1/sigma/beta*(beta*delta[g]*C+beta*delta[g]*tau+sigma*B*delta[g]*b

eta+B*kappa*delta[g]*beta+sigma*beta^2*delta[g]*B-

beta*delta[g])/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r]*g[t-1]-

1/sigma/beta*(2*tau*sigma*delta[r]-2*sigma*delta[r]-

sigma^2*delta[r]*B-

delta[r]*C*kappa+sigma*delta[r]*B*kappa+delta[r]*C*sigma+tau*sigma

*beta*delta[r]-beta*sigma*delta[r])/(sigma*B+1-B*kappa-

tau)/delta[r]*r[t-1]-1/sigma/beta*(sigma*delta[r]-

tau*sigma*delta[r])/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r]*r[t-

2]+B*delta[g]/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r]*g[t-

2]+delta[y]*B/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r]*y[t-2]-

1/sigma/beta*(sigma*B*delta[pi]*beta*kappa-

sigma^2*B*delta[pi]*beta)/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r]*pi[t-

1]-1/sigma/beta*(-beta*delta[g]*C+beta*delta[g]-

sigma*beta^2*delta[g]*B-B*kappa*delta[g]*beta-

beta*delta[g]*tau)/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r]*g[t]-

1/sigma/beta*(-sigma*delta[y]*beta*B-sigma*beta^2*delta[y]*B-

beta*delta[y]*C)/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r]*y[t]-

1/sigma/beta*(-sigma*delta[pi]*beta-

sigma*delta[pi]*beta^2*B*kappa-

delta[pi]*beta*C*kappa+sigma*delta[pi]*beta*C+sigma*delta[pi]*beta

*tau+sigma^2*delta[pi]*beta^2*B)/(sigma*B+1-B*kappa-

tau)/delta[r]*pi[t]; 
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> r[t] := simplify((-
1/sigma/beta*(beta*sigma*delta[r]+delta[r]*C*kappa-

sigma*delta[r]*B*kappa+sigma*delta[r]-tau*sigma*delta[r]-

delta[r]*C*sigma-

tau*sigma*beta*delta[r]+sigma^2*delta[r]*B)/(sigma*B+1-B*kappa-

tau)/delta[r]+1))*rn[t]-

simplify(1/sigma/beta*(2*sigma*delta[y]*beta*B+sigma*beta^2*delta[

y]*B+beta*delta[y]*C)/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r])*y[t-1]-

simplify(1/sigma/beta*(beta*delta[g]*C+beta*delta[g]*tau+sigma*B*d

elta[g]*beta+B*kappa*delta[g]*beta+sigma*beta^2*delta[g]*B-

beta*delta[g])/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r])*g[t-1]-

simplify(1/sigma/beta*(2*tau*sigma*delta[r]-2*sigma*delta[r]-

sigma^2*delta[r]*B-

delta[r]*C*kappa+sigma*delta[r]*B*kappa+delta[r]*C*sigma+tau*sigma

*beta*delta[r]-beta*sigma*delta[r])/(sigma*B+1-B*kappa-

tau)/delta[r])*r[t-1]-simplify(1/sigma/beta*(sigma*delta[r]-

tau*sigma*delta[r])/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r])*r[t-

2]+simplify(B*delta[g]/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r])*g[t-

2]+simplify(delta[y]*B/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r])*y[t-2]-

simplify(1/sigma/beta*(sigma*B*delta[pi]*beta*kappa-

sigma^2*B*delta[pi]*beta)/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r])*pi[t-

1]-simplify(1/sigma/beta*(-beta*delta[g]*C+beta*delta[g]-

sigma*beta^2*delta[g]*B-B*kappa*delta[g]*beta-

beta*delta[g]*tau)/(sigma*B+1-B*kappa-tau)/delta[r])*g[t]-

simplify(1/sigma/beta*(-sigma*delta[y]*beta*B-

sigma*beta^2*delta[y]*B-beta*delta[y]*C)/(sigma*B+1-B*kappa-

tau)/delta[r])*y[t]-simplify(1/sigma/beta*(-sigma*delta[pi]*beta-

sigma*delta[pi]*beta^2*B*kappa-

delta[pi]*beta*C*kappa+sigma*delta[pi]*beta*C+sigma*delta[pi]*beta

*tau+sigma^2*delta[pi]*beta^2*B)/(sigma*B+1-B*kappa-

tau)/delta[r])*pi[t]; 
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Ek Tablo 6: ĠĢbirlikli Oyun Çerçevesinde Optimal Harcama Kuralı Maple Çözümü 

> restart; 

> eq1:=delta[pi]*pi[t]-beta^(-1)*sigma^(-1)*Lambda[1,t-
1]+Lambda[2,t]-Lambda[2,t-1]+beta^(-1)*Lambda[3,t]=0; 

 

> eq2:=delta[y]*y[t]+Lambda[1,t]-beta^(-1)*Lambda[1,t-1]-
kappa*Lambda[2,t]-beta^(-1)*(1-C-tau)/B*Lambda[3,t]=0; 

 

> eq3:=delta[r]*(r[t]-rn[t])+sigma^(-1)*Lambda[1,t]-Lambda[3,t]=0; 

 

> eq4:=delta[g]*g[t]+beta^(-1)*Lambda[1,t-1]-
Lambda[1,t]+sigma*Lambda[2,t]-beta^(-1)*(C/B)*Lambda[3,t]=0; 

 

> eq1m1:=subs(t=t-1,eq1);eq2m1:=subs(t=t-1,eq2);eq3m1:=subs(t=t-
1,eq3);eq4m1:=subs(t=t-1,eq4); 

 

 

 

 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 

> solve({eq1,eq2,eq4},[Lambda[1,t-1],Lambda[2,t],Lambda[1,t]]); 

 

> Lambda[2,t] := -(delta[y]*y[t]*beta*B+delta[g]*g[t]*beta*B-
Lambda[3,t]+Lambda[3,t]*tau)/beta/B/(sigma-kappa); 

 

> Lambda[2,t-1]:=subs(t=t-1,Lambda[2,t]); 

 

> eq3; 

 

> R := isolate( delta[r]*(r[t]-rn[t])+1/sigma*Lambda[1,t]-
Lambda[3,t] = 0, Lambda[1,t] ); 

 

> Lambda[1,t] := (-delta[r]*(rr[t])+Lambda[3,t])*sigma; 

 

> Lambda[1,t-1]:=subs(t=t-1,Lambda[1,t]); 

 

> eq2; 
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> eq1; 

 

> solve({eq1,eq2},[Lambda[3,t],Lambda[3,t-1]]); 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

> Lambda[3,t]; 

 

> Lambda[1,t]; 

 

> Lambda[1,t-1]:=subs(t=t-1,Lambda[1,t]); 
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> Lambda[3,t-1]:=subs(t=t-1,Lambda[3,t]); 

 

> eq4; 

 

> R0 := isolate(eq4 = 0, g[t] ); 


,3 t 1

B 2 
r

rr
t 2

  
g

g
t 1

  y
t 1


y
 2 B 

g
g
t 1

  y
t 1


y
  2 2 B 

y
y
t 1

    ( := 

2  B  
y

y
t 1

  2 
r

rr
t 2

 
g

g
t 1

 2  
r

rr
t 1

 
r

rr
t 2

 
r

rr
t 1

3  B     

2 
r

rr
t 1

2  B  
r

rr
t 1

2   B B 2 
g

g
t 1

 2 2 B 


t 1

    
r

rr
t 1

    

 2  
r

rr
t 1

   
r

rr
t 1

 3 B 


t 1

  B 2 


t 1

 2 B 
g

g
t 2

    

 B  
g

g
t 2

 2 B 
y

y
t 2

  B  
y

y
t 2

   
r

rr
t 2

    ) 2   3 B2 C  C    (

2   2  B 2 2 B   B  2  B  3 B2  2 B C 2 2 B  B 2 C  C           

 C  2 2 B2   B2 2 2 2 B2   2  B C  B2 2   2 B     2  B       

   B  )


g

g
t


r

rr
t 1

B 2 
r

rr
t 2

  
g

g
t 1

  y
t 1


y
 2 B 

g
g
t 1

  y
t 1


y
    ( (

2 2 B 
y

y
t 1

 2  B  
y

y
t 1

  2 
r

rr
t 2

 
g

g
t 1

 2  
r

rr
t 1

 
r

rr
t 2

     


r

rr
t 1

3  B 2 
r

rr
t 1

2  B  
r

rr
t 1

2   B B 2 
g

g
t 1

 2 2 B 


t 1

     

  
r

rr
t 1

  2  
r

rr
t 1

   
r

rr
t 1

 3 B 


t 1

  B 2 


t 1

    

2 B 
g

g
t 2

  B  
g

g
t 2

 2 B 
y

y
t 2

  B  
y

y
t 2

   
r

rr
t 2

     ) 2  (

3 B2 C  C  2   2  B 2 2 B   B  2  B  3 B2  2 B C          

2 2 B  B 2 C  C   C  2 2 B2   B2 2 2 2 B2   2  B C  B2 2          

2 B     2  B    B    ) )  / 
r

rr
t

B 2 
r

rr
t 1

3 B  
r

rr
t

B 2 
g

g
t
 ( (

 2 
r

rr
t 1

2 2 B 



t
   

g
g

t
 2  

r
rr

t


y
y

t
   

r
rr

t 1
   

g
g

t
      

2 B 
g

g
t
   

r
rr

t
 2 2 B  

r
rr

t
 B 2   

r
rr

t
 2  

r
rr

t
   

r
rr

t
     

2 2 B 
y

y
t
 2 B  

y
y

t
   

y
y

t
  3 B 




t
  B 2 




t
 2 B 

g
g

t 1
     

 B  
g

g
t 1

 2 B 
y

y
t 1

  B  
y

y
t 1

   
r

rr
t 1

    ) 2   3 B2 C  C    (

2   2  B 2 2 B   B  2  B  3 B2  2 B C 2 2 B  B 2 C  C           

 C  2 2 B2   B2 2 2 2 B2   2  B C  B2 2   2 B     2  B       

   B  ) )   
y

y
t
 B 

g
g

t
 B B 2 

r
rr

t 1
3 B  

r
rr

t
B 2 

g
g

t
 ( (

 2 
r

rr
t 1

2 2 B 



t
   

g
g

t
 2  

r
rr

t


y
y

t
   

r
rr

t 1
   

g
g

t
      

2 B 
g

g
t
   

r
rr

t
 2 2 B  

r
rr

t
 B 2   

r
rr

t
 2  

r
rr

t
   

r
rr

t
     

2 2 B 
y

y
t
 2 B  

y
y

t
   

y
y

t
  3 B 




t
  B 2 




t
 2 B 

g
g

t 1
     

 B  
g

g
t 1

 2 B 
y

y
t 1

  B  
y

y
t 1

   
r

rr
t 1

    ) 2   3 B2 C  C    (

2   2  B 2 2 B   B  2  B  3 B2  2 B C 2 2 B  B 2 C  C           

 C  2 2 B2   B2 2 2 2 B2   2  B C  B2 2   2 B     2  B       

   B  ) B 2 
r

rr
t 1

3 B  
r

rr
t

B 2 
g

g
t
  2 

r
rr

t 1
2 2 B 




t
    (

 
g

g
t
 2  

r
rr

t


y
y

t
   

r
rr

t 1
   

g
g

t
 2 B 

g
g

t
   

r
rr

t
      

2 2 B  
r

rr
t
 B 2   

r
rr

t
 2  

r
rr

t
   

r
rr

t
 2 2 B 

y
y

t
 2 B  

y
y

t
      

 
y

y
t
  3 B 




t
  B 2 




t
 2 B 

g
g

t 1
  B  

g
g

t 1
 2 B 

y
y
t 1

     

 B  
y

y
t 1

   
r

rr
t 1

  )  2   3 B2 C  C  2   2  B 2 2 B       (

  B  2  B  3 B2  2 B C 2 2 B  B 2 C  C   C  2 2 B2   B2 2         

2 2 B2   2  B C  B2 2   2 B     2  B    B       ) )  B ( ) /( ) C (

2 
r

rr
t 1

3 B  
r

rr
t

B 2 
g

g
t
  2 

r
rr

t 1
2 2 B 




t
   

g
g

t
 2  

r
rr

t
     


y

y
t
   

r
rr

t 1
   

g
g

t
 2 B 

g
g

t
   

r
rr

t
 2 2 B  

r
rr

t
 B 2   

r
rr

t
      

 2  
r

rr
t

   
r

rr
t
 2 2 B 

y
y

t
 2 B  

y
y

t
   

y
y

t
  3 B 




t
     

 B 2 



t
 2 B 

g
g

t 1
  B  

g
g

t 1
 2 B 

y
y
t 1

  B  
y

y
t 1

   
r

rr
t 1

     

)  2   3 B2 C  C  2   2  B 2 2 B   B  2  B  3 B2           ((

2 B C 2 2 B  B 2 C  C   C  2 2 B2   B2 2 2 2 B2   2  B C         

B2 2   2 B     2  B    B     ) ) 0

R0 g
t

 
r

rr
t 1

 
y

y
t 1

 B  
r

rr
t 1

 B  B 



t
 2 B 




t
   

r
rr

t
 2  B     ( := 


r

rr
t
   B  

r
rr

t
B2 2   2 

r
rr

t
2 B2   B2  

y
y

t
  2 B2 

y
y

t
 

r
rr

t
2  B     


r

rr
t
  B  

r
rr

t
3 B2  

r
rr

t 1
C  2   

r
rr

t 1
 

r
rr

t 1
C  2 

r
rr

t 1
     


y

y
t
 B C  C B 2 




t
 C B  

g
g
t 1

 C B  
y

y
t 1

 C  
r

rr
t 1

 3 2 B2 



t
     

2 
r

rr
t 1

 B 2  B 



t
 2 2 2 B2 




t
 2  B  

r
rr

t 1
2 C B 




t
    

2 
y

y
t
2 B2 2 2 B2 

y
y
t 1

2 2 B2 
g

g
t 1

 
g

g
t 1

 B  C  
r

rr
t 1

    

  B 
g

g
t 1

   B 



t
    B 

y
y
t 1

  
y

y
t
 B C   B  

r
rr

t 1
    

 
y

y
t
2 B2   2 B2 2 




t
 2 B2  

y
y
t 1

 2 B2 
g

g
t 1

 2  C B 



t
     

 C B 
g

g
t 1

  C B 
y

y
t 1

 
r

rr
t 1

B 2 
r

rr
t 2

  
g

g
t 1

  y
t 1


y
 ( (  

2 B 
g

g
t 1

  y
t 1


y
  2 2 B 

y
y
t 1

 2  B  
y

y
t 1

  2 
r

rr
t 2

 
g

g
t 1

     



164 

 

 

 

 

> g[t] = simplify(g[t]); 

 

> collect(%, pi[t]); 

 

 

 

 

 

 

 

> collect(%, y[t]); 

 

> collect(%, rr[t]); 

 

> collect(%, pi[t-1]); 
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> collect(%, y[t-1]); 

 

 

> collect(%, rr[t-1]); 

 

> collect(%, g[t-1]);

 

> collect(%, y[t-2]); 
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> collect(%, rr[t-2]); 

 

 

> collect(%, g[t-2]); 

 

 

 

 
 

 

 
 

> g[t] := -simplify((delta[r]*tau*sigma-
delta[r]*sigma)/(beta*B*sigma+B*kappa-1+C+tau)/delta[g]/beta*rr[t-

2])-simplify(B*delta[y]*sigma/(beta*B*sigma+B*kappa-

1+C+tau)/delta[g]*y[t-2])-simplify((-beta*delta[g]*C-

sigma*beta^2*delta[g]*B+beta*delta[g]-tau*delta[g]*beta-

sigma*delta[g]*beta*B-

B*kappa*delta[g]*beta)/(beta*B*sigma+B*kappa-

1+C+tau)/delta[g]/beta*g[t-1])-simplify((-

2*delta[r]*tau*sigma+delta[r]*sigma^2*B+2*delta[r]*sigma-

sigma*tau*beta*delta[r]-

delta[r]*sigma*B*kappa+sigma*beta*delta[r]-

delta[r]*C*sigma+delta[r]*C*kappa)/(beta*B*sigma+B*kappa-

1+C+tau)/delta[g]/beta*rr[t-1])-simplify((-

sigma*beta^2*delta[y]*B-beta*delta[y]*C-

2*B*delta[y]*beta*sigma)/(beta*B*sigma+B*kappa-

1+C+tau)/delta[g]/beta*y[t-1])-simplify((-

sigma*B*delta[pi]*beta*kappa+sigma^2*B*delta[pi]*beta)/(beta*B*sig

ma+B*kappa-1+C+tau)/delta[g]/beta*pi[t-1])-simplify((-

sigma*beta*delta[r]-

delta[r]*sigma^2*beta*B+sigma*tau*beta*delta[r]+delta[r]*sigma*bet

a*B*kappa)/(beta*B*sigma+B*kappa-1+C+tau)/delta[g]/beta*rr[t])-

simplify((sigma*beta^2*delta[y]*B+B*delta[y]*beta*sigma+beta*delta

[y]*C)/(beta*B*sigma+B*kappa-1+C+tau)/delta[g]/beta*y[t])-

simplify((sigma*delta[pi]*beta+delta[pi]*beta*C*kappa-

sigma^2*delta[pi]*beta^2*B-sigma*delta[pi]*beta*tau-

sigma*delta[pi]*beta*C+sigma*delta[pi]*beta^2*B*kappa)/(beta*B*sig

ma+B*kappa-1+C+tau)/delta[g]/beta*pi[t])-simplify(sigma*B*g[t-

2]/(beta*B*sigma+B*kappa-1+C+tau)); 

 

 > Burada rr[t] tanım gereği aşağıdaki gibidir; 
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