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ONSOZ

Merkez bankalarinin agiklamalari, iktisadi aktorlerin gelecege iligkin degerlen-
dirmelerinde neden agirlik tasir? Bu agirligt yalnizca kurumun sahip oldugu bilgiyle
aciklamak, bilginin nasil yorumlandigin1 ve hangi kosullarda giivenilir bulundugunu
disarida birakmaktadir. Ayni degerlendirme, farkli kurumsal ge¢misler altinda farkli
tepkilere yol agabilir. Bu kitap, merkez bankasinin beklentileri yonlendirme kapasite-
sini bu iligkilerden hareketle incelemek amactyla hazirlanmistir.

Caligmanin ¢ikis noktasini, para politikasi iletisiminde bilginin niteligi kadar bil-
giye atfedilen otoritenin de agiklanmasi gerektigi diisiincesi olusturmaktadir. Teknik
uzmanlik, bir kurumun ag¢iklamalarimin giivenilir bir referans olarak kabul edilmesine
katkida bulunabilir. Fakat bu kabuliin siirmesi, kararlarin gerekgelendirilebilmesine,
aciklamalarla uygulamalar arasindaki iliskinin izlenebilmesine ve yeni bilgi karsisinda
onceki degerlendirmelerin gdzden gecirilebilmesine baglidir. Epistemik iktidar kavra-
mu, kitapta bilgi iiretimi ile kurumsal sorumlulugun birlikte ele alinmasina imkan ve-
ren bir ¢ergeve olarak kullanilmaktadir.

Beklenti, anlat1 ve belirsizlik kavramlarinin ayni baglik altinda bulugmasi da bu
gerceveyle iligkilidir. Beklentiler, ekonomik kararlarin gelecege doniik boyutunu;
anlatilar, bilgilerin belirli neden—sonug iliskileri i¢ginde yorumlanmasini; belirsizlik ise
ekonomik durumun ve diger aktorlerin degerlendirmelerinin tam olarak bilinememesi-
ni goriniir kilmaktadir. Merkez bankasi, agiklamalariyla bu iligkileri etkilerken kendi
aciklamalarinin nasil anlasilacagi konusunda da sinirlarla karsilasir.

Kitapta epistemik otorite ve demokratik mesruiyet tartigmalart ile koordinasyon, sin-
yallesme ve rasyonel dikkatsizlik yaklasimlari arasinda iliski kurulmaktadir. Her yaklasi-
mun hangi soruyu agikladigi ve hangi varsayimlara dayandig1 ayrica ele alinmustir. Diislince
deneyleri ve basitlestirilmis model ¢ergeveleri mekanizmalarin izlenmesini kolaylagtirmak-
ta, kurumsal 6rnekler ise uygulamadaki karsiliklarini tartismaya agmaktadir.

Caligsmada diizeltilebilirlik iizerinde 6zellikle durulmustur. Yeni bilgi karsisinda
degismeyen bir agiklama, degerlendirmeyi ekonomik kosullardan uzaklastirabilir.
Gerekgesi anlagilmayan bir revizyon ise teknik olarak gerekli olsa bile keyfi bir doniis
olarak algilanabilir. Bu sebeple diizeltilebilirlik, degisiklik yapma imkaninin yaninda,
degisikligin nedenini agiklama ve onceki kararin sorumlulugunu iistlenme yiikiimliilii-
giinii de igermektedir.

Bu kitabin, arastirmacilara, lisansiistii 6grencilere ve uygulayicilara séz konusu
ayrimlar1 birlikte degerlendirebilecekleri bir tartisma zemini sunmasini amagladim.
Modellerin sonuglar1 kadar bu sonuglart miimkiin kilan kosullarin da izlenebilmesine
6nem verdim. Bu noktada politika tasarimina iligkin oneriler bu sebeple her kuruma
ayn1 bigimde uygulanabilecek kurallar olarak sunulmamaktadir.

Dr. Aytug Zekeriya BOLCAN

Fatih, 2026
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EXPECTATIONS, NARRATIVES, AND
UNCERTAINTY: THE EPISTEMIC POWER OF
CENTRAL BANKS

OZET

Bu kitap, merkez bankalarinin belirsizlik altinda beklentileri yonlendirme ka-
pasitesinin bilgi yapilari ve kurumsal kosullarla iligkisini incelemektedir. Episte-
mik iktidar, hangi bilginin giivenilir bir referans kabul edildigini ve iktisadi gelis-
melerin hangi anlatilarla yorumlandigini etkileme kapasitesi olarak ele alinmakta-
dir. Kuramsal ve kavramsal bir incelemeye dayanan c¢alisma, epistemik otorite ve
demokratik mesruiyet tartismalarmi koordinasyon, kiiresel oyunlar, sinyallesme,
itibar ve rasyonel dikkatsizlik yaklasimlaryla iliskilendirmektedir. Literatiirdeki
modeller, diislince deneyleri ve secilmis merkez bankasi uygulamalar1 iizerinden
kamuya ac¢ik duyuru ile ortak bilgi, iktisadi temellere iligskin belirsizlik ile stratejik
belirsizlik ve politika hedefleri, tahminler ile taahhiitler arasindaki ayrimlar deger-
lendirilmektedir. Kamusal mesajlarin beklentileri koordine etme kapasitesi, ortak
degerlendirme hatalarini yayginlastirma olasiligiyla birlikte ele alinmakta; dikkat
kisitlarinin ve farkli anlatilarin beklenti heterojenligindeki rolii tartigiimaktadir.
Acik hedefleme, bilingli muglaklik, Delphic yonlendirme ve duruma bagli rehber-
lik, birbirini diglamayan ideal tipler olarak esneklik, dngoriilebilirlik, dikkat mali-
yeti, anlat1 alan1 ve mesruiyet bakimindan karsilastirilmaktadir. Caligmanin temel
savl, epistemik iktidarin stirdiiriilebilirliginin uzmanligin yani sira kamusal gerek-
¢elendirmeye, sdylem—eylem uyumuna, hesap verebilirlige ve diizeltilebilirlige
bagl oldugudur. Diizeltilebilirlik, degerlendirme ve kararlarin gerekgeli ve denet-
lenebilir usullerle gdzden gegirilebilmesini ifade etmektedir. Bu dogrultuda kat-
manli iletisim, agik revizyon usulleri ve anlati cogullugunu goézeten tasarim ilkele-
ri gelistirilmektedir. Kitabin katkisi, bilgi yapisi, itibar, dikkat ve mesruiyet tartis-
malarm diizeltilebilirlik etrafinda birlestirerek merkez bankasi iletisimini agikla-
nan bilgi miktarinin 6tesinde degerlendirmeye yonelik biitiinlesik bir kavramsal
cerceve sunmasidir.

Anahtar Kelimeler: Merkez bankasi iletigimi; epistemik iktidar; beklenti
olusumu; anlatilar; belirsizlik; diizeltilebilirlik.
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ABSTRACT

This book examines how information structures and institutional conditions
shape central banks’ capacity to guide expectations under uncertainty. Epistemic
power is understood as the capacity to influence which information is regarded as
a credible reference and which narratives inform the interpretation of economic
developments. Through a theoretical and conceptual inquiry, the study connects
debates on epistemic authority and democratic legitimacy with approaches to co-
ordination, global games, signaling, reputation, and rational inattention. Drawing
on models from the literature, thought experiments, and selected central banking
practices, it examines distinctions between public announcements and common
knowledge, uncertainty about economic fundamentals and strategic uncertainty,
and policy targets, forecasts, and commitments. The capacity of public messages
to coordinate expectations is considered alongside their potential to propagate
shared errors of judgment, while attention constraints and competing narratives are
examined as sources of heterogeneous expectations. Explicit targeting, deliberate
ambiguity, Delphic forward guidance, and state-contingent guidance are compared
as non-exclusive ideal types across five dimensions: flexibility, predictability,
attention costs, narrative space, and legitimacy. The central argument is that susta-
inable epistemic power depends on expertise together with public justification,
consistency between communication and action, accountability, and institutional
corrigibility (the capacity to revise judgments and decisions through justified and
accountable procedures). Accordingly, the book develops design principles con-
cerning layered communication, explicit revision procedures, and accommodation
of narrative plurality. Its contribution is an integrated conceptual framework that
connects information structures, reputation, attention, and legitimacy through
corrigibility, providing a basis for evaluating central bank communication beyond
the volume of information disclosed.

Keywords: Central bank communication; epistemic power; expectation for-
mation; narratives; uncertainty; corrigibility.



