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Ozet
Bir ekonomide, tiiketicilerin, firmalarin ve yatirimcilarin tiiketim tercihleri,
fiyatlandirma, tiretim ve yatirimla ilgili kararlari, piyasanin gelecegi hakkindaki
ongoriilerinden etkilenir. Tiiketicilerin, firmalarin ve yatirimcilarin karar alma
strecleri, piyasa beklentilerinden 6nemli 6lglide etkilenmektedir. Bu kararlar
ekonomik karar vericiler tarafindan belirlenen politikalarla uyumlu oldugunda,
beklenen politika degisiklikleri onceden hesaba katilma egiliminde olup
piyasada sok etkisi yaratmamaktadir. Bu durumun aksine, beklentiler ile
yiriirliige konulan politikalar arasinda bir tutarsizik varsa, piyasada
dalgalanmalar ortaya cikabilmektedir. Bu calisma, piyasa beklentilerinin
ekonomik politikalar {izerindeki etkilerinin teorik temelini arastirmakta,
beklentilerin 6nemini vurgulamak icin "adaptif beklentiler" ve "rasyonel
beklentiler" teorilerinin temel yonlerini arastirmaktadir. Adaptif beklentiler
teorisine gore, bireyler ekonominin gelecegine yonelik tahminlerini tarihsel
verilere dayandirir ve bu tahminleri kademeli olarak ayarlar. Buna karsilik,
rasyonel beklentiler teorisi, piyasa katilimcilarinin kesin tahminler yapmak i¢in
mevcut tiim bilgileri kullandigini ve olasi hatalarin rastgele oldugunu, zaman
icinde diizeltildigini varsayar. Caligmada bu teoriler incelendikten sonra, adaptif
ve rasyonel beklentiler teorileriyle ilgili Web of Science veritabaninda yer alan
calismalar T{izerinde bibliyometrik analiz yontemiyle literatiir taramasi
yapilmistir. Bulgular, ekonomik dalgalanmalarin yasandigi donemlerde
Ozellikle gelismis iilkelerde s6z konusu teorilere siklikla bagvuruldugunu
gostermektedir. Bu dogrultuda, nitel arastirma yontemi ile hazirlanan ¢alisma
gelecekte yapilacak arastirmalarda dikkate alinmasi gereken 6nemli teorik
gergeveler sunmaktadir.
Abstract

In an economy, the consumption preferences of consumers, the pricing,
production, and investment decisions of firms, and the choices made by
investors are influenced by their expectations regarding the future of the market.
The decision-making processes of consumers, firms, and investors are
significantly shaped by market expectations. When these decisions align with
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the policies determined by economic policymakers, anticipated policy changes
tend to be incorporated into decisions in advance, thereby avoiding shock effects
in the market. Conversely, if there is a mismatch between expectations and
implemented policies, market fluctuations may occur. This study explores the
theoretical foundations of the influence of market expectations on economic
policies, focusing on the significance of expectations by examining the
fundamental aspects of the "adaptive expectations™ and "rational expectations”
theories. According to the theory of adaptive expectations, individuals base their
forecasts about the economy's future on historical data and gradually adjust
these predictions. In contrast, the rational expectations theory assumes that
market participants utilize all available information to make precise forecasts,
with any potential errors being random and corrected over time. Following an
examination of these theories, a bibliometric analysis was conducted on studies
indexed in the Web of Science database related to adaptive and rational
expectations theories. The findings indicate that these theories are frequently
referenced, particularly in advanced economies, during periods of economic
volatility. In this context, this study, prepared using a qualitative research
methodology, provides critical theoretical frameworks to be considered in future
research.

1. Giris

Bir ekonomide yatirimci, tiiketici ve firmalarin ekonomik davraniglari, tiiketim tercihleri, yatirim
kararlari, firmalarmm fiyat ve dis ticaret kararlar1 piyasaya iliskin beklentileri dogrultusunda
yonlenmektedir. Yatirimcilar, beklenen piyasa getirilerine gore varlik dagilimi1 yapmakta; tiiketiciler,
gelecekteki fiyat artiglarini dikkate alarak tasarruf kararlarini, firmalar ise beklenen piyasa talebine
gore yatirim, iiretim, stok, nakit dagitim gibi 6nemli kararlarini almaktadir. Piyasa katilimcilarinin
para politikalarina yonelik bu beklentileri ise, lilkenin para otoritesi olan merkez bankasinin alacagi
para politikas1 kararlar1 ve bunlarin piyasalarda yaratacag: etkileri belirleyebilmektedir. Ozellikle
1980’11 yillardan sonra diinya iilkelerinin artan entegrasyon calismalar1 sonucu merkez bankalari
ekonomik beklentileri yonlendirmek suretiyle para arzini1 yonetmekte ve para politikalarini belirleme
konusunda aktif bir rol oynamaktadir.

Bir iilke merkez bankasmin uyguladigi para politikas1 degisiklikleri eger piyasa katilimcilarinin
beklentileri ile ayn1 dogrultuda ise bu degisikliklerin piyasa tarafindan daha dnceden fiyatlanmis
olmas1 miimkiindiir. Bu durumda politika degisiklikleri sonras1 olusacak etkinin daha diisiik olmas1
beklenir. Eger uygulanacak olan politikanin ekonomi {izerinde olumsuz etkisi olacagina yonelik bir
beklenti hakimse bu durumda piyasa katilimcilarinin harcamalar1 kismasiyla birlikte biiylimenin
yavaslamasi s6z konusu olmaktadir. Dolayistyla merkez bankalarinin uygulayacagi politikalarin
etkinligi agisindan piyasa beklentileri biiyiik bir 6neme sahiptir. Bu nedenle gelecekteki ekonomik
ortama yoOnelik beklentileri analiz etme calismalar1 da olduk¢a yaygin olarak yapilmaktadir.
Beklentilerin politika degisiklikleri lizerindeki etkisinin dikkate alinmasi, politika yapicilar tarafindan
gelecege yonelik daha dogru bigimde karar alinmasina, piyasa risklerinin azaltilmasma, istikrar ve
biiylimenin siirdiiriilmesine yardimci olmaktadir. Beklentilerin goz ardi edilmesi ise gelecekteki
ekonomik ortama yonelik yanlis karar alinmasina, istikrarsizliga, ekonomik biiylimede yavaslamaya
ve dahas1 ekonomik krizlere yol agabilmektedir.

Calismada adaptif ve rasyonel beklentiler teorileri ekonomik ¢ercevede agiklanmis olup bu konudaki
oncii caligmalardan once ve sonra olusan goriisler ayr1 boliimlerde incelenmistir. Bu dogrultuda
oncelikle konuya iligkin literatiir incelemesi yapilmis, sonrasinda teorik ¢ergevesi agiklanmigtir. Son
boliimde ise gelecekte konuya iliskin hazirlanacak c¢alismalara Onciilik etmesi amaciyla
bibliyometrik analiz yapilmis ve sonuglar1 agiklanmistir.
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2. Literatiir incelemesi

Giiniimiiz kiiresel diinya diizeninde iilkeler arasinda ticari iliskilerin ve ekonomik entegrasyonlarin
artmastyla birlikte ekonomik dalgalanmalarim yayilma hizi artmis ve dolayisiyla bir iilkeyi
ilgilendiren ekonomik dalgalanmalar beraberinde birden fazla farkli iilkeyi de etkiler hale gelmistir.
Bu nedenle ekonomik dalgalanmalarin temeline inmek gerektiginde piyasa beklentileri 6nemli bir
unsur olarak ortaya ¢ikmaktadir. Diinya genelinde 2008 Finansal Krizi sonrasi donemde, bu krizin
nedenlerini inceleyen arastrmacilar siklikla adaptif ve rasyonel beklentiler teorilerine
bagvurmaktadir.

Dubois ve Holmberg (2010) ¢alismalarinda risk yonetim sistemlerinde ve ekonomide adaptif ve
rasyonel beklentileri incelemektedir. Adaptif ve rasyonel beklentilerin, 2009 Finansal Krizi sirasinda
alman ekonomik kararlarin yanlis yonlendirilmesini tam anlamiyla agiklayamamaktadir. Calismada
adaptif beklentiler pasif ve zayif bir 6ngorii, rasyonel beklentiler ise gii¢lii ve aktif bir 6ngoéru ile
iliskilendirilmektedir. Bu dogrultuda, rasyonel beklentiler teorisinin 6zellikle kriz donemlerinde daha
gecerli bir yaklasim oldugu ima edilmektedir. Zira, bu teori karar verme stireglerinde daha gii¢lii bir
Ongorii saglayarak daha etkili olmaktadir.

Kowalski ve Shachmurove (2011) yaymmladiklar1 makalede 2007 yilinda baslayip 2010 yilina kadar
devam eden Finansal Krizin ardindan, mevcut ekonomik ve finansal teorileri ele almaktadir. Buna
gore Ikinci Diinya Savasi sonras1 ddnemden bu yana yasanan ekonomik dalgalanmalarin nedenleri,
Keynesyen teorinin etkisinin azalmasi ve klasik ekonomi ilkelerine doniistiir. Krizin temel nedeni
asir1 deregiilasyon, merkez bankalarini hizli faiz indirimleri ve sonu diisiiniilmeden uygulanan mali
politikalardir. Bu nedenlerle ekonomik aktdrler gelecekteki riskleri tam olarak 6ngérememis, buna
uygun Onlemleri alamamistir. Bu kriz, ekonomik aktorlerin beklentilerini gegmisteki gelismelere
dayali olarak giincellediklerini ancak tam rasyonel davranmadiklarmi gostermistir. Dolayisiyla
makalenin bulgularina gore adaptif beklentiler teorisi rasyonel beklentilere gore daha gecgerlidir.

Ferrando ve Preuss (2021) calismasinda 2008 Finansal Krizi sonrasinda firmalarm finansmanina
iligkin beklentilerini nasil olusturduklarini incelemistir. Calismada, Avrupa Merkez Bankasinin 2009-
2018 yillarin1 kapsayan “Sirketlerin Finansmana Erisim Anketi (Survey on the Access to Finance of
Enterprises, SAFE)” kullanilarak beklentilerin geriye ve ileriye doniik unsurlari arastmrilmistir.
Calismanin sonucunda adaptif beklentilerin gegerli oldugu ancak rasyonel beklentilerin reddedildigi
belirtilmistir. Zira, firmalar, yeni bilgilere dayanarak beklentilerini giincellerken tamamen rasyonel
bicimde hareket etmemektedir. Dolayisiyla Avrupa Merkez Bankasinin 2012 yazinda yaymlamis
oldugu politika duyurularmin ileriye doniik beklentilere kismen etki ettigine dair sonuca ulasilmistir.

Rivot (2023) ¢alismasinda Milton Friedman ve Robert Lucas arasindaki metodolojik farkliliklara ve
Lucas’in Friedman iizerindeki etkisine odaklanmaktadir. S6z konusu iki ekonomist Keynes karsit
politikalar konusunda benzer goriislere sahip olmakla birlikte parasal bir ekonominin isleyisinin
aciklanmasinda farklilasmaktadir. Lucas’in 1972 yilinda yayimlamis oldugu makalenin Friedman’in
monetarist goriislerine teorik temeller olusturdugu O©ne siiriilmektedir. Lucas, Friedman’1
beklentilerin ekonomik dinamiklerdeki roliinii yeniden diisiinmeye zorlayarak yalnizca “parasal
slirprizlerin” rasyonel bireylerin fiyat algilarmi etkileyebilecegini savunmaktadir. Bunun sonucunda
Friedman, teorilerini rasyonel beklentiler ¢cercevesinde daha saglam temellere oturtmus ve ekonomik
beklentileri agiklamakta daha etkili hale gelmistir.

Genis bir literatiir alaninda kullanilan adaptif ve rasyonel beklentiler kavramlarmin kullanildig1 ve
Web of Science veri tabaninda bulunan ve en ¢ok atif alan ii¢ makaleye iliskin bilgiler Tablo-1’de
yer almaktadir.
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Tablo-1. Adaptif ve Rasyonel Beklentilere iliskin En Fazla Atif Alan 3 Yayin

Yaym < Kullanilan | Atif
Yazar(lar) Tarihi Yayin Bashgi Yéntem Sayisi
Aspiration Level Adaptation: Matematiksel | 308
Lant, T K. 1992 An Empirical Exploration Modelleme
Electoral and Partisan Cycles Literatiir 255
Franzese, R. J. 2002 | in Economic Policies and . .
Incelemesi
Outcomes
Survey Expectations. . 134
Pesaran, M. H., ve Weale, M. | 2006 | Handbook of Economic Ekonpmetnk
. Analiz
Forecasting

Kaynak: Web of Science iizerinden yapilan arastirma sonucu yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Bu ii¢ calisma ekonomi ve organizasyon teorisi alanlarmna katkida bulunmustur. Lant (1992),
orgiitlerin performans geri bildirimine nasil uyum sagladigini arastirarak, hedefe odakl sistemlerin
davranissal dinamiklerini matematiksel modelleme ile ele almistir. Calisma zamanla adaptif
o0grenmenin rasyonellikle tutarli davranigsal sonuglara yol agabilecegini ortaya koymaktadir.
Franzese (2002), demokratik iilkelerde ekonomik politika ve sonuglar1 iizerindeki se¢im ve partizan
dongulerini analiz ederek, ekonomik politikalardaki partizan etkilerin gliciini ve siresini ortaya
koymustur. Pesaran ve Weale (2006) ise beklenti teorilerini ve anket beklentilerini ekonometrik
yontemlerle inceleyerek, beklenti modellerinin test edilebilir sonuglarin1 vurgulamistir ve bu
modellerin ekonomik tahminlerdeki roliinii belirtmislerdir. Calismada nitel anketleri nicel hale
getirmenin alternatif yontemleri incelenmekte, beklentilerin analizinde ve tahmin edilmesinde toplu
ve bireysel anket yanitlarinm kullanimi tartisilmaktadir. S6z konusu ii¢ yayin beklenti olusumu, orgiit
adaptasyonu ve ekonomi politikalarinin dinamikleri gibi konularda yapilmis olup hipotezlerini
adaptif ve rasyonel beklentiler teorilerine dayandirmislardir. Bu nedenle, adaptif ve rasyonel
bekletiler teorilerinin sadece ekonomi degil ayn1 zamanda isletme, siyaset bilimi gibi alanlarda da
etkin oldugunu séylemek miimkiindiir. Ancak hazirlanan bu ¢alisma s6z konusu teorileri ekonomi
baglaminda ele almaktadir.

3. Ekonomide Adaptif ve Rasyonel Beklentilere Teorik Yaklasim

Ekonomik gelecege yonelik beklentiler konusunda literatiirde adaptif ve rasyonel beklentiler olmak
iizere iki temel bakis acis1 bulunmaktadir. Adaptif beklentiler teorisi, piyasada yer alan yatirimci,
tilketici ve firmalarin karar alma siirecinde ge¢mis donemlerdeki verileri kullanarak gelecek
donemdeki ekonomik degiskenleri tahmin etmelerine dayanmaktadir (Ezekiel, 1938; Akerman, 1957,
Nerlove, 1958). Buna gore oOzellikle enflasyon, para politikasi, issizlik gibi makroekonomik
degiskenlerin gegmis donemlerdeki degerleri gz Oniine almarak bugiin ve gelecekteki degerleri
tahmin edilmekte ve buna gore ekonomik davranig kararlari alinmaktadir. Rasyonel beklentiler
teorisine gore ise, ekonomideki politika degisiklikleri ve etkileri rasyonel olan bireyler tarafindan
onceden tahmin edilebilmektedir. Bireyler ekonomik verilerle ilgili tam bilgiye sahip oldugu i¢in
politika degisiklikleri karsisinda ¢ok hizli bir bigimde karar alarak beklentilerini olusturmaktadir
(Lucas, 1972; Sargent ve Wallace, 1973; Barro, 1976).
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3.1. Adaptif Beklentilerin Enflasyon Uzerindeki Etkisine iliskin Gériisler

Adaptif beklentiler teorisine yonelik ¢aligmalar Cagan’m 1956 yilinda yayimlamis oldugu ¢alisma ile
baslamaktadir. Cagan, enflasyonist bir siire¢ i¢inde bulunan bir ekonomide reel para talebinin en
temel belirleyicisinin beklenen enflasyon orant oldugunu matematiksel model yardimiyla
aciklamaktadir. Cagan bu modelini miktar teorisinden yararlanarak gelistirmis ve ekonomideki para
stokunun enflasyon ile olan iliskisini bu ¢ercevede agiklamistir. Bilindigi iizere miktar teorisine gore
paranin dolagim hiz1 sabittir ve para stokundaki otonom artislar sonucu fiyat artiglar1 yasanmaktadir.
Cagan’in modeline gore, ekonomideki para stokunda bir artis olmasa da paranin dolagim hizinin
artmastyla birlikte fiyat artiglar1 ve enflasyon yasanmaktadir. Ekonomideki toplam tiiketim gercek
gelir ile degil, beklenen gelir ile orantilidir. Ancak beklenen gelire iliskin tahmin yapilmasi ve bu
dogrultuda tiikketimin Sl¢iilmesi miimkiin olmadigindan, beklenen gelir 6nceki donem gelirleriyle
orantili olacak sekilde ifade edilmektedir. Bu nedenle bireyler gelecek tiiketimlerini, gegmisteki gelir
ve enflasyon diizeylerine gore olusan tahminleri dogrultusunda yonetmektedir. Cagan modelinde
enflasyon olgusu beklenen gelire, enflasyon beklentilerine ve paranin dolasim hizina baglh olarak
ortaya c¢ikmaktadir (Cagan, 1956: 25-117). Cagan’mn literatiire yapmis oldugu en biyiik katki
hiperenflasyonun tamamen para talebi ile aciklanabilen bir olgu oldugunu ve para talebinin
beklentiler dogrultusunda degistigini 6ne siirmesidir. Cagan reel nakit dengesindeki sapmalarin temel
nedeninin fiyatlardaki beklenen degisim orani oldugunu 6ne siirerek literatiire yeni bir bakis agis1
kazandirmistir.

Ekonomide beklentilerin etkileri 1934 yilinda Kaldor tarafindan yayimlanan ¢alismada tarimsal
mallarm fiyat degisimlerini dikkate alacak bi¢imde incelenmis ve izleyen yillarda ekonomistlere yol
gosterici olmustur. Kaldor, ¢alismasinda temel olarak ekonomide statik analizin bir kabulii olan
kararl denge konusunu sorgulamaktadir. Buna gore statik analizin kabulleri dengeyi kararli yapmak
iizere gelistirilen kosullardan olugsmakta ve bu kosullar1 degistirmeden kabul etmek insanlarin
kolayma gelmektedir. Kararli dengenin genel kabul goren kosullar1 geregi, kapali bir ekonomi ve tam
rekabet yapisi gecerli olup bu ekonomide tam bilgi s6z konusudur. Ayrica mallar dogrudan miibadele
edilebilmekte, tiim bagimsiz degiskenler zaman iginde sabit kalmakta ve bireyler fiyatlarin
degismeyecegi beklentisi i¢indedir. Kaldor bu varsayimlarin tiimiiniin bir ekonomik sistemde ayni

anda var olmayacagmi ve dolayisiyla denge noktasinin kararli kalmayacagini one siirmektedir
(Kaldor, 1934: 122-124).

Piyasalarda tarimsal mallarm fiyatlariin olusumunu bir 6nceki yilin fiyatlarindan yola ¢ikarak olusan
beklentiler cergevesinde ele alan driimcek agi teoremi Kaldor’dan sonra da ekonomistler tarafindan
farkli agilardan ele alinmistir. Bunlarin arasinda yer alan baslica: Ezekiel (1938), Akerman (1957) ve
Nerlove (1958) tarafindan yapilmistir. Ezekiel, 6riimcek ag1 teoreminin yalnizca belli kosullar altinda
gegerli olabilecegini One stirerek teoriye siirlandirma yapmistir. Buna gore teorinin gecerli olmasinin
ilk kosulu iiretimin tam rekabet kosullar1 altinda tamamen iireticilerin fiyat beklentileri ile olustugu
bir piyasanin olmasidir. Bu piyasada iireticiler cari fiyatlarin devam edecegi varsayimiyla gelecekteki
{iretim planini olusturmakta ve kendi planmin piyasay: etkilemeyecegini diisiinmektedir. Ikinci
kosula gore, liretim planlar1 yapildiktan sonra bunlarin degistirilebilmesi i¢in iizerinden en az bir
donem gegmesi gerekmektedir. Ugiincii kosul ise, fiyatlarn piyasada mevcut olan arz tarafindan
belirlenmesinin gerektigidir. Buna gore tekelci bir yapinin hakim oldugu, fiyat ve liretimin idari yap1
tarafindan belirlendigi bir piyasa ya da degisen taleplere karsilik olarak arzi ¢ok hizli degisebilen
mallar i¢in 6riimeek ag1 teoremi gegerli olmamaktadir (Ezekiel, 1938: 272). Genel olarak arz ve talep
ilk denge noktasina yaklagsma egiliminde olmakla birlikte her yil verimliligin farkli olmasi nedeniyle
fiyatlar siirekli dalgalanma gostermektedir. Bu nedenle Ezekiel, driimcek ag1 teoreminin tarim ve
sanayi sektorlerinde tiretilen her mal i¢in gegerli olmayacagimi 6ne stirmektedir.

Akerman (1957), oriimcek ag1 teoremini yeniden ele almakta, sanayi ve tarim iirlinlerinin fiyat
tepkilerinin birbirinden ¢ok farkli oldugunu one siirmektedir. Daha Once yapilan ¢aligmalarda

5



Uluslararas1 Ekonomi, Finans ve Ticaret Dergisi, 2024, 2(4): 1-18
Journal of International Economics, Finance and Trade, 2024, 2(2): 1-18
Arastirma Makalesi

oriimcek ag1 teoremini agiklarken arz egrisinin kisa ve uzun dénem icin ayr1 tanimlanmamasinin
teoreme abartili bir 6nem atfedilmesine neden oldugunu belirtmistir (Akerman, 1957: 155). Yaptig1
analizde kisa ve uzun donem olarak iki ayr1 arz egrisi kullanmis, kisa donem arz egrisinin uzun donem
arz egrisine gore daha sert dalgalanmalar gosterecegini kabul ederek anlatimini gerceklestirmistir.
Ezekiel, oriimcek agi teoreminin yalnizca bazi mallarda gegerli olabilecegini ifade etmis ancak
bunlara sanayi mallarini da dahil etmistir. Akerman ise bu teorinin sanayi mallar1 i¢in gecerli
olmayacagini ¢iinkil sanayi liretimindeki siireclerin birbirinden ¢ok farkli zamanlarda basladigini ve
bu siirecler arasinda niceliginin degistirilmesinin miimkiin oldugunu ifade etmektedir. Oysa tarimsal
mallarda ekim siireci hemen hemen ayni anda baglamakta ve yaklasik bir yil sonra tiim trtinler
yaklagik olarak ayni zamanda olgunlasmaktadir (Akerman, 1957: 159-160). Dolayisiyla 6riimcek ag1
teoremi sanayi mallarinda gegerli olmayip ancak tarimsal mallarda gecerlidir. Ciinkli tarimsal
mallarin iiretim siire¢lerinin baslama zamani belirlidir ve siire¢ler arasinda bu mallarin niceliklerinin
degistirilmesi miimkiin olmamaktadir. Akerman bunlarin yani sira, ¢iftgilerin gelecekteki fiyatlari
belirlerken ge¢cmis fiyat deneyimlerinden yola ¢ikacaklarini kabul etmekte ancak eger cari fiyatlar
yukselirse birka¢c yil gegene kadar fiyatin yiiksek diizeyde kalmayacagini diisiineceklerini 6ne
stirmektedir. Zira, uzun vadeli arz egrisinin ifade ettigi fiyat diizeyine gore yapilan planin anlamli
olmasi i¢in bu fiyatin kalict olmasi beklenmelidir (Akerman, 1957: 154). Dolayisiyla ciftciler
acisindan adaptif bir beklenti s6z konusu olmaktadir.

Oriimcek ag1 teoremini adaptif beklentileri igerecek bigimde yeniden ele alan Nerlove (1958),
calismasini Cagan (1956) ve Akerman (1957)’dan sonra yayimlamis oldugu i¢in her ikisinin analizini
kendi calismasinda degerlendirmektedir. Nerlove, adaptif beklentiler ¢cer¢evesinde yeniden ele aldigi
oriimcek ag1 teoremi analizini olustururken tipk1 Akerman gibi kisa ve uzun donemi ayr1 ele almak
gerektigini kabul etmektedir. Cok kisa donemde iiretim faktorlerinin hicbiri ya da bir kismi
degistirilememekte, uzun dénemde ise bu tiir sinirlamalar kalkmaktadir. Dolayisiyla firmalar i¢in kisa
vadeli arz esnekligi uzun dénem arz esnekligine esit ya da ondan kii¢lik olabilmekte, biiyiik olmasi1
s6z konusu olmamaktadir. Bunun yani1 sira Nerlove, arzin bir 6nceki dénem fiyatlarinin fonksiyonu
oldugunu da kabul etmektedir. Ciftciler uzun vadeli planlamalarini bir ©6nceki hasadin
fiyatlandirmalarina gore yapacaktir ancak kisa donemde bu planlar1 gergeklestiremeyebilirler. Kisa
ve uzun donemde talep degismemekte, bu nedenle cari yildaki ve uzun donemdeki talep miktarlar1
ayni olacak, piyasa dengesini belirleyen ise arz olacaktir (Nerlove, 1958: 234-236).

Sonug itibariyla adaptif beklentiler teorisi, karar alicilarin ge¢mis verileri kullanarak ve gecmis
olaylardan 6grenerek beklentilerini sekillendirdigini ve makroekonomik degiskenlerin 6ngoriilebilir
oldugunu 6ne siirmektedir. Ancak bu teori, karar alicilarin tiim hatalarindan 6grenmesinin miimkiin
olmayacagi, yalnizca son birkag hatadan yararlanabilecekleri ileri siiriilerek elestirilmektedir. Bunun
yant sira insanlarin ge¢cmise iliskin tiim bilgilere ulasabilmesi miimkiin degildir. Dolayisiyla bu bilgi
noksanlig1, modeli smirlayict bir unsur olarak ortaya ¢ikmaktadir. Adaptif beklentiler teorisinin ileri
stirdligli bicimde karar alicilar gelecege yonelik tahmin yapabilseler dahi ancak kisa vadeli gelecegi
ongdrmeleri miimkiin olup, uzun vadeli 6ngoriide bulunmalar1 miimkiin olmayacaktir. Bu tiir
simirlandirmalar nedeniyle adaptif beklentiler modeli, gelistirilmesi gereken bir model olmakla
birlikte karar alma mekanizmalarin1 agiklamada 6nemli bir bakis agis1 olarak ekonomi literatiiriinde
yerini almugtr.

3.2. Rasyonel Beklentilerin Ekonomik Kararlar Uzerindeki Etkisine Iliskin Goriisler

Rasyonel beklentiler teorisini gelistiren ekonomistler talep yonlii Keynesyen teorileri elestirerek
Phillips egrisini yeniden yorumlamislardir. Boylelikle yeniden klasik iktisat okulunun temel
ilkelerine baglh kalinmig ve arz yonlii iktisat politikalar1 6n plana ¢ikmaya baslamistir. Beklentiler
teorisini ana hatlariyla ortaya koyan ve mevcut verileri takip ederek olusturulan ¢ikarimlarin bu
verilerle tutarli oldugunu gostermek amactyla 1961 yilinda ¢alismasini yayimlayan Muth, ekonomide
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beklentilere iligkin bakis agismin yoniinii degistirmistir. Muth’a gore literatiirde dinamik ekonomi
modelleri sik¢a ¢alisilmakta ancak kullanilan veriler gergek verilerle bagdagsmamaktadir. Bu nedenle
bireylerin yalnizca onceki donem verilerini kullanarak olusturduklar1 adaptif beklentilerinin
gerceklesen degerlerle iligkisi yaniltict olmaktadir.

Muth (1961)’a gore beklenti ve tahmin temelde farkli iki kavram olarak ortaya g¢ikmaktadir.
Firmalarin ekonomik gostergelere yonelik gelecek tahminleri ile beklentilerin farkli kavramlar
oldugunu 6ne siirmektedir. Soziinii ettigi bu beklentilere “rasyonel beklentiler” adini vermistir ve
dinamik modellerin rasyonel beklentileri yeterince yansitmadigini 6ne siirmiistiir. Bunun nedenleri
olarak bilginin kit oldugunu, beklentilerin ekonomiyi tanimlayan sistemin yapisina bagli olarak
degistigini ve tiim toplumun Ongoriisliniin ekonomik sistem {izerinde bir etkisinin olmayacagini
savunmaktadir (Muth, 1961: 316). Rasyonellik varsayimmin gecerli olup olmadiginin anlagilmasinin
tek yolu, gercekte gdzlemlenen bir durumu bilinen teorilerden daha iyi agiklayip agiklamadiginin test
edilmesidir. Bu nedenle Muth rasyonel beklentiler hipotezinin ampirik bulgularmi oriimcek agi
teoremininkilerle karsilastirmaktadir. Zira oriimcek agi teoreminin mevcut dinamik ekonomik
modeller i¢inde en basarili teori oldugunu belirtmektedir (Muth, 1961: 330-334).

Rasyonel beklentiler ile ilgili ¢calismalarm Muth ile baslamis oldugu ekonomi literatiiriinde genel
kabul gormekle birlikte daha onceki caligmalarin belli bash goriislerinden etkilenildigi agiktir. Bu
noktada Grunberg ve Modigliani tarafindan 1954 yilinda yayimlanan, ekonomik ve sosyal olaylarin
ongoriilebilirliginin tartisildig1 calisma dikkat ¢cekmektedir. S6z konusu ¢alismada ongoriilebilirlik
konusu beklenti degil, ekonomik ve sosyal olaylarla ilgili olarak gelecege yonelik tahminler olarak
ele alinmaktadir. Buna gore gelecekteki bir olaya iliskin olarak yaymlanmis bir 6ngorii varsa ve
ekonomik aktorler buna tepki gosterirlerse, olaylarin gidisatini etkileyerek bu dngdriilerin yanlis
olmasmna neden olmaktadwr. Eger bu kamu Ongoriileri yaymlanmamis olsa boyle bir durum
olugmayacaktir. Dolayisiyla kamu 6ngoriisiiniin gegersiz olmasinin nedeni ekonomideki aktorlerin
bireysel beklentilerini etkileyerek onlarin davraniglarini belirlemesidir (Grunberg ve Modigliani,
1954: 465-478). Muth, kamu 6ngorilerinin bir ekonomik sistemin isleyisinde bu denli etkisinin
olmadigi, bireysel beklentilerin rasyonel olarak olusacagi goriisiindedir.

Rasyonel beklentiler hipotezini gelistiren Muth’un olusturdugu modelin ekonomik analizde
kullanilmas1 teknik olarak zor olmakla birlikte bu hipotezin ekonomide kullanilabilir bigimde
ifadesini Lucas 1972 tarihli ¢alismasinda gelistirmistir. Tek bir piyasa diizeyinde kurulan rasyonel
beklentiler hipotezini genisleterek makro diizeyde genel denge durumlarinda kullanmistir. Lucas
ekonomilerde sistematik davranisin ongoriilebilen ve dngoriilemeyen bilesenlerden olustugunu 6ne
stirerek farkl bir bakis acist kazandirmistir. Parasalct ekoliin paranin bir 6rtii oldugu ancak ortii
dalgalandiginda reel ¢iktmin da titreyecegi goriisiine katilmaktadir. Zira parasal genislemelerin
onceden ilan edildigi ancak bu bilgiden faydalanmay1 bilmeyenlerin oldugu bir ortama bilgiden
faydalanmayi bilenler yerlestirildiginde parasal dalgalanmalarla ayni yonde reel ¢ikt1 hareketlerinin
oldugunu belirtmektedir. Bu ortamda gézlemlenen fiyat dalgalanmalarinin ¢ogu, bir istisna disinda
goz ardi edilmistir. Bu istisna Phillips egrisi gergegidir ¢ilinkii bu egri genel bir denge sistemine
yonelik ¢6ziim olma 6zelligine sahiptir (Lucas, 1972: 122).

Phillips’in 1958 yilinda yayimlanan caligmasi esasta iicretlerdeki artis hizi ile issizlik diizeyi
arasindaki ters yonlil iliskiyi arastirmakla birlikte rasyonel beklentiler teorisi i¢in temel olarak kabul
edilen ¢aligmalardan biridir. Phillips ekonomide enflasyon ve issizlik arasinda tercih yapilmasmin
gerekli oldugu durumlar1 bir egri yardimiyla ifade etmistir. Nominal {icret oranlarindaki degisim,
ekonomideki issizlik diizeyi ve bunun degisme orani ile aciklanabilmektedir. Buna gore igsizlik
diizeyinin sabit tutulmasi halinde ortalama iicret oranlarinda gergeklesecek olan artis, issizlik
diizeyinin serbest piyasada dalgalanmaya birakilmasi halinde gerceklesecek artistan daha diisiik
diizeyde olacaktir. Bu nedenle issizlik oranmin diigmesi i¢in serbest piyasada dalgalanmaya
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birakilmasi, ticret ve enflasyon oraninin artmasi géze aliarak genisletici talep politikasi uygulanmasi
gerektigini one siirmektedir (Barro, 1976: 1-32).

Sargent ve Wallace 1973 yilinda yayimladiklar1 calismada Muth’un rasyonel beklentiler hipotezini
Cagan’m hiperenflasyon modeli tizerinde uygulayarak beklentileri modelleme konusunda alternatif
bir yaklagim one stirmektedir. Bir iilkedeki ekonomi politikalarinin enflasyon tizerindeki etkisini
aciklayabilmek ve enflasyonla miicadele edebilmek amaciyla bireylerin enflasyonla ilgili rasyonel
beklentilerinin 6nemini anlayabilmek gerekmektedir. Calismaya gore devletin asir1 genislemeci mali
politikalar1 sonucunda para arzi artacak, bu da enflasyonist bir ortama neden olacaktir. Bunun yani
sira bireylerin enflasyon beklentilerinin artmasiyla birlikte enflasyon olgusu bir sarmala doniiserek
ekonomideki arz ve talep dinamikleri degisecektir. Bu nedenle enflasyonun kontrol altina
almabilmesi i¢in merkez bankalarinin enflasyon beklentilerini dikkate almas1 ve bu dogrultuda para
politikas1 diizenlemelerini yapmast gerekmektedir (Sargent ve Wallace: ss. 328-350). Cagan’in
enflasyon beklentilerini agikladigi adaptif beklentiler mekanizmasi amaca yonelik (ad hoc) bir yapiya
sahip olmakla elestirilmektedir. Ancak Sargent ve Wallace adaptif beklentilerin tamamen rasyonel
oldugu kosullarin varligmi gostermistir. Bunun temel kosullarindan biri enflasyonun arkasindan para
yaratiliyor olmasidir. Calismada incelenen hiperenflasyon orneklerinin birkaginda bu kosul yer
almaktadir. Bu durum ise devletin harcamalarini finanse edebilmek adina para yaratma yoluna
gittigini gostermektedir. S6z konusu 6rneklerden anlasildig: tizere devletler enflasyon oraninda para
yaratmaktan ote enflasyona bir tepki seklinde ve sistematik olarak para yaratmislardir. Enflasyona
kars1 verilen bu tepkinin geri besleme etkisiyle birlikte gelisen siire¢ hiperenflasyonun énemli bir
nedeni olarak gorilmektedir (Sargent ve Wallace, 1973: 349).

Barro 1976 yilinda yaymmladigi1 calismada Phillips egrisi analizi ¢ercevesinde fiyat ve beklentiler
arasinda iliski kurmus ve para politikasmin roliinii Sargent ve Wallace bakis acisiyla analiz etmistir.
Modelde piyasada fiyat ve iiretim miktarmin rekabet¢i bir ortamda belirlendigini, piyasada eksik bilgi
oldugunu ve gelecege iliskin beklentilerin mevcut bilgilere dayanarak rasyonel bir bicimde
olusturuldugunu varsaymaktadir. Sargent ve Wallace’in analizinde toplam c¢iktinin istikrarh
olacaginin belirtilmesini elestirmekte, ¢ikt1 bilesiminde arz ve talep degisikliklerinin yer almayacagi
béyle bir durumun gercek diizende olamayacagimi belirtmektedir. Ekonomide zevk ve tercihler,
teknoloji vb. konulardaki farklilagsmalar nedeniyle istikrarsiz bir yapida olan toplam ¢iktiy istikrarl
bir 6l¢ii olarak kabul etmek dogru olmayacaktir (Barro, 1976: 15).

Barro, calismasinda para otoriteleri ile piyasa katilimcilarinin ekonomi ile ilgili sahip olduklar1 bilgi
diizeylerinin farkli olmasi halinde uygulanacak para politikalarmin etkinligini tartismaktadir. Buna
gore eger piyasa katilimcilar1 ekonomi ile ilgili tam bilgiye sahiplerse para politikalarmin mal arzi,
talebi ve dolayisiyla toplam ¢ikt1 {izerinde herhangi bir etkisi olmayacaktir. Bu durumda piyasa
katilimeilar1 para politikasina yonelik tiim kurallar1 bilmekte, gelecekteki fiyat ve para biiylime
oranlarina iliskin beklentilerini olustururken bu bilgileri kullanmaktadir. Bu nedenle de uygulanan
para politikalar1 toplam ¢iktinin dagilimi {izerinde herhangi bir etkiye sahip olmamaktadir (Barro,
1976: 21). Eger para otoritelerinin ekonomi ile ilgili bilgisi piyasa katilimcilarindan daha fazla ise
politika etkinligi daha farkli olacaktir. Boyle bir durumda bu bilginin aktarilmasi ve kullanilmasi bir
maliyet kalemidir ve istikrarin saglanabilmesi i¢in bu maliyete katlanmak gerekir. Boyle bir durum
oldugunda Barro’ya gore para otoriteleri uyguladiklari politikalarin etkinliginin artmasi amaciyla
piyasa katilimcilari ile aralarindaki bilgi boslugunu en aza indirmeye c¢alisacaklar, Taylor (1975)’1n
modelinde oldugu gibi politika aldatmasi yoluna gitmeyeceklerdir (Barro, 1976: 19-25).

Rasyonel beklentiler teorisinin 6ne siirdiigii husus, bir ekonomide ekonomik siire¢ler ongdriilebilir
nitelikte ise rasyonel olan piyasa katilimcilarinin bu siireci 6nceden tahmin ederek karar alacaklar1
yoniindedir (Muth, 1961: 316). Bu durumdaki olasiliklarin en 6nemlisi para otoritelerinin
uygulayacagi tiim kararlarm, tam bilgiye sahip olan piyasa katilimcilar1 tarafindan fiyatlanmasi ve
boylece para politikalarmin ekonomide sok siire¢ler yaratmamasidir. Ancak gergek ekonomik
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diizende piyasa katilimcilar1 her konuda tam bilgiye sahip olmayabilir. Bunun yani sira ne kadar ¢ok
bilgi sahibi olurlarsa bazi para politikalariin etkinliginin o diizeyde azaldig1 da goriilmektedir. Zira
piyasa zaten s0z konusu politika ile ilgili beklentiye sahip oldugu icin bunu Onceden fiyatlamis
olabilmektedir. Bu nedenle alinacak politika 6nlemlerinin etkili olabilmesi ve piyasada giiven ve
istikrarin saglanabilmesi i¢in piyasa katilimcilarinin sahip oldugu bilgi diizeyinin artmas1 dnemlidir.

4. Metodoloji

Diinya genelinde o6zellikle son yirmi yilda yasanan yogun ekonomik entegrasyon hareketleri
nedeniyle iilkeler birbirlerinin ekonomik kararlarindan oldukga fazla etkilenmektedir. Bu nedenle son
yillarda yasanan ekonomik dalgalanmalar ve finansal krizlerin boyutu kiiresel diizeyde olmakta ve bu
durum akademik yazma da konu olmaktadir. Bu tiir ekonomik istikrarsizlik durumlarina neden olan
etkenler arastirilirken ekonomik verilerin beklenen ve gergeklesen degerleri arasindaki iliski de
sorgulanmaktadir. Piyasalarda dalgalanmalarin ya da finansal krizlerin yasandigi donemler basta
olmak iizere, belirli donemlerde tiiketici, iiretici ve yatirimcilarin gelecege yonelik beklentilerinin
piyasanin bugilinkii etkinligini belirlemedeki giicii de sikca tartisilmaktadir. Bu durumlarda
ckonomide beklentilere iliskin temel iki teori olan adaptif ve rasyonel beklentiler teorilerine de
basvurulmaktadir. Calismada s6z konusu teorilerin temeli ekonomik cercevede aciklanmis olup bu
konudaki 6ncii ¢galigmalarin yani sira giincel calisma ve goriisler de incelenmektedir. Teorik gergeve
aciklanirken adaptif ve rasyonel beklentiler teorilerinin ortaya ¢ikisi, etkileri ve ilerleyen donemlerde
etkiledigi diger goriisler agiklanmaktadir.

Hazirlanan ¢alismada nitel analiz  yontemi tercih edilmis olup bibliyometrik analiz
gergeklestirilmistir. Bu dogrultuda VOSviewer programi kullanilarak Web of Science veri tabani
iizerinden literatiir incelemesi yapilmistir. Bibliyometrik analiz, bilimsel alandaki caligmalarin
katkilarinin nicel olarak analiz edilmesini saglayan bir yontem olarak ortaya ¢ikmistir. S6z konusu
analiz yontemi kiitiiphanecilik biliminin 6neminin artmasi nedeniyle diinya 6l¢eginde 6nemli bir
calisma alani haline gelmektedir. Bu alan 6zellikle internet ve bilgi teknolojilerinin kullaniminin
yaygmlasmasi nedeniyle, zamanla daha fazla 6nem kazanmaktadir. Bu analiz bi¢imi, cesitli
alanlardaki aragtirmalarin akademik literatiirdeki etkisinin anlasilmasini kolaylastirmakta, biiyiik veri
setlerinin sistemli bigimde incelenmesini, bilimsel yaymlarin etkilesimlerinin 6l¢iilmesini
saglamaktadir (Kazanci ve Tanyas, 2024). Calismada, literatiir incelemesinin ardindan konuya iliskin
teorik tartismalar aciklanmustir. Sonrasinda, gelecekte konuya iliskin hazirlanacak caligmalara
onciiliik etmesi amaciyla VOSViewer analiz programi yardimiyla bibliyometrik analiz yapilmus,
sonuglar1 agiklanmistir. Calismanin son bdliimiinde ise sonug ve tartisma boliimii yer almaktadir.

5. Analiz ve Bulgular

Ekonomide beklentilerin dikkate alinmasi konusunda yol gosterici nitelikteki ¢aligmalar adaptif
beklentiler ve rasyonel beklentiler teorileri ile ortaya ¢ikmustir. Bir 6nceki boliimde agiklandigi tizere,
adaptif beklentiler teorisi bireylerin ekonomik kararlarini ge¢mis deneyim ve bilgilerine gore
alacaklarmi ileri stirmiistiir (Ezekiel, 1938; Akerman, 1957; Nerlove, 1958). Bu teori ile birlikte
beklentilerin ekonomik davraniglar {lizerindeki etkisi dikkate alinmaya baslamistir. Buna gore
piyasada yatirimci, tiiketici ve firmalar bir 6nceki donemin ekonomik verilerini dikkate alarak
bugiinkii beklentilerini olusturur ve bu dogrultuda kararlar verir. Rasyonel beklentiler teorisi ise bu
goriisii kabul etmekle birlikte bugiinkii ekonomik kosullar1 da dikkate aldiklarmni 6ne siirmektedir
(Lucas, 1972; Sargent ve Wallace, 1973; Barro, 1976). Dolayisiyla yatirim ve tiiketim kararlarinda
gecmis deneyimlerin yani sira meveut ekonomik kosullarin etkisi bulunmakta ve bdylece gelecege
yonelik dogru tahmin yapilmaktadir. Bu teori bireylerin ve firmalarin tiim verilere erisebildigini ve
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bunlari etkili bicimde yorumlayabildigini varsaymaktadir. Ulkelerin gegmis deneyimleri piyasadaki
yatirimel, tiiketici ve firmalarin ekonomik kararlarmi ve dolayisiyla bu teorilerin meveut ekonomik
davranislar1 agiklama giiciinii belirleyici rol oynamaktadir.

Ekonomide beklentilerin 6nemi ile ilgili olarak oldukga fazla sayida ¢aligma bulunmakla birlikte bu
konuda Oncii olan g¢aligmalar ve literatiire olan katkilarini inceleyebilmek adina bu bdliimde
bibliyometrik analiz yontemiyle literatiir incelemesi tamamlanmistir. Bu dogrultuda literatiir
incelemesinin detaylandirilmasi ve gelecekte yapilacak ¢aligmalara onciiliik etmesi adina VOSviewer
bibliyometrik yazilim programi kullanilarak Web of Science veri tabaninda yer alan ¢alismalarin
etkilesimleri incelenmektedir. Buna gore hazirlanan ¢alismanin yanit aradigi sorular su sekildedir:

1. Adaptif ve rasyonel beklentiler ile ilgili galigmalarin sayis1 nedir?

2. Adaptif ve rasyonel beklentiler ile ilgili ¢aligmalarin tiirleri nelerdir?

3. Adaptif ve rasyonel beklentiler ile ilgili ¢alismalarin konu dagilimi ve sayis1 nedir?
4

. Adaptif ve rasyonel beklentiler ile ilgili ¢aligmalarin birlikte yaym yapan yazarlarin
ortakliklar1 lizerine yapilan ortak yazar analizi sonuglar1 nelerdir?

5. Adaptif ve rasyonel beklentiler ile ilgili ¢caligmalarin yazarlarin aldigi atiflara gére yapilan
yazar atif analizi sonuglar1 nelerdir?

6. Adaptif ve rasyonel beklentiler ile ilgili ¢alismalarin iilke atif analizi sonuglar1 nelerdir?

7. Adaptif ve rasyonel beklentiler ile ilgili ¢alismalarin kurum atif analizi sonuglar1 nelerdir?

Hazirlanan ¢alismanin bu boliimiinde, VOSviewer programi araciligiyla 24.07.2024 tarihinde yapilan
incelemede Web of Science veri tabaninda “rational expectations” ve “adaptive expectations” anahtar
kelimeleriyle, 2000 y1l1 sonrasinda yayimlanmis olacak bigimde yapilan tarama sonucunda 650 adet
yayina ulasilmistir. Bu yaymlarin 166 adedi acik erigimle ulasilabilir olup 394 adedi makale, 44 adedi
kongre/konferans bildirisi, 8 adedi inceleme makalesi, 5 adedi kitap bolimu, 4 adedi editoryal
materyal, 3 adedi yayimlanmamis makale, 3 adedi not ve 1 adedi kitap olarak siniflandirilmistir. S6z
konusu yayinlarin yillara gore dagilimma bakildiginda 2011 ve 2022 yillarinda en ¢ok sayida
¢aligmanin yayinlanmis oldugu Grafik-1 tizerinden de gorilebilmektedir.
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Grafik-1. Yillara Gore Adaptif ve Rasyonel Beklentilere iliskin Yayinlarin Yiizdelik Dagilimi
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Beklentilere iligkin literatiiriin 1950°1i yillardan itibaren yayginlastigir g6z oniinde bulundurulursa,
2000 yili sonrasinda belli bir donemde yogunlagsma olmamasi anlamli ve beklenen bir sonucu
gOstermektedir. Grafik-2’de Web of Science veri tabaninda adaptif ve rasyonel beklentilere iliskin
calismalar kategorilerine gore ayrilmis olarak gosterilmektedir. Tabloda goriilecegi lizere s6z konusu
teorik alanda hazirlanan oldukca ¢esitli ¢alisma alani bulunmaktadir. Bununla birlikte ekonomi
alaninda yayimlanan ¢alismalarin %46’sinin ekonomi olmak {izere biiyiik ¢ogunlugunun sosyal
bilimler alaninda olmas1 da anlamli bir sonu¢ vermektedir. Adaptif ve rasyonel beklentiler alaninda
yapilan caligmalarin alanlarina gére dagilimi grafik lizerinde gosterildiginde ekonomi ve sosyal
bilimler alaninda yayimlanan ¢alismalarin yogunlugu daha carpici bicimde ortaya ¢ikmaktadir.
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Grafik-2. Alanlarina Gore Adaptif ve Rasyonel Beklentilere iliskin Yayinlarin Dagilinu

Grafik-2’de goriilecegi lizere adaptif ve rasyonel beklentiler teorileri ile ilgili olarak Web of Science
veri tabaninda yer alan calismalarin biiyiik ¢ogunlugu ekonomi ve c¢esitli diger sosyal bilimler
alaninda yayimlanmastir.

5.1. Ortak Yazar Analizi (Co-authorship of Authors)

Adaptif ve rasyonel beklentiler teorilerine iliskin yaym yapan yazarlarin ortaklik caligmalari
iizerinden yapilan analiz sonucunda ortaklik giiciiniin ¢ok yiiksek olmadig1 gézlenmistir. S6z konusu
iliski incelenirken VOSviewer lizerinde, yazarlarin en az 1 yaymni bulunacak ve en az 1 atif almis
olacak bigimde arastirma yapilmustir. Birbiriyle iliskili 77 birim elde edilen sonuglara gore tek bir
kiime i¢inde 4 yazardan olusan birimler ve 6 baglant1 bulunmaktadir. En yiiksek baglant1 giicline ve
en yiiksek atifa sahip olan yazarlarin Anderson, E. W., Fornell, C. ve Johnson, M. D. oldugu
gorulmektedir. Ortak yazar analizi sonucunun Tablo-2 iizerinden daha detayli bi¢imde incelenmesi
mumkandur.
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Tablo-2. Adaptif ve Rasyonel Beklentilere iliskin Ortak Yaymn Analizi Sonucu

Yazar Belge Alnt1 Toplam
Sayisi Sayisi Baglant1 Giicii
Anderson, E. W. 1 280 2
Fornell, C. 1 280 2
Johnson, M. D. 1 280 2
Pesaran, M. Hashem 1 134 1
Weale, Martin 1 134 1
Pfajfar, Damjan 2 77 1

5.2. Yazarlarin Atif Analizi (Citation of Authors)

Adaptif ve rasyonel beklentilere iliskin yayn yapan yazarlarin aldigi atiflara iliskin analizin sonuglar1
bu boliimde yer almaktadir. Birbiriyle iliskili 77 birim elde edilen sonuglara gore 5 kiime olusmus ve
bunlarin i¢inde 11 yazardan olusan birimler ve 14 baglant1 bulunmaktadir. Toplam baglant1 giicii en
yiiksek olan yazarin 10 baglant1 ile Damjan Pfajfar, en yliksek atif sayisina sahip olan yazarlarin ise
280 atif ile Anderson, E. W., Fornell, C. ve Johnson, M. D. oldugu goriilmektedir. Bu yazarlarin yani
sira Pesaran, M. H. ve Weale, M. 134 ile en yliksek atif alan diger yazarlardir. Ortak yazar analizi
sonucunu Sekil-1 Uzerinden de gérmek mimkinddr.

Sekil-1. Adaptif ve Rasyonel Beklentilere Iliskin Yazar Atif Analizi Sonucu
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5.3. Ulkelerin Atif Analizi (Citation of Countries)

Ekonomik beklentilere iliskin olarak yapilan analizde “adaptif beklentiler” ve “rasyonel beklentiler”
anahtar kelimeleriyle arastirma yapilmis olup en az bir yayini ve 1 atifi bulunmasi kosulunu saglayan
calismalar dikkate alinmigtir. Bu sekilde yapilan arastirma sonucunda 6 birimden olusan ve 11
baglantiya sahip olup toplam baglant1 giicli 14 olan 2 kiimelik bir ag haritas1 olusmustur. S6z konusu
haritada Amerika Birlesik Devletleri 287 atifla en fazla atif alan, 9 baglant1 giicliyle de en yiiksek
baglant1 giiciine sahip olan iilkedir. Ardindan 179 atifla ve 3 baglant: giiciiyle ingiltere, 77 atif, 8
baglant1 giiciiyle Hollanda ve 66 atif, 5 baglant1 giiciiyle ispanya en fazla atif alan iilkeler olmuslardr.
Bu iilkeleri Norveg, Italya, Isvi¢re, Cin, Iskocya, Romanya, Tayvan, Almanya, Tiirkiye, Fransa,
Portekiz, Yunanistan, Rusya ve Ozbekistan takip etmektedir. Bu durum adaptif ve rasyonel
beklentilere iliskin c¢aligmalarin gelismis iilke gurplarinda yogun olarak yayimlandigini ancak
gelismekte olan {lkeler tarafindan yayimlanan c¢alismalarin da ilgi goérmekte oldugunu
gostermektedir.

Sekil-2. Adaptif ve Rasyonel Beklentilere iliskin Ulke Atif Analizi Sonucu

5.4. Kurumlarin Atif Analizi (Citation of Organizations)

Adaptif ve rasyonel beklentiler teorilerine iliskin olarak Web of Science veri tabaninda yayimlanan
calismalarin yazarlarinin bagli oldugu kurumlara iligkin atif analizi sonucunda 10 birim, 4 kime, 15
baglant1 iceren ve toplam 86 baglant1 giiciine sahip olan bir ag ortaya ¢ikmistir. Bu analiz sonucunda
en ¢ok atifi alan kurumun 5 baglant1 giicii ve 154 atifla University of Cambridge oldugu
goriilmektedir. Bu kurumu 3 baglant1 giicii, 114 atifla University of California San Diego, ardindan
3 baglanti giicii ve 91 atifla University of Oregon takip etmektedir. Bu kurumlari takiben en ¢ok atif
alan kurumlar Hollanda’da Tilburg, Ispanya’da Pompeu Fabra, ABD’de Minnesota State, Texas
Universiteleridir. Bu durumun, gelismis iilkelerde yayimlanan galismalarm daha fazla atif aldigm1
gosterdigi sOylenebilir.
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Sekil-3. Adaptif ve Rasyonel Beklentilere Iliskin Kurum Atif Analizi Sonucu

Calismanin bu boliimiinde adaptif ve rasyonel beklentiler teorileri ile iligkilendirilerek hazirlanan ve
Web of Science veri tabaninda yer alan makalelerin bibliyometrik analiz yontemiyle literatiir taramas1
yapilmistir. Buna gore “adaptive expectations” ve “rational expectations” anahtar kelimeleri ile ¢esitli
434 adet ¢alisma yayimlanmis olup, bunlarm %55 oraniyla biiyiik cogunlugunun ekonomi ve finans
alanlarinda oldugu goriilmektedir. Bunun yani sira Web of Science veri tabaninda yer alacak bigimde
yayimlanan ¢alismalarin %64 oraniyla yine biiylik ¢ogunlugunun Social Sciences Citation Index
(SSCI) i¢inde taranan dergilerde yer aldig1 goriilmektedir. Bu durum adaptif ve rasyonel beklentiler
kavramlarmin ekonomi literatiiriinde sik¢a kullanildigin1 gostermektedir. Ayrica ¢alismalarin belli
bir yilda toplanmamis oldugu ve 6zellikle ekonomik dalgalanmalarin yasandigr donemlerde adaptif
ve rasyonel beklentiler teorilerine sik¢a bagvuruldugu goriilmektedir.

6. Sonu¢ ve Tartisma

Bir ekonomide yatirimcilar varlik dagilimini yaparken; tiiketiciler harcama ve tasarruf kararlarmi
alirken, firmalar ise yatwim, liretim vb. konularda karar alirken piyasa beklentilerini dikkate
almaktadir. Bu beklentiler ise merkez bankalarmin para politikasma yonelik kararlarina ve bu
dogrultuda olusacak ekonomik goriinime bagli olarak olugmaktadir. Merkez bankalarinin
uygulamakta oldugu para politikalar1 ile piyasa beklentilerinin ayni dogrultuda olmasi halinde
gelecekte uygulanacak para politikas1 degisikliklerinin piyasa tarafindan onceden fiyatlanmasi
beklenmektedir. Bu nedenle bu degisikliklerin piyasada sok etkisi yaratmasi beklenmeyecektir. Oysa
beklenen politika degisiklikleri ile uygulanan arasinda fark olmasi halinde piyasada dalgalanmalar
yasanmas1 beklenecektir. Bu nedenle piyasa risklerinin azaltilmas1 amacini tasiyan ekonomi politika
yapicilarm  uygulanacak yeni politikalar1 piyasa beklentileri dogrultusunda diizenlemesi
gerekmektedir. Beklentilerin dikkate alinmamasi ve hatta tam tersi yonde hareket edilmesi ise
ekonomide istikrarsizligin olugsmasina ve hatta olusacak dalgalanmalara kars1 dnlem politikasinin
onceden belirlenmemesi halinde ekonomik krizlere neden olabilmektedir.
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Ekonomide beklentilere iliskin olarak, adaptif ve rasyonel beklentiler teorileri olmak iizere, iki temel
teori bulunmaktadir. Adaptif beklentiler teorisi, piyasadaki karar alicilarin geg¢misteki verileri
kullanarak bugiine ve gelecege yonelik beklentilerini sekillendirdigini ve boylelikle makroekonomik
degiskenlerin 6ngoriilebilir oldugunu 6ne siirmektedir. Ancak s6z konusu kararlar verilirken piyasa
katilimeilarinin tiim hatalardan 6grenmesinin miimkiin olmadig1 gerekgesiyle elestirilmektedir. Bu
nedenle olusan bilgi noksanligi modeli kisitlayict bir unsur olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bunun yani
sira karar alicilar kisa vadeli gelecege yonelik kararlar1 dogru alabilecekken uzun vadeli gelecege
yonelik alinacak kararlarda sapmalar s6z konusu olabilecektir. Bu da adaptif beklentiler teorisinin
elestirildigi 6nemli noktalardan biri olarak sayilmaktadir.

Rasyonel beklentiler teorisine gore bireyler bugiinki ve gelecekteki ekonomik verilere yonelik tam
bilgiye sahiptir ve bu nedenle politika degisiklikleri karsisinda ¢ok hizli bigimde karar almaktadir.
Tam bilgiye sahip olan bu piyasa katilimcilarinin beklentileri 6zneldir ve eger dogru ekonomik model
kurulursa, nesnel olarak olusturulacak olan beklentiyle ayni sonucu vermesi gerekmektedir. Eger
beklenen ve gergeklesen degerler arasinda bir fark olusursa bu durum bir tahmin hatasi olarak
degerlendirilir ve bu hatanin tesadiifi degisken oldugu ifade edilmektedir.

Piyasa beklentilerinin ekonomik politikalarin etkilerinin olugsmasinda 6nemli bir unsur oldugunun
aciklanmas1 amaciyla hazirlanan bu ¢aligmada VOSviewer bibliyometrik yazilim programi
kullanilarak Web of Science veri tabani iizerinden bibliyometrik analiz yontemi kullanilmistir.
Yapilan bibliyometrik analiz sonucunda “adaptive expectations” ve “rational expectations” anahtar
kelimelerinin ¢ogunlukla ekonomi ve isletme finansi alaninda yayimlanan ¢aligmalarda kullanildig:
gbzlemlenmistir. Bunun yani sira elde edilen sonuglarda dikkat ¢eken husus, bu anahtar kelimelerle
yayimlanan caligmalarin yazarlarmin ortaklik giliciiniin oldukg¢a diisiik olmasidir. Dolayisiyla
yayinlarin genel olarak tek yazarli hazirlanmis oldugu dikkati cekmektedir. Literatiir taramasi ile
ortaya ¢ikan bir diger dikkat ¢ekici sonuca gore ise adaptif ve rasyonel beklentiler teorileri oldukca
genis bir literatiire sahip olup yaygim bir ¢alisma alaninda kullanilmigtir. Her haliikkarda bu ¢aligmanin
ilgi odag1 s6z konusu teorilerin ekonomi bilimindeki kullanim alanlaridir ve bu nedenle literatir
calismasi1 sonrasinda ekonomik temel iizerinden konunun analizine 6nce adaptif beklentiler, ardindan
rasyonel beklentiler teorileri ele alimarak devam edilmistir. Adaptif beklentiler teorisi gelecege
yonelik beklentiler olusturulurken cari donemi dikkate almamasi ve hata olmas1 halinde beklentilerin
uyarlanmasinin yavas olmasi gerekcesiyle elestirilmektedir. Rasyonel beklentiler teorisi ise,
ekonomideki karar alicilarin her zaman tam bilgiye sahip olmamasi nedeniyle dogru beklentiyi
olusturamayabilecegi gerekcesiyle elestirilere maruz kalmaktadir. Her haliikarda iki teorinin de
ekonomik dalgalanmalarin oldugu donemlerde sikca basvurulan teoriler oldugu g6z Oniinde
bulundurularak gelecekte yapilacak calismalarda da dikkate alinmasi gerekmektedir.
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