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OZET

Is c¢evrimlerinde asimetrik iliskilerin arastirilmas1 ¢abas1 Keynes’e
dayandirilmaktadir. Keynes’in de ifade ettigi lizere genisleme doneminden daralma
donemine gecisin oldukca sert ve hizli bir sekilde gergeklestigini, buna karsin
daralma doneminden genisleme donemine gegisin etkilerinin ise bu denli olmadigin
belirtmesi, asimetrinin ilk teorik gercevesinin kurulmasina ve ilgili 6nermenin test
edilebilirligi agisindan bu calismanin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Parametrik
ve parametrik olmayan modellerle farkli frekanstaki veri setlerinin kullanimina baglh
olarak asimetri etkisinin test edildigi bu calismada, Tirkiye ekonomisindeki is
cevrimlerine ait stilize gerceklerin ve temel Ozelliklerinin neler oldugu, is
cevrimlerine ait tarih ve siire araliklarinin tespiti ve gergeklesen doniim noktalar1 igin
oncli gosterge endeksinin olusturulmast konusunda 14 temel bulgu ortaya
konulmustur. 1987Q1-2012Q3 donemi i¢in alt1 dip, alt1 tepe doniim noktas: tahmin
edilmig, daralma rejimleri 1987Q4-1989Q1, 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q1,
2000Q4-2001Q2, 2002Q4-2003Q2 ve 2008Q1-2009Q1 olarak belirlenmistir.
Ozellikle 1993Q4-1994Q2, 2000Q4-2001Q2 ve 2008Q1-2009Q1 daralma
donemlerinde diklik asimetrisinin siddetli bir sekilde Tiirkiye ekonomisi ilizerinde
yansimalart olmustur. Kriz donemlerinin yer almadigi 1987Q4-1989Q1, 1998Q1-
1999Q1 ve 2002Q4-2003Q2 daralma rejimlerinde ise ¢evrimin bigiminin i¢ biikey
olmasi nedeniyle cevrime baslama noktasinin yavas ve yuvarlak olusu, resesyon
stireci etkilerinin uzun bir siirede gergeklestigini, ekonomi {izerinde yansimalarinin
ise ¢ok yavas oldugunu gostermistir. Kriz olgusunun harfsel bigimi hakkinda kurulan
model spesifikasyonlarinin “V”, “L” ve “U” seklinde daralma siireclerini temsil edip
etmediginin arastirilmasi, CHP-MS spesifikasyon testi ile tahmin edilmis ve Tiirkiye
ekonomisindeki daralma siirecinin harfsel agidan “V” seklinde bir egilim sergiledigi
sonucuna ulagilmistir. Ayrica, iki faktorli dinamik model ¢ergevesinde Tiirkiye
ekonomisi i¢in Oncli gosterge endeksi ve kriz olasiliklar1 tahmin edilerek 2012Q3
sonrasi krizin gelecek {i¢ ¢ceyrek donem i¢in ortalama %8 civarinda arttig1 bulgusu,
ekonomi yonetiminin medyaya yansiyan “act fren ya da gaza basma” tercihleri

arasinda kalma maliyeti olarak ortaya konulmustur.

Anahtar Kelimeler: Asimetri, Asimetrik is Cevrimleri, Soklar, BB, M(BBQ), MS-
AR.
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ABSTRACT

Researching asymmetric relations in business cycles goes back to Keynes.
Keynes argued that in a typical business cycle expansion ended abruptly and harshly
but contraction gave way to expansion slowly over a longer period of time. Keynes
statement led to emergence of a literature on asymmetry in macroeconomics. This
thesis aims to contribute to the asymmetry literature by studying business cycles in
Turkish economy. Parametric and nonparametric models and data sets with different
freQuencies are used for this purpose. Stylized facts about and main properties of
Turkish business cycles are presented, dates of turning points and durations of
expansions and contractions are estimated and, based on previous turning points, an
index of leading indicators is proposed in 14 main findings. For the 1987Q1-2012Q3
period, six troughs and six peaks are estimated and accordingly contractions are
dated as 1987Q4-1989Q1, 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q1, 2000Q4-2001Q2,
2002Q4-2003Q2 and 2008Q1-2009Q1. Especially for the contractions of 1993Q4-
1994Q2, 2000Q4-2001Q2 and 2008Q1-2009Q1, steepness asymmetry had a strong
effect on Turkish economy. For the contractions of 1987Q4-1989Q1, 1998Q1-
1999Q1 and 2002Q4-2003Q2, during which no economic crises occurred, concavity
of the cycles caused turning points to be slow and smooth, which, in turn, led to slow
emerging and mild recessionary effects. CHP-MS specification test is used to study
whether contractions of Turkish economy can be represented by “V”, “L” or “U”;
“V” letter form is found to reflect the properties of contractionary periods. Moreover,
an index of leading indicators and crisis probabilities are predicted for Turkey in the
framework of a two-factor dynamic model. The probability of a crisis during the
Quarters following 2012Q3 has increased by 8%, probably as a result of policy

makers’ indecisiveness about whether to stimulate or cool the economy.

Keywords: Asymmetry, Asymmetric Business Cycle, Shocks, BB, M(BBQ), MS-
AR.
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GIRIS

Is cevrimlerinin arastirilmasi ve dzelliklerinin belirlenmesi ¢abasi uzun siiredir
iktisatgilarin ilgi duydugu konular arasinda yerini almistir. Ozellikle de sanayilesme
ve getirdigi yenilikler bir arada diisiiniildiiglinde iktisadi faaliyet hacminde siirekli
degisim ve dontlstimlerin gergeklestigi gbze c¢arpmaktadir. Bu degisim ve
doniisiimler nedeniyle piyasa ekonomilerinde bazi donemlerde durgunluk, bazi
donemlerde ise genislemenin yasanildig1 gézlemlenmistir. Sanayi devrimi ile birlikte
kitle iretim siirecine gegcisin, iktisadi faaliyetlerin hacim ve niteliksel olarak
artmasini saglamasinin yaninda bu siireci siirekli hale getiremedigi goriilmiistiir.
Iktisadi faaliyet diizeyinde meydana gelen sapmalar nedeniyle, ekonomilerin
gecmiste oldugu gibi giiniimiizde de zaman zaman bunalimlarla kars1 karsiya olmast,
bliylimede goriilen diizensizliklerin altinda yatan temel sebeplerin neler oldugu
hususunu 6nemli hale getirmistir. iktisadi faaliyetlerde gériilen bu diizensizliklerin
daha 6nce ongoriilememesi ile birlikte etkilerinin uzun ve siddetli olmas1 daralma ve
bliylime rejimlerine gore iktisadi birimlerin beklentilerinin farklilagsmasina ayni
zamanda makroekonomik degiskenlerin iki evreye gore farkli tepkiler gdstermesine
neden olmaktadir. Bu anlamda, iktisadi faaliyetlerdeki daralma ve biiylime
donemlerinin incelenmesi noktasi, is c¢evrimleri teorilerinin arastirma konusunu

olusturmakta ve biiylik 6nem arz etmektedir.

Iktisadi faaliyet diizeyinde meydana gelen trend egilimden sapmalar ve
arkasinda yatan temel sebeplerin neler oldugu konusu, politika yapicilar agisindan
son derece 6dnemli bir konu haline gelmistir. Politika yapicilarin basta fiyat istikrari,
cikti ve istihdam diizeyinde dalgalanmalari en aza indirgeme ugrasi, toplumsal
refahin arttirilabilmesi ve durgunluk doneminin ekonomi {izerindeki olumsuz
etkilerinin azaltilabilmesi acisindan son derece dnemli bir konudur. Is ¢evrimlerinin
bu anlamda kuramsal bir bakis agisindan ziyade pragmatik olarak algilanma cabasi
politikalarinin belirlenmesi ve uygulanmast siirecinde ortaya ¢ikacak etkilerin olumlu
bir sekilde yansitilmasina neden olacaktir. Hasila diizeyinde goriilen dalgalanmalarin
temel sebeplerinin bilinmesi ve etkilerinin giderilmesi i¢in yapilan iktisat politikalari,
ekonomik istikrar ve biliylimenin esanl gerceklesmesi noktasinda politika yapicilara
giivenirlik ve beklenti yonetiminin sevk ve idare edilmesini saglamaktadir. Bu ag¢idan

bakildiginda, iktisadi dalgalanmalarin nedenlerinin bilinmesi, 6zellikle ekonomideki



dalgalanmalarin arz veya talep degisimlerine atfedilebilmeleri agisindan uygulanacak
iktisat politikalarinin tespiti ve etkin sonuclar ortaya koymasi son derece 6nemli bir

konudur.

Literatiirde is ¢evrimleri lizerine yapilan bir¢ok ¢aligmada biiylime ve daralma
rejimlerinde meydana gelen sok etkilerinin ilgili rejimlerde ayn1 etkiye sahip oldugu
ve simetrik etki 6zelligi tasidigi varsayilmaktadir. Ozellikle rasyonel beklentiler
varsayimi altinda yapilan c¢alismalarda iktisadi birimlerin politika sonuglarini
onceden ongormeleri ve beklentilerini olasi politika sonuglarina uyarlayarak politika
ilintisizligi sorunu ortaya ¢ikarmalari, beklentilerin ekonomik kosullara gore farklilik
arz edecegini gostermistir. Bunun yaninda nominal ve reel rijitlik unsurlarinin
varlig1, makro iktisadi degiskenlerin soklara verdigi tepki hizinin degismesine neden
olarak daralma ve genigleme rejimlerinde degiskenler arasindaki mevcut iligkilerin
tersine donmesine ya da tamamen ortadan kalkmasina neden olabilmektedir.
Dolayisiyla, politika yapicilarin simetri varsayimi altinda uyguladiklar1 politikalar
ekonomi iizerinde yanlis Ongoriilere neden olabilmektedir. Bahsedilen faktorlerin
dikkate alinmasi ig ¢evrimlerinde asimetrik bir etkinin varligt adina 6énemli bir kanit

sunmaktadir.

Keynes’in de ifade ettigi iizere genisleme doneminden daralma donemine
gecisin oldukca sert ve hizli bir sekilde gerceklestigini, buna karsin daralma
doneminden genisleme donemine gecisin etkilerinin ise bu denli olmadigin
belirtmesi, asimetrinin ilk teorik ¢ergevesinin kurulmasma ve bu Onermenin test
edilebilirligi agisindan “Is Cevrimlerinde Asimetrik Iliskilerin Arastirilmast ve
Tiirkiye 'de Devresel Hareketler Icin Oncii Gosterge Endeksinin Olusturulmast” adl
tez ¢alismasinin ortaya ¢ikmasina ve ¢alisiimasina neden olmustur. Bununla birlikte,
tez Onergesinin verildigi tarihte ABD kaynakli krizin etkilerinin varlig1 ve ekonomi
yonetiminin “tlinelin ucundaki 151k™ tartigsmalar1 ve bu 1s181n iktisadi terminolojiye
uygun olmayan bir kavram olan kamyon betimlemesi ile ya da krizden ¢ikis i¢in
firsat dinamikleriyle iliskilendirilmeye calisilmasi bu konu iizerinde ¢aligilma istegini
arttiran ayrica diger bir etken olarak ortaya ¢ikmistir. Bu noktadan hareketle, Tiirkiye
ekonomisindeki is ¢evrimlerine ait stilize gerceklerin ve temel G6zelliklerinin
belirlenmesi, is ¢evrimlerine ait tarih ve siire araliklarinin tespiti ve ayni zamanda

gerceklesen doniim noktalari i¢in Oncii gosterge endeksinin olusturulmasi bu
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calismanin oncelikli amaglar1 arasinda yerini almaktadir. Ayrica, ortalama yedi yilda
bir gerceklesen kriz olgusunun harfsel bi¢cimi hakkinda kurulan model
spesifikasyonlarinin “V”, “L” ve “U” seklinde daralma siireglerini temsil edip

etmediginin arastirilmasi bu ¢alismanin diger bir amacini olusturmaktadir.

Caligmanin amact kapsaminda asimetri etkisinin varliginin kabul edilmesi ve
bu cercevede asimetrik etkinin Keynesyen tarafindan betimlenmesi, ¢alismanin daha
cok bu ekol cercevesinde analiz edilmesine ve kisitlanmasina neden olmustur. Ayrica
literatlir caligmalar1 asimetriyi daha ¢ok talep soklar1 ve kati fiyatli modeller
cercevesinde analiz ettiginden bu kisit dikkate alinarak ilgili analizler ve teorik

aciklamalar ¢calismada yerini almistir.

Is cevrimlerinde asimetrik iliskilerin arastirildig: yerli literatiirdeki ¢alismalar,
sayica kisitlt olmasina karsin daralma ve genisleme rejimlerine ait stilize gergeklerin
neler oldugu konusunda bilgi vermemektedir. Bu ¢alismada, literatiirde yer alan bu
ve benzeri eksiklikler dikkate alinmis olup calismaya 6zgiinliik kazandirilmaya
calisgtimistir. Ozellikle, yapisal degisimler ve dalgalanmanin siddet derecesi gibi
unsurlar1 dikkate alan bu g¢alisma, elde edilen bulgularin dikkate deger sonuglar
tiretmesi agisindan diger ¢alismalardan farklilik gostermektedir. Bu bakis agisi

dogrultusunda ¢alisma {i¢ boliimden olugmaktadir.

Calismanin birinci boliimiinde is ¢evrimlerinin tanimi, kavramsal ve kuramsal
cercevesi ayrintili bir sekilde ele alinmig olup asimetri, ortaya ¢ikis siireci, kaynaklar
ve asimetri tiirlerine yer verilmistir. Ayrica bu bolimde c¢evrimlere ait temel

Ozelliklerin neler oldugu konusunda genis literatiir 6zeti yer almaktadir.

Ikinci boliimde ise is ¢evrimleri kavraminin tarihsel siirec icerisinde ele almisi,
aktarim mekanizmalarinda etkin rol oynayan degiskenlere gore siniflandirilmasi ve
iktisadi okullarin ig ¢evrimlerine ve ilintili olarak asimetrik iligkilere bakis agis1 yer
almaktadir. Bu boliimde asimetrik etki ve kaynaklari, iktisadi okullarin ¢evrimlere
bakis ac¢is1 dogrultusunda degerlendirilmis olup hasiladaki degisim, sok asimetrisi
kapsaminda dikkate alinmistir. Burada temel nokta ise soklarin degisim sonucunda
hasila tizerindeki etkilesim derecelerinin birbirinden farkli oluslarinin kati fiyath

modeller cercevesinde agiklaniyor olmasidir. Bu ise agirlikli olarak Keynesyen



model cercevesinde ele alimmistir. Ayrica bu boliimde Tirkiye ekonomisinde

yasanan gelismeler 6zet bir sekilde sunulmustur.

(Calismanin son boliimiinde ise aylik ve tiger aylik frekansa sahip veri setlerinin
kullanimiyla ¢evrimlerde meydana gelen daralma ve genisleme evrelerine ait tarih ve
stire araliklarinin belirlenmesinde parametrik ve parametrik olmayan yaklagimlar
kullanilmistir. Bu yontemler markov rejim degisim modelleri (Hamilton); Piger, Bry
ve Boschan (BBQ) algoritma ve tiirevleri olan Harding-Pagan metodlarindan
olugsmaktadir. Elde edilen bulgular hem dogrusal hem de dogrusal olmayan zaman
serisi Ozelikleri kullanilarak giivenirlikleri arttirilmaya ¢alisilmistir. Daha sonra elde
edilen bulgular hem ortalamada hem de varyansta kirilma olup olmamasina gore
degerlendirilerek daralma siireclerinin harfsel bicimde egilimleri simiilasyonlarla
tespit edilmeye ¢alisilmistir. Ayrica, iki faktorlii dinamik (dinamik bi-faktér) model
cer¢evesinde Tiirkiye ekonomisi i¢in Oncli gosterge endeksi ve kriz olasiliklar
tahmin edilerek ekonomi yonetiminin medyaya yansiyan “aci fren ya da gaza basma”

tercihleri arasinda kalma maliyeti ortaya konulmustur.

Sonu¢ boliimiinde ise ¢aligmanin genel bir degerlendirilmesi yapilarak
asimetrik etkiler sonucunda ortaya ¢ikan soklarin siire ve siddet acisindan ekonomi
lizerinde yansimalar1 ve etkilerini en aza indirgeyecek gerekli politika onerileri, elde

edilen ampirik bulgular ¢ercevesinde sunulmustur.



BIRINCI BOLUM
1. KAVRAMSAL VE KURAMSAL CERCEVE

Iktisat biliminin amaci olan kit kaynaklarla en yiiksek fayday: saglama amaci
her birey ve her toplum i¢in vazgecgilmeyen ve gecmisten bugiine kadar iktisadi
birimlerin ulagsmak istedigi temel olgudur. Bu olguya ulagma noktasina aracilik eden
iktisadi birimlerin tiikketim ve {iretim faaliyetleri sonucunda ortaya ¢ikan gelir-
tiiketim akimlari ilgili birimlerin refah diizeyleri tizerinde dogrudan ve dolayl etkiler
meydana getirmektedir. Temel amag¢ her zaman refah diizeyini artirmak ve bu refah
artisgtn1  siirekli hale getirmek ise temel amacin gergeklestirilmesi noktasinda
uygulanan politikalarin donemsel olarak ortaya c¢ikan dengesizlikleri ortadan
kaldirmas1 gerekmektedir. I¢sel ve digsal dinamiklere bagli olarak ortaya ¢ikan bu
dengesizliklerin giderilmesi noktasinda uygulanan politikalarin etkinligi refah artigini
stirekli hale getirmesi agisindan olduk¢a 6nemlidir. Ekonomilerin gecmiste oldugu
gibi giliniimiizde de zaman zaman bunalimlarla kars1 karsiya olmasi biiytimede
goriilen diizensizliklerin altinda yatan temel sebeplerin neler oldugu hususunu 6énemli
hale getirmistir. Iktisadi faaliyetlerde goriilen diizensizliklerin daha ©nce
ongoriilememesi ve etkilerinin uzun ve siddetli olmasi, daralma ve biiyiime
donemlerine gore iktisadi birimlerin beklentilerinin farklilagmasina ayni zamanda
makroekonomik degiskenlerin iki evreye gore farkli tepkiler gdstermesine neden
olmaktadir. Dolayisiyla iktisadi faaliyetlerdeki daralma ve biiylime donemlerinin
incelenmesi noktasi is ¢evrimleri teorilerinin arastirma konusunu olusturmaktadir. Bu
noktadan hareketle is ¢evrimlerinin tanimi1 ve kavramsal cercevesi ayrintili bir

sekilde ele alinmaktadir.
1.1. Is Cevrimlerinin Tanim

Is cevrimleri kavrami uzun yillar iktisat literatiiriinde yaygin olarak kullanilan
bir terminoloji olmakla birlikte bazi ¢aligmalarda bu kavrama ikame olarak devresel
dalgalanmalar, ekonomik konjonktiir, ekonomik dalgalanmalar, is dongiisii, ticari
cevrimler, konjonktiirel dalgalanmalar, klasik ¢evrimler, ekonomik g¢evrimler gibi
cesitli kavramlar kullanilabilmektedir. Bu sekilde birden fazla kavramin ayni anlama
gelecek bir bigimde kullanilmasinda arastirmacilarin tercihleri ve vurgulamak
istedikleri ya da mevcut iktisadi faaliyetleri belirleyen unsurlarin 6n plana ¢ikarilmak

istenmesi olabilir. Bunun yani1 sira literatiirde daha ¢ok iktisadi dalgalanma ya da is



cevrimleri kavraminin siklikla kullanildigr da gézden kagmamaktadir. Bu noktada
iktisadi faaliyetlerin daralma ve genisleme donemleri olarak diizensiz zaman
araliklarinda ortaya ¢ikmasi ve ek olarak siirelerinin birbirinden farkli olusu hususu
iki kavramin birbirine ikame edilebilirligini kolaylagtirabilmektedir. Calismada bu
kavramlar birbirine ikame olarak siklikla kullanilacaktir. Buna ek olarak daralma
doneminin ardindan takip eden genisleme doneminin diizenlilik igerip icermedigi,
kesintiye ugrayip ugramadigi ve kavramin sadece iktisadi olaylar i¢in degil de siyasi
ve politik olaylarla ilgili kullanilip kullanilmadigina gore iktisadi dalgalanmalar ve is
cevrimleri farklilik arz edebilmektedir (Parasiz ve Bildirici, 2006:7). Dolayisiyla
kavramlar anlamca birbirine yakin olsa da aragtirmacinin 6n plana c¢ikarmayi
diisiindiigii aksiyomun gecerliligi terminolojilerin farkli anlamda kullanilmasina yol
acabilmektedir. Bunun yaninda is ¢evrimlerinin kavramsal ac¢idan agiklanmasindaki
zorluk makro degiskenlerdeki hareketin ayni anda ve es yonli olmamasinin yaninda
bu degiskenlerin tek tip diizeye indirgenememesinden de kaynaklanmaktadir (Moore
ve Zarnowitz, 1986:737). Literatiirde is ¢evrimleri ya da iktisadi dalgalanmalar
tanim1 lizerine ortak bir gorlis birlikteliginin saglanamamasi kavram {iizerinde ¢ok
sayida farkli tanimlarin yapilmasina neden olmustur. Bunlardan bazilar1 asagida

verilmistir.

Iktisadi dalgalanmalar ya da is cevrimleri toplam ¢ikti, istihdam ve tiiketim
gibi temel makroekonomik degiskenlerdeki mevsimsel olmayan ve ekonominin
biitiiniinti etkileyen dalgalanmalar olarak tanimlanabilir (Yildirim, vd., 2006:307).
Kuznets’ e gore is ¢evrimleri iktisadi faaliyetlerdeki degisimin nabiz atiglar1 olarak
tanimlanmistir  (Kuznets, 1940:258). Baska bir tanimlama Unay (2001:7)
calismasinda Haberler’den yararlanarak yapilmistir. Buna gore is ¢evrimleri refah ve
bunalim donemlerinin birbirini izlemesi seklinde tanimlanabilir. Diger bir tanimlama
ise istthdam ya da issizlik oranlarinda meydana gelen degismeler neticesinde ortaya
cikan dalgalanmalar is c¢evrimleri olarak diisliniilmiistiir (Pigou, 1927:75). Hansen
(1964:4)’e gore iktisadi dalgalanmalar bir ekonomide istihdam, milli gelir ve fiyatlar
diizeyinde meydana gelen diizensizlikler olarak tanimlanmigtir. Bu tanimlama kitle
iiretim siirecine gecisle birlikte tiretim faktorlerine duyulan gereksinimin artmasi, dis
ticaret akimlar1 {izerine konulan kisitlamalarin azalmasi ve iilkelerarasi bagimlilik

olgusunun gelismesi, sermaye degerlerinin olusumu ve finansman imkanlarinin



artmasi nedeniyle iktisadi dalgalanmalarin i¢sel soklarla birlikte digsal soklardan da
kaynaklanabilecegini gdstermis ve is ¢evrimleri i¢in daha kapsayici teorik altyapinin
kurulmasini saglamistir. Bu anlamda Burns ve Mitchell’in ¢evrimler i¢in yaptiklari

tanimlamada bu teorik altyapinin kurulmasina katki sagladiklar1 goriilmektedir.

Burns ve Mitchell (1946:33)’e gore is ¢evrimleri toplam ekonomik faaliyetlerin
agirlikl olarak firmalar tarafindan organize edildigi toplumlarda ortaya ¢ikan bir
dalgalanma tiirii olarak tanimlanmistir. Dolayisiyla ¢evrim, bircok ekonomik
faaliyette hemen hemen ayn1 zamanda gergeklesen genislemeler, benzer sekilde takip
eden genel durgunluklar ve daralmalar ile bir sonraki ¢evrimin genisleme donemiyle
birlesen canlanmalardan olusmaktadir. Genisleme ve daralma donemlerindeki
degisimlerin birbirini izleyen bir siire¢ olmasinin yaninda dénemsel olmadigi da
belirtilmistir. Bununla birlikte is ¢evrimi siiresinin bir yildan on veya on iki yila
kadar degisebilecegi ve ¢evrimlerin kendi iclerinde benzer 6zellige sahip devrelere

boliinemeyecegi ifade edilmistir.

Diebold ve Rudebusch (1996), Burns ve Mitchell’in is ¢evrimleri
tanimlamasina ilave olarak ¢evrimlerin iki temel o6zelligi noktasina vurgu
yapmaktadir. Birinci olarak iktisadi degiskenler arasinda esanlilik olusumunun
varlig1 ve ¢evrimler arasinda asimetrinin olusumudur. Burns ve Mitchell (1946)’in bu
tanimlamasi literatlirde bugiine kadar yapilan en iyi ve kapsamli goriis olarak dile
getirilmigtir (Gordon, 1986:3). Bu tanimlamada dikkati ¢eken iki Onemli nokta
bulunmaktadir. Birincisi, Diebold ve Rudebusch’un belirttigi iizere, bir iktisadi
rejimin olusumu esnasinda iktisadi degiskenlerin ve isleyis siireclerinin esanli olarak
hareket etmesine verilen O6nemdir. Dolayisiyla herhangi bir iktisadi aktivitenin
gerceklesmesi esnasinda ekonomik degiskenler arasinda genel bir es zamanliligin
olusumu degiskenler arasinda onciil ve geciken serilerin ortaya ¢ikmasima neden
olmaktadir. Bu durum rejimler arasi gecgiste politika uygulayicilarina ve uygulamali
iktisat calisan teorisyenlere krizin erken fark edilebilir bir olgu olmasina aracilik
etmektedir. Seriler arasinda es zamanlilik olusumunun kriz i¢in bir sinyal olarak
algilanma ¢abasi erken uyar1 sistemleri ilizerinde ¢alismalarin popiileritesi ve
mesrutiyetini de ayrica artirmaktadir. Diger nokta ise, rejimlerin tamamen
birbirinden farkli ve birbirini izleyen siirecler halinde gerceklesmesi durumudur. Bu

noktada bir rejimin ger¢eklesme olasilig1 diger rejimin sona ermesi ile ilintili olarak
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ortaya ¢ikmakta ve olusan her bir ¢evrim digerinin devami olarak kendi dinamikleri
ile iktisadi faaliyet diizeyini etkilemektedir. Bu agidan bakildiginda her bir ¢evrim bir

oncesinin ¢ikis noktasi olarak goriilebilmektedir.

Burns ve Mitchell calismasinda yapilan tanim geregi ¢evrimlerin ampirik
acidan test edilebilmesine de uygun bir zemin hazirlamistir (Diebold ve Rudebusch,
1996:67). Bununla birlikte daralma ve genisleme donemleri arasindaki gegis
evrelerinde goriilen ekonomideki mevcut aktivite diizeyi ya da iktisadi aktivitenin
trend diizeyinden gecici olarak sapmasi seklinde is ¢evrimleri i¢in bir genel bir

tanimlama ayrica yapilabilir.

Klasik iktisat 6gretisine gore fiyat ve iicretlerin tam esnek olmasi varsayimi
altinda piyasalarin, uyarlama mekanizmas1 altinda kendiliginden uzun donem
dengesine ulasacagi dolayisiyla dalgalanmalarin kisa siireli olacag: kabul edilmistir.
Bu anlamda klasikler tarafindan iktisadi dalgalanmalarin gegici soklardan ya da
piyasaya kamunun miidahalesi sonucu olarak sadece kisa donemde ortaya
cikabilecegi savunulmus ve dikkatleri uzun donem denge iizerine yogunlastirmistir.
Sanayi devrimi ile birlikte kitle iiretim siirecine gegisin iktisadi faaliyetlerin hacim ve
niteliksel olarak artmasini saglamasinin yaninda bu siireci siirekli hale getiremedigi
de gorilmistiir. Bu anlamda iktisadi faaliyetlerdeki genisleme ve daralma
donemlerinin kapitalist ekonomik isleyisin siliregelen bir yapisal 6zelligi oldugu
anlagilmis, dalgalanmalarin birbiri ile iligkili ve tekrarlayan bir siire¢ olarak kisa
donemde ortaya ¢iktig1 vurgulanarak kisa donem analizleri yirminci yiizyilldan
itibaren Onem kazanmistir (Lucas, 1980:698). Dolayisiyla bu olgu dikkate
alindiginda is ¢evrimleri, iktisadi faaliyetlerde meydana gelen diizensizliklerin gegici
ya da siirekli olup olmadigi dikkate alinmaksizin kapitalist ekonomilerde ortaya
cikan ve iktisadi faaliyetlerde goriilen kisa donemli dalgalanmalar olarak da ifade
edilebilir. Lucas (1977:7) ise is ¢evrimlerini reel ¢iktinin trendden sapmasi olarak
tanimlamaktadir. Bu tanimlamada ¢evrimlerin birbirini izleyen ancak periyodik ve
sistemli olmayan genisleme ve daralmalar seklinde bir Ozellige sahip oldugu

varsayilmaktadir.



Cevrimlerin birbirini izleyen daralma ve genisleme evrelerinden olusmasi ve
olusumlarin zamanlanamamasi, ¢evrimlere ait 6zelliklerin belirlenebilmesi acisindan

siniflandirilmasina ihtiyag¢ vardir.
1.2. Is Cevrimlerinin Tiirleri

Is cevrimlerinin biiyiikliigii ve siire acisindan ¢evrimler arasindaki zaman farki
dikkate alinarak c¢evrimler siniflandirilabilir. Piyasa ekonomilerinde varligi kabul
edilen iktisadi faaliyetlerdeki devresel hareketleri {i¢ gruba ayirmak miimkiindiir
(Zarnowitz ve Moore, 1986:522). Uzun donemli ya da sekiiler trend, siireksiz ya da
diizensiz degisimler ve ¢cevrimsel hareketler olarak siniflandirilabilir (Haberler, 1946:
271). Uzun donemli ¢evrimler daha ¢ok trend etrafindaki iktisadi faaliyet hacmi ile
ilintili olarak smiflandirilabilir. Siireksiz ya da diizensiz ¢evrimler ise belirli
donemler itibariyle etkileri kalic1 olmayan ya da siireklilik arz etmeyen degisimler
olarak ayristirilabilir. Cevrimsel hareketler ise uzun donemli ¢evrimler iginde biiyiik
(major) dalgalanmalarin ayristirilmasi olarak smiflandirilabilir. Burada biiyiik
dalgalanma kavrami genisleme doneminin ardindan takip eden daralma doénemini
iceren devrenin ortalama 8 yil slirmesini tanimlarken kavram ilk kez Kitchin
tarafindan kullanilmistir (Kitchin, 1923:10 ve Isard, 1942:157). Bu kavrama ilave
olarak biiyiik dalgalanma iginde ortalama 40 ay kadar siiren kisa siireli dalgalanma
olarak da adlandirilan kiigiik (minér) dalgalanmalar da mevcuttur. Kiiciik
dalgalanmalar, Metzler’e (1941) gore Schumpeteryan anlamda ortaya c¢ikan
yeniliklerin  hasilada kisa siireli meydana getirdigi dalgalanmalar olarak

adlandirilmaktadir.

Uzun dalgalanmalar teorisi, sanayilesme ve getirdigi yeni diinya anlayist
cercevesinde makro degiskenlerde uzun donemli ¢evrimsel hareketlerin iktisadi
yapiy1 etkiledigini ve bu etkileme siiresinin minumum 3, maksimum 60 yil oldugunu
savunan bir goriistiir. Buhar giicii, elektrik ve teknik yeniliklerin sanayide
kullanilmasi, digsalliklar yoluyla tiim ekonomiyi etkileme siireci, meydana getirdigi
dalgalanma siireleri ve gergeklestigi sektorel yapi dikkate alindiginda elli yili bulan
uzun siireli dalgalanmalar Kondratieffs, orta siireli dalgalanmalar Juglars ve kisa
siireli dalgalanmalar Kitchins dalgalanmalar1 olarak da ayristirilabilmektedir (Segal,

1954:166).



Cevrimsel hareketler ya da uzun dalgalanmalar da denilen Kondratieff
dalgalanmalara 6rneklendirilebilen ve ¢ogunlukla fiyat ve teknolojide meydana gelen
biiyiik degisimler sonucunda olusan bir dalgalanma tiiriidiir (Goldstein, 1985:411-
412). Diger bir dalgalanma tiirii de Kuznets dalgalanmalar1 genelde bina yapimi ve
tagimacilik faaliyetleriyle ortaya ¢ikan niifus, isgiicii artis1 ve kentlesme olgusunun
dikkate alinmasi yoluyla iktisadi dalgalanmalarin agiklanmasina getirilen bir
yorumdur (Zarnowitz, 1987:11). Kitchin (1923) dalgalanmalar1 ise genelde stok
yatirimlarda meydana gelen degisimleri agiklamaya yonelik bir dalgalanma tiirtidiir.
Bununla birlikte Juglar dalgalanmalari da biiylik bunalimi agiklamaya yonelik ortaya
cikan yaklasimdir. Her ne kadar literatiirde uzun dalgalanmalar teorisini destekleyen
bir ¢cok calisma mevcut ise de teorinin nominal degiskenler ilizerine etkilesiminin
kurulma ¢abasi ve reel degiskenlerin etkilerinin g6z ardi edilmesi, liretim ve tiiketim
miktarindaki degisimlerin agiklanamamasi uzun dalgalanmalarin igselligi i¢in tutarli
ve sistematik bir altyapinin olusturulamamasina neden olmus ve teorinin onemini

azaltmistir (Ewick, 1981:325).

Uzun donem dalgalara ek olarak Schumpeter dalgalanmalari da Ornek
verilebilir. Schumpeter’in modeli esas olarak yenilik yaratacak girisimlerin
uygulamalar ve iktisadi aktivitenin dongiisel karakteri arasindaki iliskiler {izerine
kurgulanmustir. Teorisinde yeni bir teknigin bulunmasini saglayan ya da aracilik eden
girisimcilerin iktisadi anlamda kit bir {iretim faktorii oldugu varsayilmig ve bu
faktoriin kit olusu nedeniyle yeni buluslarin kiimelenmesine ve 50-60 yil gibi uzun
siire devam eden dalgalanmalara neden oldugu ifade edilmistir. Yeni bir bulusa
aracilik eden girisimcilerin bu kabiliyetlerinin kit olarak kabul edilmesi ekonomide
uzun siireli bir canlilifa neden olmakta yeniliklerin siireklilik arz ettigi
Schumpeter’in varsayiminda yer almaktadir. Schumpeter ¢ikti, isttihdam ve gelir
degiskenleri arasindaki iligkiye belirgin bir bi¢imde deginmemistir. Ayrica
cevrimlerle ilgili olarak da gerceklesen tepe ve dip noktalar: i¢in birbiri arasindaki
iliski ve bu iliskiyi ortaya koyabilecek istatistiki yontemin olmadigi noktasinda
elestirilmistir (Fels, 1952:26-27). Dolayisyla Schumpeter’in teorisi analitik bakis
acisindan ziyade daha ¢ok tanimlayici bir yap1 sergilemektedir (Kaldor, 1954:54-58).

Is cevrimleri teorisinde, cevrimlerin tanimlanmasinda kullanilan kavram

karmasalig1r birbiri icine ge¢mis durumdadir. Her ne kadar literatiirde ve bu
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calismada tizerinde durulan kavramlar ayni anlamda kullanilsa da aralarinda ¢ok az
farkliliklar bulunmaktadir. Bu noktada ¢evrimler ve dalgalanmalar arasindaki farkin
iyice anlasilmasi gerekmektedir. Buna gore; ¢evrimle kastedilen icsel bir siirecte
ortaya ¢ikan inis ve ¢ikiglarin modellenmesi, periyodik olarak tekrarlanmamasi ve
belli bir siddetinin olmasidir. Uzun dalgalanmalar genelde parasal faktorlerin etkisi,
savas ve benzeri olaylar, herhangi yeni bir teknik bulusun konjonktiirii arttirmasiyla
ortaya c¢ikmaktadir. Uzun siireli dalgalanmalar, biliylime ve sabit sermaye
degerlerinde hizlandiran ve gecikme sorunlarinin ortaya ¢ikardigi yeniden yatirim
dongiisii  olarak goriilmektedir. Dolayisiyla uzun siireli  dalgalanmalarda
konjonktiiriin diisme evresinde iiretimin mutlak olarak azalmasi da gerekmez.
Iktisadi aktivitenin dinamik &zelligi neticesinde biiyiimedeki degisimler ekonominin
bulundugu rejimden diger bir rejime gecisini zorlayan soklar olarak ortaya
¢ikmaktadir. Bu donemde bile trend artis yoniinde egilim sergileyebilmektedir
(Duijn, 1977:545,547). Bu baglamda iktisadi dalgalanmalar dort gurupta

siniflandiriilabilir.
1.2.1. Mevsimsel Dalgalanmalar

Mevsimsel dalgalanmalar belli bir donemde ortaya ¢ikan ve periyodik olarak
tekrarlanan kisa donemli dalgalanmalar olarak adlandirilabilir. Bu dalgalanma
tiriinde iktisadi faaliyet diizeyinde olusan inis ve cikislarin dnceden bilinmesi,
etkilerinin yerel ya da bolgesel olmasi nedeniyle etkilerinin ¢ok farkli bir sekilde
hissedilmemesine neden olur. Ayrica gerceklestigi ve sona erdigi devre sonrasinda
ekonomi mevcut diizeyine herhangi bir miidahale olmaksizin geri donebilmektedir.
Genelde mevsimlere bagl olarak dogal olaylar ile sosyal-kiiltiirel ve aligkanliklara

bagli olarak ortaya ¢ikmaktadir (Barsky ve Miron, 1988:2).

Mevsimsel dalgalanmalar tarim, turizm, ulagtirma ve insaat sektorlerinde daha
cok gozlenmektedir. Bu sektorlerde daha ¢ok goriilmesinin nedeni ilgili sektorlerdeki
faaliyetlerin daha ¢ok takvimsel zamana bagli olarak gerceklestigi (azalmasi-artmasi)
gercegi ile yakindan ilgilidir. Bilindigi {izere turizm, tarim ve insaat sektorleri ilgili
istatistiklere bakildiginda bu sektorlerdeki faaliyet hacminin niceliksel degerleri yaz
donemlerinde oldukga yiiksek seviyelerde gerceklesmektedir. Diger donemlerde ise

olmas1 gereken faaliyet diizeyinde duragan bir seyir izlemektedir. Ayni sekilde
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sosyal-kiiltiirel ve aligkanliklara bagli olarak ortaya c¢ikan ve daha ¢ok toplumun
gelenekleri ile ilgili olan bayramlar, tatiller, egitim donemlerinde de iktisadi faaliyet
diizeylerinde bir hareketlilik bir canlanma gozlenmektedir. Bu agidan bakildiginda
mevsimsel hareketler icin siire ve etkilerinin hemen hemen bilinmesi nedeniyle daha
once de belirtildigi iizere ekonomi igin ¢ok fazla risk unsuru tagimadiklari
sOylenebilir. Bununla birlikte son olarak mevsimsel dalgalanmalarin periyodik
olmakla birlikte tekrarlanma ve biiyiiklik oranlarinda fazla bir degisimin

bulunmamasi en belirgin 6zelligi olarak ortaya ¢ikmaktadir (Zarnowitz, 1991:68-69).
1.2.2. Tesadiifi Dalgalanmalar

Bu dalgalanma tiirii literatiirde arizi dalgalanma, rassal dalgalanma ve diizensiz
dalgalanma olarak adlandirilmaktadir. Tesadiifi dalgalanmalar 6nceden tahmin
edilemeyen ve digsal faktorler nedeni ile ortaya ¢ikarak iktisadi faaliyet hacminde
degismelere neden olan diizensiz dalgalanmalardir (Mankiw, 2011:720).
Makroekonomik degiskenlerdeki sistematik olmayan ve nedenleri tam olarak
saptanamayan bu dalgalanma tiiriiniin ortaya ¢ikis noktas: tamamen digsal kaynakli
olup iktisadi faaliyetlerden bagimsiz olmasi nedeniyle etkileri, olug bigimi, siiresi ve
siddeti Ongoriilememektedir (Giri ve Banerjee, 2009:197-198). Bu dalgalanma
tiirliniin etki ve yansimalari tanima ve gecikme sorunlari ortaya ciktiktan sonra

gbzlemlenebilir.

Tesadiifi dalgalanmalar, liretim hacminde biiylik capli doniisiimler meydana
getiren savas, bliylik afetler, politik istikrarsizliklar, tilke i¢i karisikliklar gibi dissal
faktorlerle ortaya g¢ikarak iktisadi faaliyet diizeyinde kesintilere neden olmaktadir.
Tesadiifi dalgalanmalarin ortaya ¢ikardigi olumsuzluklari ortadan kaldirabilmek icin
uygulanan politikalar belli gecikme ile etkili olurken ekonominin trend hasila diizeyi
dalgalanma oncesi seviyeden daha diislik diizeyde ger¢eklesmekte ve uzun yillar bu

diisiik diizeyde devam etmektedir.
1.2.3. Uzun Donemli Dalgalanma

Uzun donemli dalgalanma ayni zamanda trend olarak da adlandirilmaktadir
(Gupta, 2004:225). Trend kavrami burada iktisadi faaliyet diizeyinin uzun donemde

egilimini ifade etmektedir. Benzer sekilde trend kavrami herhangi bir degiskenin
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genel ve siirekli nedenlerin etkisi altinda gostermis oldugu degismenin egilimi olarak
da ifade edilebilir. Dolayisiyla ekonomideki diger dalgalanmalarin yon ve siddeti bu
dalgalanmalar1 etkilemekte ve egilimini belirlemektedir (Parasiz ve Bildirici,
2006:7). Trend egilimi iktisadi faaliyet hacmini nitelik ve niceliksel olarak arttiran
her tiirlii olumlu igsel ve digsal faktorlere bagli olarak ortaya ¢ikmakta ve stireklilik
arz etmektedir. Buna ek olarak olusumu ve gelisimi uzun bir zaman dilimine bagh
olmasi1 nedeniyle politika 6ngorii ve sonuglari daha tutarli hale gelmektedir. Ayrica
daralma donemlerinde trend diisme egilimi gosterse de bu egilim daha sonra kendini

genisleme anlaminda tek yonlii olarak gostermektedir.

Trend egilimi uzun dénem biiylimeyi belirleyen teknoloji, tasarruf, sermaye
gibi unsurlara bagl olarak degisebilmektedir. Uretim diizeyinde herhangi bir sok
meydana gelmesi durumunda trend de gegici sapmalar olusurken bu sokun etkileri
azalmaya basladigi donemden itibaren hasila diizeyi eski trend degerine geri
donebilmektedir. Yalniz soklarin kalict ya da gegici olmasina bagh olarak bu durum
degisebilmekte ve trend de kaymalar goziikebilmektedir. Soklarin kalic1 ya da gegici
olmasi ise herhangi bir sok sonrasi iktisadi bir degiskenin bu soka cevap verme hizi
ya da trend diizeyine geri donme durumu olarak tanimlanmaktadir (Kog¢ ve Abasiz,
2012:106). Bir sok sonrasi herhangi bir iktisadi degiskenin kendi ortalama diizeyine
yakinsamamasi durumunda bu sokun kalict oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bu ise
stokastik trendi ifade etmektedir. Dolayisiyla iktisadi degisken birim koke sahiptir.
Bu durumda {iiretim hacminde meydana gelen sapmalarin kalici oldugu ve bu
sapmaya neden olan sokun ardindan iiretimin ilk trend egilimine dondiirecek bir
mekanizmanin olmadig1 sdylenebilir. Ayni sekilde sokun gegcici olmasi varsayimiyla
tiretimde meydana gelen sapmalarin ardindan hasila ilk trend egilimine geri donerek
deterministik bir trend o0zelligi saglayacaktir. Bu da yapisal degisme-politika

degisikligi ya da kirilmaya isarettir (Diebold ve Rudebusch, 1999:194-194).
1.2.4. Konjonktiirel Dalgalanmalar

Konjonktiirel dalgalanmalar ya da devresel-devrevi hareketler hasilanin trend
ya da uzun donem dalgalanmalar etrafindaki salinimlarini ifade etmektedir. Hasila
diizeyinin trend diizeyi ilizerinde yer almasiyla gerceklesen genisleme ve zirve

donemi ile hasilanin trend diizeyinin altinda yer aldig1 daralma ve dip donemlerinden
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olusmakta ve ekonominin tamamini etkilemektedirler. Bu dalgalanma tiirliniin daha
cok piyasa ekonomilerinde ortaya ¢ikmasi siireklilik arz etmesi ve her bir evrenin

kendine 6zgii has 6zellikleri olmasi baglica 6zellikleri arasindadir.
1.3. Konjonktiirel Dalgalanmalarin Asamalar

Uretim hacminde zamanla meydana gelen degismeler sonucunda Reel
Gayrisafi Yurtici Hasila (RGSYIH) bazen trend degeri iizerinde bazen de trend
degerinin altinda dalgalanmalar gdsterebilmektedir. Uretim hacmi ya da
RGSYIH’nin bu sekilde trend degeri iizerinde alacagi maksimum cikt1 diizeyi ile
ayni sekilde iiretim hacminin trend degeri altinda alacagi minimum c¢ikt1 diizeyi
arasinda ger¢eklesmektedir. Dolayisiyla iktisadi faaliyet hacminin birbirini takip
eden en disiik iki nokta arasindaki mesafe konjonktiir devresi olarak
tanimlanmaktadir. Bu konjonktiir devresi genisleme ve daralma-resesyon siireclerini
icermektedir. Her devre ¢iktinin trend degerine gore gerceklestigi nokta igerisinde
kendine has Ozellikler tasimakta ve farkli kavramlarla adlandirilmaktadir. Genisleme
donemi igerisinde canlanma ve zirve ile daralma-resesyon dénemi igerisinde dip ve
depresyon evrelerinden olusmaktadir. Dolayisiyla bir konjonktiir devresi dort

evreden olugmaktadir (Irwin, 2011:159).

1- Resesyon-daralma
2- Zirve
3- Dip

4- Genisleme

Resesyon-daralma, zirve, dip ve genisleme evrelerinden olusan bu hareketler
ekonominin yalnizca bir kesimiyle sinirli olmayip, iktisadi sistemin tamaminda
meydana gelen degisimleri ifade etmektedir. Belirli bir ritme veya periyodik harekete
sahip olmayan konjonktiirel dalgalanmalar, bu goriiniimleriyle diizenli olmayan bir
goriiniim  sergilemektedirler. Konjonktiir hareketlerinin  olusumu  daralma
doneminden genisleme donemine veya genisleme doneminden daralma doénemine
seklinde gerceklesmektedir. Bu durum Sekil 1°de gosterilmistir. Sekil 1, ¢iktida
meydana gelen dalgalanmalarin her bir evreye gore nasil degistigini gostermektedir.
Kesikli ¢izgi gerceklesen iiretim hacmini gostermekte ve yildan yila farklilik

gostermektedir.
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Sekil 1: Konjonktiiriin Asamalari

z Genigleme Resesyon-Daralma Genisleme
—
o
zirve
...... ...
‘o"‘ .‘.’. o~
e Donemli
. g@-" Canlanma Biiyiime
Dip
Canlanma Depresyon
Y1l

Kaynak: Irvin B. Tucker (2011). Macroeconomics for Today. 7. b., Kanada: Southwestern Publishing
s. 160-161 ve http://people.uleth.ca/~richard.mueller/MacroChap05.pdf, (Erisim Tarihi: 21.01.2013),
s. 3 bilgileri kullanilarak ¢izilmistir.

Sekil 1°de yer alan uzun dénemli biiyiime ya da potansiyel GSYIH ise iiretim
faktorlerinin tam kullanilmasi varsayimi altinda bir ekonominin {iretebilecegi hasila
diizeyini gostermektedir. Genisleme ve daralma devrelerinde ekonominin tamamini
etkileyen konjonktiir dalgalanmalar birbiri ardinca gelen biiyiik dalgalar halinde
olugmakta ve bu dalgalardan her birinin etki ve sonuclar1 biitlin bir donem igerisinde
yayilarak zaman igerisinde yerini bir sonraki ilerleme dalgasina birakmaktadir
(Maillet, 1983:70). Bu alamda genisleme donemi resesyonun bitig tarihi ile bir
sonraki GSYIH’nin zirve noktas: arasinda kalan ve iktisadi faaliyet diizeyinde
meydana gelen siirekli artislarin yer aldigi rejim olarak adlandirilabilir. Canlanma ya
da toparlanma donemi ise genisleme siirecinin ilk donemidir. Depresyon ise resesyon
doneminde RGSYIH nin uzun siire ¢ok diisiik diizeyde gerceklesme halidir. Daralma
donemi ise iktisadi faaliyetlerde resesyonun olusacagi noktadan toparlanma
donemine gecisin doniim noktasi arasindaki donem olarak kabul edilmekte ve dip
nokta olarak ekonominin faaliyet diizeyini gostermektedir. Daralma donemi bazi
calismalarda resesyon ve depresyon kavramlari ile birlikte kullanilmaktadir.
Resesyon genel olarak biliylimenin yavaslamasi ya da biiylime oraninin trend biiyiime
oranindan daha diisiik olmasi anlaminda kullanilmaktadir. Depresyon ise 1950’li
yillarda ortaya ¢ikan bir kavram olmanin yani sira birbiri ardi gelen biiyilime
hizlarinin ¢iktida gercek anlamda diisiise neden oldugu olgusu {izerine
anlamlandirilmaktadir. Ayrica bu kavram genel olarak diisiik biiylime déneminden

ziyade reel ¢iktinin azaldig1 daralma donemi i¢inde kullanilmaktadir (Burns, 1946:9-
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10). Aymi sekilde siklikla kullanilan kriz kavrami da genisleme doneminden resesyon
donemine geciste finansal piyasalarda goézlenen istikrarsizliklar  olarak
tanimlanabilmektedir. Resesyon siirecinin genisleme silirecine gore en Onemli
tistiinliigii bu silirecin kendi kendini besleyen ve kiimiilatif bir sekilde hareket
etmeyen bir 6zellige sahip olmasidir. Bazen bu donemde bile asamali olarak gelisen
faaliyetler dahi olabilmektedir. Bu donem, piyasalar1 canlandirabilecek yatirim
firsatlar1 ve piyasa stratejileri ile yeni fikirlerin ortaya cikmasini saglayarak bu
doneme ait bir dinamiklik kazandirir. Boom donemi ise ekonomideki iktisadi
faaliyetlerde hizli genisleme donemidir. Bu donem c¢esitli sektorlerde goriilen iiretim
bazli darbogazlarin olusmasi nedeniyle biiylimede meydana gelen diisiis trendinin

gerceklesmesinden dnce olusan ekonomideki toparlanma halidir.

Klasik anlamda is c¢evrimleri i¢in ¢ikt1i diizeyinin uzun doénemli trend
degerinden sapmalarin devresel hareketleri olarak tanimlansa da National Bureau of
Economic Research (NBER) tarafindan yapilan tanimlamada, trend diizeyinde
dalgalanmalardan ziyade iktisadi faaliyet diizeyindeki mutlak artis ve azaliglarin
donemi olarak tanimlanmaktadir (Balke ve Wynne, 1995:640). NBER’in bu
tanimlamasi klasik anlamda yapilan is ¢evrimlerine tanimlamasina ters diismiis gibi
goziikse de aslinda iktisadi faaliyet diizeyinin trend diizeyindeki dalgalanmalardan
olusan devresel bileseni tanimi NBER’in biliylime c¢evrimleri ig¢in yaptigi
tanimlamaya oldukca yakindir. Dip ve tepe noktalart i¢in doniim noktalar1 trende
gore iktisadi faaliyet diizeyinde gergeklesmektedir. Dip ve tepe noktalarinin bigimi
belirlenirken ekonominin genel diizeydeki aktivitesine bagli olarak degismektedir. Is
cevrimleri ve bilylime c¢evrimleri arasindaki farkin ortaya konulmasi iki agidan
onemlidir (Balke ve Wynne, 1995:642). Birincisi, kamuoyu ve politika yapicilar
iktisadi faaliyet diizeyindeki inig ve ¢ikiglart nispi artis ve azalistan ziyade mutlak
olarak algilarlar. Ikincisi, trend biiyiimenin 6l¢iilmesi ve tanimi sorunu iktisadi
birimlerin neden biiyiime ¢evrimlerinden ziyade is c¢evrimleri i¢in klasik anlamda
tanimlama yapmak istemelerine sebep saglar. Bu sekilde tanimlama yapilmasinin
altinda yatan temel sebepler ise ¢ikt1 seviyesinin trend diizeyi yine ¢iktinin gegmis
donem ekstrapolasyon degerlerine sahip olup olmamasi, GSYIH’ nin en yiiksek
stirdiiriilebilir degerinin potansiyel cikti diizeyi olup olmadig: ile ilgilidir. Bununla

ilgili olarak iktisadi faaliyet diizeyinin trendden arindirilmasi seride zaman trendinin
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kullanilip kullanilmamasi ya da filtreleme tekniklerinin kullanilip kullanilmamasiyla

da ilgilidir.
1.4. is Cevrimlerini Aciklamaya Yonelik Cahsmalar

1970’li yillarin basindan itibaren iktisadi dalgalanmalar {izerine yapilan
ampirik c¢alismalarin  yazilim ve yeni ekonometrik yoOntemlerin gelismesi,
gelistirilmesi dogrultusunda arttigi gozlenmektedir. Bu ¢alismalar genelde Robert
Lucas’in iktisadi dalgalanmalar teorisine getirdigi yeni bir bakis ag¢is1 kapsaminda
arttigim sdylemek miimkiindiir. Is gevrimleri iizerine Mitchell ¢cevrim dénemlerinde
iktisadi degigkenlerin hareketleri iizerine aragtirmalar yaparken Mill ise ¢evrim
donemlerinde fiyat hareketlerini dikkate alarak daralma ve genisleme donemleri i¢in
bir Oncii olabilecegi konusu iizerinde caligmalar yapmistir. Ona gore fiyatlarin
konjonktiirle ayni1 yonde hareketi talep yonlii dalgalanmalarin gostergesi iken
fiyatlarin konjonktiir karsiti ters yonde hareketinin ise tiretim kaynakli dalgalanmanin
isareti olabilecegini saptamistir. Kuznet calismasinda ise biiylime ve iktisadi
dalgalanmalar1 dikkate almistir. Frisch (1933)’e gore cevrimler tesadiifi soklarin
ekonomi {izerine yayi1lma mekanizmasi yoluyla etkisinin kisitladigini savunmaktadir.
Iktisadi sistemi karakterize eden ikinci dereceden fark denklemleri ¢dziimlerinde
Frisch g¢evrimlerin nasil olustugunu gostermektedir. Frisch digsal soklarin ya da
etkilerin ¢evrimleri tetikledigini ve igsel yayilma mekanizmasiyla sonraki
cevrimlerin davraniginin belirlendigi bir model gelistirmistir. Bu ¢oziimlemelerde
Frisch, Wicksell’den oldukg¢a etkilenmistir. Slutsky (1937) ise stokastik fark
denklemlerine dayali olarak c¢evrimlerin kaynaklarini ekonomiyi etkileme
mekanizmasini gostermistir. Bunun yani sira Kalecki ve Schumpeter teknolojik
yenilige bagli olarak uzun donemli biiyiime ve cevrimler {izerine analizlerde
bulunmustur (Cooley ve Prescott, 1995:1-3). Modern iktisadi dalgalanmalar teorileri
bliylime ve dalgalanma terminolojisi lizerine farkli kuram ve ampirik uygulamalarin
gelistirilmesi ve farkli algilanmas1 yoluyla ortaya c¢ikmstir. Solow (1957)
calismasinda neoklasik iiretim fonksiyonu kullanarak is cevrimleri igin ¢iktidaki
dalgalanmalarin kaynaklarimin ¢ok farkli oldugunu gostermektedir. Sermaye
girdisindeki degisimlerin ¢evrim boyunca cok az degistigini dolayisiyla da
cevrimlerle korelasyonun c¢ok az oldugunu gdstermistir. Klasik okulun iktisadi

dalgalanmalar iizerine insa edilen reel is ¢evrimleri teorisinin iktisadi dalgalanmalar
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aciklamada ampirik agidan yetersiz oldugu Mankiw’in caligmasinda ifade edilmistir

(Mankiw, 1989:79-82).

Barro (1987) calismasinda reel is ¢evrimleri i¢in donemler arasi ikame
ozelligini kullanarak bos zaman ve gelir arasinda analiz yapmustir. Analizi kamu
harcamalarindaki artisin mal ve hizmet talebini artirmasi lizerine kurgulamistir.
Kamu harcamalarindaki artisa paralel olarak mal ve hizmet talebinde meydana gelen
artis nedeniyle mal piyasasindaki dengenin reel faizlerin artmasiyla kurulacaktir.
Reel faizlerin artis1 emegin cari donemde ¢alisma istegini gelecek doneme ikame
etmesine neden olacaktir. Dolayisiyla cari donemde istihdam edilmesi beklenen
emek miktarinda artis meydana gelecektir. Emek arzindaki bu artis ise ¢ikti
diizeyinin artmasina neden olacaktir. Keynesyen diisiinceye gore reel faizlerdeki artis
emek arzi lizerine ¢ok Onemli etki yapmamaktadir. Keynesyen diisiincede emek
piyasasinda arz fazlaligi {izerinde dengeye gelme mekanizmasi iizerinde
durulmaktadir. Buna karsin Walrasyan yaklasimda reel is ¢evrimleri i¢in istek dis1

igsizlik dikkate alinmamaktadir (Cooley ve Prescott, 1995:3-4).

Klasik is ¢evrimleri teorisine gore tilketim ve bos zaman arasinda daralma yada
resesyon donemde tiikketimin diigmekte bos zaman tercihi artmaktadir. Buna karsin
canlanma doneminde tiiketim artmakta bos zaman tercihi ise azalmaktadir. Bu
varsayim reel i ¢evrimleri teorisine uygun diismemektedir. Tiiketim ve bos zaman
normal mal oldugu i¢in ¢evrimlerde ayn1 yonlii hareket igerisindedirler. Eger iiretim
fonksiyonu veri iken ve dalgalanmalarin kaynaginda talep soklarmin etkili olmasi
nedeniyle konjonktiirle reel {icret ayn1 yonde hareket edemez. Resesyon déneminde
emek girdisinin diisiik diizeyde sisteme dahil olmasi nedeniyle emegin marjinal
iiretkenligine bagli olarak reel {icretler yiiksek olacaktir. Uretim fonksiyonun
degismemesi nedeniyle ortaya c¢ikan azalan verimler yasasi reel licretlerin ¢evrimle
ters yonlii hareket etmesine neden olur. Reel is ¢evrimleri teorisi iktisadi
dalgalanmalar1 Walrasyan dengenin degismesi olarak dikkate almakta ve iktisadi
dalgalanmalarin iktisadi sistem iizerinde oldukca Onemli bir rol oynadigini

savunmaktadir.
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1.5. Is Cevrimlerinin Onemi

Is cevrimlerinin arastirilmasi ve dzelliklerinin belirlenmesi ¢abas1 uzun siiredir
iktisatgilarin ilgi duydugu konular arasinda yerini almistir. Ozellikle de sanayilesme
ve getirdigi yenilikler bir arada diisiiniildiiglinde iktisadi faaliyet hacminde siirekli
degisim ve doniisiimler yasanmigtir. Bu degisim ve donilisiimler nedeniyle piyasa
ekonomilerinde bazi donemlerde durgunluk veya genisleme donemlerinin yasanildigi
gbzlemlenmistir. Politika yapicilarin basta fiyat istikrari, ¢ikti ve istthdam diizeyinde
dalgalanmalar1 en aza indirgeme ugrasi toplumsal refahin arttirilabilmesi ve
durgunluk doneminin ekonomi {izerindeki olumsuz etkilerinin azaltilabilmesi
acisindan son derece 6nemli bir konudur. Is cevrimlerinin bu anlamda kuramsal bir
bakis acisindan ziyade pragmatik olarak algilanma g¢abasi politikalarinin belirlenmesi
ve uygulanmasi siirecinde ortaya ¢ikacak etkilerin olumlu bir sekilde yansitilmasina
neden olmaktadir. Cevrimlerin iyi anlagilmasi ve buna dayali olarak uygulanan
iktisat politikas1 ve sonuglar1 agisindan da son derece 6onemli bir konu olarak ortaya
cikmaktadir. Ciktida goriilen dalgalanmalarin temel sebeplerinin bilinmesi ve
etkilerinin giderilmesi i¢in yapilan politikalar ekonomik istikrar ve biiylimenin es
anl1 gergeklesmesine ayrica politika yapicilarimin  giivenirlik  unsurlarinin
arttirilmasima neden olur. Iktisadi birimlerin beklentilerini karsilayacak diizeydeki

politikalar her zaman i¢in en iyisi olmustur.

Is ¢evrimlerinin anlasilmas1 ¢abasi iktisadi birimlerin beklenti ydnetiminin de
olusturulmasina aracilik eder (Wright, 1951:339-340). Belirsizlik ortaminda
cevrimlerin daralma donemine denk gelmesi neticesinde iktisadi birimlerin
beklentilerinde farklilasma olusabilmektedir. Ornegin bu donemde toplam talebi
arttiracak politikalarin iktisadi birimler tarafindan doniisii vergilerin artmasi ve
satinalma giiciindeki azalig olarak algilanmasi nedeniyle politikalardan istenen sonug
ekonomiye yansimayacaktir. Bu durumda iktisadi birimlerin beklentilerini
karsilayacak politikalarin 6nceden kamuoyuna sonuglartyla birlikte ilan edilmesi
politika sonuglar1 agisindan esgiidiim saglayacagindan beklentilerin olusturulmasi ve
yonlendirilmesi daha kolay olacaktir. Bu husus ayn1 zamanda politika uygulayicilarin

kredibilitesi ile birlikte seffafligini da arttiracaktir.
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Is cevrimlerinin anlasilmas1 hususu konjonktiire gére hareket eden makro
degiskenlerin de daha iyi bir sekilde analiz edilmesine yardimci olur. Makro
degiskenlerdeki hareketliligin ¢evrimin herhangi bir asamasina gore nasil hareket
ettigi, degiskenlerin davranis bicimlerinin G6grenilmesi tutarli Ongoriilerin
yapilmasina katki saglarken yatirim, risk ve getiri analizlerinde 6nemli bilgiler
sunmaktadir (Wright, 1951:341-342). Bu konu ayni zamanda iilkelerin performans
kriterleri agisindan degerlendirilmesine ve benzer ¢evrim yapilarina sahip iilkelerin
ticari faaliyetlerinin gelismesi ve gelistirilmesine katki saglamaktadir. Bunun yani
sira ¢evrimler agisindan iilkelerin ekonomik anlamda yakinsama kriterini de saglama
ugras1 Avrupa Birligi (AB) gibi birlik iilkelerde yer alma ¢abalar1 agisindan ilgililere
bir 6n bilgi sunmaktadir. Bu, iilkelerarasi politika koordinasyonu ve soklarin aktarim

mekanizmasinin belirlenmesine de yardimer olmaktadir.
1.6. Is Cevrimlerinin Temel Ozellikleri

Cevrimlerle ilgili yapilan ilk caligmalarda kullanilabilir veri yetersizligi
yliziinden iktisat¢ilar arasinda dalgalanmalarin nitelik ve niceliksel 6zelliklerinin
ortaya konulmasi siirekli tartisilan bir konu olmus ve goriis ayriliklar1 ortaya
cikmigtir. Bliylime ve istikrarin saglanamamasi ve bunalimlarin arka arkaya
yasanilmasi sonucunda dalgalanmalarin kaynaklarmin arastirilmasi ve konuya olan
ilginin artmasi sebebiyle is ¢cevrimleri i¢in genis ve kapsayict bir tanimlamaya ihtiyag
duyulmustur. Herhangi bir iktisadi faaliyette goriilen bir dalgalanmanin g¢evrim
olarak degerlendirilebilmesi ve miidahale araglarinin olusturulabilmesi i¢in net bir
tanimlamanin yapilmasi gerekmektedir. Is ¢evrimleri icin en kapsamli ve net gériisiin
Burns ve Mitchell tarafindan yapildigina daha 6nce deginilmisti. Bu tanimlama ve
makro verilerin istatistiki olarak tutulmasi nedeniyle giiniimiize kadar ¢evrimlerle
ilgili olarak ampirik ¢aligmalardan elde edilen bulgular dikkate alindiginda is

cevrimleri i¢in agagida belirtilen temel 6zelliklere sahip oldugu varsayilmaktadir.

1. Tekrarlanabilen fakat periyodik olmayan davranis gostermektedir.
2. Cevrimlerin olusumu ayn1 anda tiim iktisadi faaliyetlerde gozlenebilmektedir.
3. Diizenlilik gostermemektedir.

4. Piyasa ekonomilerine 6zgiidiir.
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5. Kendi i¢lerinde benzer 6zellikte ¢evrimlere boliinemezler
6. Siireklilik gostermektedir.

Cevrimlerin kendi iclerinde benzer 6zellik tasiyan evrelere bdliinememe 6zelligi
cikt1, istihdam, faiz ve benzeri iktisadi degiskenlerde gozlenen inis ve c¢ikislarin
devresel hareket benzeri olarak tanimlanamamasi olarak ifade edilebilir. Burada
onemli olan husus bu inis ve ¢ikiglarin ekonomik yap1 6zelliginden kaynaklanan bir
dalgalanmaya birden fazla neden olusunun tarihlenmemesi veya baska bir ifade ile
bu tiir inis ve c¢ikislarin o ekonomi tarihinde mevcut ya da kayith olmamasiyla

ilintilidir.

Tekrarlanabilen fakat periyodik olmayan davramig oOzelligi gostermesinin
anlami ise dalgalanmalarin siire ve tarihsel agidan gerceklesme zamaninin
bilinememesi, siddetinin O6nceden tahmin edilememesini gostermektedir. Buna
karsilik is ¢evrimleri tekrarlanan dalgalanmalardir. Yani konjonktiiriin kendisini
takip eden daralma ve genisleme seklindeki dongiisiiniin siireklilik arz etmesini ifade
etmektedir. Bununla birlikte dalgalanmalarin gerceklesme zamanmnin tahmin
edilememesi ayn1 zamanda ¢evrimsel hareketlerin diizenlilik géstermemesine neden

olmaktadir.

Herhangi bir sok durumunda ortaya ¢ikan dalgalanma ve buna bagl olarak
olusan hareketlilik tek bir sektorde ya da tek bir iktisadi degiskende gerceklesmez.
Daralma ve genisleme donemlerinde iktisadi faaliyetlerde gozlenen artis ya da
azalislar ayn1 anda ya da belli bir gecikmeyle ortaya cikarak ekonominin tamamini
etkilemektedir. Bu etkilesim 6zellikle de piyasalarin biitiinlesmesi nedeniyle digsal
bir sok 6zelligi arz ederek dalgalanmalarin uluslar arasi bir nitelik tasimasina neden

olmaktadir.

Yirminci yiizyilda iktisadi verilerin diizenli ve istatistiki agidan daha saglikli
bir sekilde elde edilmesi ve ampirik ¢aligmalarda kullanilmasi neticesinde ¢evrimlere
ait istatistiki bilgiler ortaya konulmustur. Bu bilgilere stilize ger¢cekler denmekte ve
degiskenlerin ¢evrimsel bilesenlerinin degiskenligine, GSYIH ile birlikte hareketlilik
derecesine ve siirekliligine ait istatistiksel bulgular1 ifade etmek icin
kullanilmaktadir. Bu bulgular ilk kez Kaldor (1954) tarafindan ortaya konulmus ve

daha sonraki donemlerde yapilan c¢aligmalardan elde edilen bilgiler gercevesinde
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sitilize gercekler genisletilmistir (Cooley ve Prescott, 1995:3). Ampirik

caligmalardan elde edilen istatistiki bulgular ya da stilize gergekler asagida

siralanmustir.

Reel ¢iktinin biiylime orani sabittir.

Sermaye stokunun biiylime oran1 emegin biiyiime oranindan fazladir.
Sermaye stoku ve reel ¢iktinin biiylime orani birbiriyle ilintilidir.
Sermaye kazanc1 ya da faiz yatay bir egilim sergilemektedir.

Kisi bagina ¢iktinin biiylime orani iilkelerarasi farklilik gostermektedir.

Ayrica bu bulgularin yaninda asagida ilave olarak su bulgulara da ulasilabilir

(Snowdown vd., 1995:30).

Uretim dalgalanmalari, ekonomideki biitiin sektorlerle iliskili olma
egilimindedir.
Sanayi iiretimi, tiiketim ve yatirim ayni yonde dalgalanir. Hiikiimet

harcamalar1 da ayn1 yonde dalgalanma egilimindedir.

Dayanikli tiiketim mallar1 harcamalart giiclii bir sekilde ayni yonde
dalgalansa da, iktisadi dalgalanma boyunca yatirim, tiiketime gore daha

istikrarsizdir.
Istihdam ayn1 yénde, issizlik ters yonde dalgalanir.

Reel iicretler hafifce ayn1 yonde dalgalanan olmakla birlikte, reel {icret

ve ortalama emek verimliligi ayn1 yonde dalgalanirlar.

Para arz1 ve hisse senedi fiyatlar1 ayni1 yonde dalgalanan ve dncii olan
dalgalardir. Enflasyon ve nominal faiz oranlar1 ayn1 yonde dalgalanan,

geciken gostergelerdir.

Reel faiz oranlari, iliskisiz dalgalanma gdosterirler.

1.7. Is Cevrimlerinin Kaynaklan

Iktisadi faaliyetlerde goriilen dalgalanmalarin kaynaginda hangi faktdrlerin

etkin oldugu daha ¢ok iktisadi okullarin bakis agisini yansitirken genel de kabul
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gormiis faktorler arz ve talepte yasanilan soklar olarak bilinmektedir. iktisadi
okullarin dalgalanmalara bakis agis1 teorik kisimda yer verileceginden burada temel
olan faktorlere deginilecektir. Dalgalanmalarin kaynaginda genelde ekonominin
isleyisi disinda ortaya cikan faktér ya da degiskenlerin soklar yoluyla c¢evrimleri
harekete gecirmesi digsal etkenler yoluyla aciklanirken dalgalanmalarin ekonominin
kendi dinamikleri i¢inde isleyisinin konjonktiirii harekete gegirmesi ise i¢sel etkenler

tarafindan agiklanmaktadir.

Iktisadi faaliyet diizeyinde herhangi bir donemde ortaya ¢ikan dalgalanmalarin
kaynaginda o donemde yasanilan sayisiz rastlantisal faktorlerin etkisi olabilir. Doga
kosullar, yerlesikler arasindaki ¢atisma veya anlasmalar, politikalar, teknolojik
yenilikler gibi faktorler sayilabilir. Baz1 faktorler sadece belli girisimcileri etkilerken;
sendikalasma, modada degisim, yeni yasalar veya vergi tarifeleri gibi bazi faktorler
ise biitiin bir endiistri veya bolgeyi etkileyebilir. Diger taraftan para sistemindeki
degisimler, savaslar veya genel grevler gibi faktorler ise tiim iilkeyi etkisi altina
alabilir (Burns ve Mitchell, 1946:466). S6z konusu faktorlerin de kendilerine has
ozellikleri olabilir. Konjonktiirel dalgalanmalara neden olan bazi faktorlerin etkileri
kisa bir stirede gegerken bazilar1 birkag yil siirebilir. Ekonomide bazi faktorlere karsi
hizli bir tepki olusurken, bazilarina karsi yavas bir uyum ortaya cikabilir. Bazi
faktorler ekonomik aktiviteleri yavaslatirken bazilar1 daha da canlandirabilir. Baz1
faktorler icsel olabilecegi gibi bazilari dis kaynakli olabilir. Diger taraftan soz
konusu faktdrlerin sadece cari donemde ortaya ¢ikmasi gerekmez. Genel kabul géren
diisiinceye gore makroekonomik dalgalanmalar sadece cari donemdeki olaylarda

degil, gelecekle ilgili beklentilerden de etkilenmektedir.

Konjonktiirel hareketlerin nedeni genellikle ekonomi ile ilgili bir sok veya
yenilik olarak kabul edilir. Ancak dalgalanmalar1 agiklamay1 amaglayan modellerin
ayrint1 dlizeyi ve temel varsayimlarindaki farkliliklar nedeniyle soklar modellere
0zgl nitelikler sergileyebilmektedir. Bu farkliliklar nedeniyle bazi modellerde sok
olarak nitelendirilen bir durum, baska bir modelde ic¢sel bir degiskenin hareketi
olarak degerlendirilebilmektedir. Kamu politikalar1 buna bir O6rnek olarak
gosterilebilir. Birgcok modelde kamu harcamalar1 digsal kabul edilmekte iken, politik
ekonomideki gelisme ile birlikte kamu faaliyetlerinin igsellestirilmesi miimkiin hale

gelmigtir (Temin, 1998:38). Merkez bankalarinin faaliyetleri de ayni sekilde
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diisiintilebilir. Bir iilkede merkez bankas1 enflasyonun yiiksek seyrettigi donemlerde

faiz artirnmim gittiginde, bu hareket modellerde i¢sellestirilebilmektedir.

Iktisadi dalgalanmalarin nedenlerinin bu denli fazla olmasindan dolayi
literatiirde farkli siniflandirmalar gelistirilmistir. Onemli siniflandirmalardan birisi
Temin (1998)’e aittir. Dalgalanmalarin kaynagindaki faktorleri, yurtigi-yurt disi
kaynakli olmasina ve reel-parasal nitelikte olmasina gore dort grupta (yurtigi-reel,
yurtigi-parasal, yurtdisi-reel ve yurtdisi-parasal dalgalanmalar) toplamistir. Bu
gruplar kendi iglerinde birgok farkli istikrarsizlik kaynagini barindirmaktadir.
Ornegin yurtici reel soklar, stok ayarlamalarindan beklentilerdeki degisimlere kadar
bliyiik bir yelpazeye yayilmistir. Benzer sekilde yurt disi reel soklar icerisinde en
Oonemlilerden birisi petrol soklaridir. Calismada ABD ekonomisinde 1890-1990
donemindeki istikrarsizliklarin kaynagini arastiran Temin, incelenen ddnemdeki
dalgalanmalarin kaynaginin homojenlik gostermedigini, her dort siniflandirmadaki
nedenlerinde farkli dénemlerde etkili oldugunu tespit etmistir. Ornefin yurtici
kaynakli reel soklar s6z konusu donemde ABD’deki dalgalanmalarin yariya
yakininin temel nedenidir. Buna karsin yurtdist reel soklarin ise ABD’deki
dalgalanmalar iizerinde, iki petrol soku istisna edilirse, dnemli bir etkisi olmamustir.

Yurti¢i ve yurtdisi parasal soklarin ise zaman igerisinde azaldigi tespit edilmistir.

Politika yapicilar i¢in konjonktiirel dalgalanmalarin nedenlerinin bilinmesi,
ozellikle ekonomideki dalgalanmalarin arz veya talep degisimlerine atfedilebilmeleri,
uygulanacak iktisat politikalarinin tespiti agisindan son derece onemlidir. Fiyatlarin
genel ekonomik aktiviteler karsisindaki hareketi bu noktada énemli bir gostergedir.
Eger bir ekonomide fiyatlar genel diizeyi hasila ile ayn1 yonde hareket ediyorsa bu
ekonominin talep tarafinda bir olumsuzlugu isaret ederken tersi durumda, yani
fiyatlar ile hasila arasinda ters oranli bir iliskinin olmasi, s6z konusu ekonomide arz
yanli soklarin nispeten daha 6nemli oldugunu gostermektedir. Dalgalanmalarin talep
soklar1 nedeniyle ortaya ¢ikmasi durumunda ise para ve maliye politikalar1 agisindan
ters yonlii miidahalelerin varligina isarettir. Buna karsin ¢ikti dalgalanmalarinin
temel nedeni arz yanli soklar ise politika yapicilarin ihtiyari politikalar uygulamaktan
kaginmasi ve kamuoyuna ilan edilmis politikalar uygulamalari daha iyi olacaktir

(Alper, 2000:2).
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Bunlarin yani sira ¢evrimlerin kaynaklarinda icsel olarak belirtilen faktorler su

sekilde siiflandirilabilir.

e QGelir ve harcama bilesenlerinin degismesi

e Enflasyonist beklentiler

e Yatirim harcamalari

e Ucretler

e Dias ticaretin nitelik ve nicelikleri

o Krediler

e Para arz1 ve kurdaki degismeler
Ayrica ¢evrimlerin digsal nedenlerinden bazilar1 da su sekildedir.

e Savag ve dis tehditler
e Siyasi istikrarsizliklar
e Teknolojik yenilikler
e Niifus ve gocler

e Ekonomik krizler
1.8. Konjonktiirel Gostergeler ve Temel Ozellikleri

Cevrimlerin temel Ozelliklerinden biri olan “cevrimlerin olusumu ayni anda
tim iktisadi faaliyetlerde gozlenebilmektedir” olgusu dikkate alindiginda iktisadi
faaliyetlerde goriilen dalgalanmalarin iktisadi degiskenlerin egilimlerini, siddetini ve
frekanslarini etkilemesi beklenmektedir. Iktisadi dalgalanmalar tek bir iktisadi
faaliyet diizeyinde gerceklesmediginden ve etkileri yayilma ozelligi gostermesi
bakimindan bir¢ok makro iktisadi degisken bu dalgalanmalardan farkli 6zellikte
farkli yondeki egilimleriyle etkilenme derecesine sahiptirler. Iktisadi degiskenlerin
dalgalanmalara gostermis oldugu tepkiler birbirinden farkli olacagindan g¢evrimsel
hareketler esnasinda bu tepkilerin iyi bir sekilde izlenmesi, yorumlanmasi ve ¢evrimi
1yi bir sekilde temsil edebilme 6zelligine sahip olmasi1 gerekmektedir. Dolayisiyla da

hangi olaylarin ekonominin barometresi (Unay, 2001:21) oldugu ya da hangi iktisadi
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degiskenlerin iktisadi faaliyetleri iyi bir sekilde yansitma 6zelligine sahip oldugu
onem arz etmektedir. Bu konuda daha 6nce de belirtildigi tizere Burns ve Mitchell’in
is cevrimleriyle ilgili tanimlamasi akla gelmektedir. Hatirlanacagi lizere herhangi bir
iktisadi aktivitenin gerceklesmesi esnasinda iktisadi degiskenler arasinda genel bir es
zamanliligin olusumu degiskenler arasinda Onciill ve geciken serilerin ortaya
ctkmasia neden olmaktaydi. Ayrica tanimlamada “ekonomideki genel durgunluk
kiigiilme veya genisleme ile ayn1 zaman diliminde bir¢ok farkli ekonomik aktivitede
ortaya cikan ve sonraki dalgalanma evresine kadar devam eden olusumlar” seklinde
yer almaktaydi. Bahsedilen iki olgu dikkate alindiginda iktisadi faaliyetleri temsil
edebilen iktisadi degiskenlerin bazi temel 6zelliklere sahip olmas1 gerekmektedir. Bu
temel Ozelliklere gore iktisadi faaliyetlerin izlenebilmesi gosterge yaklasimini ortaya
cikarmaktadir (Zarnowitz, 1992:283). Bu yaklasima gore devresel hareketlerin farkli
sektorlerde farkli zaman diliminde ortaya ¢ikmasi, ayn1 zamanda gecikme ve tani
sorunlart nedeniyle etkilerinin gecikmeli ya da es zamanda olusmasi iktisadi
degiskenlerin onciil, geciken ve esanli seriler olarak simiflandirilmasina neden
olmaktadir. Bu serilere dayanarak herhangi bir iktisadi faaliyet hakkinda yorum
yapilabilmesi i¢in yeteri kadar uzun bir zaman araligina sahip olmas1 gerekmektedir.
Bu degiskenlere de konjonktiir gostergeleri olarak adlandirilmaktadir. Gosterge
yaklagimina bagli olarak iktisadi faaliyetlerin saglikli bir sekilde takip edilebilmesi
ve c¢evrimlerle ilgili tutarli 6ngoriilerin yapilabilmesi i¢in konjonktiir gostergelerinin

asagidaki temel Ozelliklere sahip olmasi gerekmektedir (Zarnowitz, 1992:317-318).

e iktisadi Anlamlihk: Herhangi bir iktisadi degiskenin iktisadi
faaliyetlerde gozlenen dalgalanmalari temsil edebilme derecesine sahip olmasini
ifade etmektedir. Konjonktiirel dalgalanmalarin izlenebilmesi agisindan tek bir
degisken yerine birden fazla degiskenin farkli tepkisel 6zellikleri dikkate alinarak
ekonomik yapiy1 en iyi sekilde yansitmasmna dikkat edilmelidir. Ornegin, GSYIH
serisinde  ¢evrimlerin  agiklanabilmesi  i¢in  toplulastirma  kaynaklarinin
ayristirtlmasina ihtiya¢ vardir. Bu anlamda hasilanin elde edildigi, genis ve yayili
sektorlerden biri olan hizmetler sektoriiniin ¢evrimlerin olugsmasinda oransal bir paya
sahip olmadig1 dikkat c¢ekmektedir. Milli gelir hesaplart i¢inde tutulmayan ve
devresel hareketler lizerinde etkin bir role sahip kredi piyasalarinin islevselligi ve

elde ettigi hasila bu noktada 6ne ¢ikmaktadir. Bu agidan bakildiginda degiskenin
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herhangi bir devreye 6zgii 6zellikleri yansitmasi ve konjonktiire verdigi tepkilerin
iktisat teorisi temellerini rasyonel bir sekilde agiklamada etkin ve anlasilir bir

ozellige sahip olmasi gerekmektedir (Moore ve Shiskin, 1967:9).

o Istatistiksel Yeterlilik: Tktisadi anlamliliga sahip degiskenlerin istatistiki
tekniklere uygun bir sekilde elde edilmesini siirecini ifade etmektedir. Istatistiki
yeterlilige sahip oldugu diisiiniilen herhangi bir degiskenin iktisadi dalgalanmalari
icinde barindiracak sistematige sahip oldugu distliniilmektedir. Bu anlamda bu
ozellige sahip serilerin ¢evrimlerle ilgili teorik ve tarihsel 6zellikleri tasidigi kabul

edilmektedir.

e Diizgiinliik ya da Piiriizsiizliik: Diizgilinlestirilmis veya piiriizsiiz
serilerin i ¢evrimlerinde kullanilmasi diizensiz ya da diizgilinlestirilmemis serilere
gore daha kullamighdir. Diizgilinlestirilmis  serilerde gozlem degerlerinde
dalgalanmaya isaret eden azalis ve artiglar yeni bir ¢evrimin baglayabilmesi ig¢in
sinyal verebilmektedir. Diizensiz ve yiiksek frekansli serilerde aydan aya gerceklesen
degisimler, yeni bir rejimin olugsmasina sinyal veren dalgalanmalardan ziyade kisa
diizensiz hareketlerin goriiniimiinii yansitmaktadir. Bu anlamda diizensiz serilere ait

bu dalgalanmalar istatistiksel teknikler kullanilarak giderilmelidir.

e Zaman Tutarhhg: iktisadi degiskenlerin herhangi bir ¢cevrim icin dip ve
tepe noktalarinin tarihlenmesi esnasinda oncii, geciken veya esanlilik 6zelliklerinden

birine sahip olmasini ifade etmektedir.

e Uygunluk: Secili iktisadi degiskendeki hareketlerin ge¢cmis donem

iktisadi dalgalanmalar1 yansitmasi olgusudur.

e Erisebilirlik: Iktisadi degiskenlere kolaylikla erisimin saglanacagi bir

veri kaynag1 ve yayimlama takvimine ihtiyacin olmasini ifade etmektedir.

Bahsedilen bu alt1 temel 6zellige sahip herhangi bir iktisadi degisken konjontiir
devresinde iktisadi faaliyet diizeyinde meydana gelen dalgalanmalara karsi farkli
tepkime  gosterebilmektedir. Iktisadi degiskenler ile iktisadi faaliyetteki

dalgalanmalar arasinda siddet, zaman ve yon bakimindan tepkisel farkliliklar
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bulunmaktadir. Gosterilen tepki zamansal agidan dikkate alindiginda konjonktiirel

gostergeler Oncii, geciken ve esanli olarak daha once ayristirilmisti.

Esanli gostergeler cari donemdeki iktisadi faaliyet diizeyini gdstermektedir. Bu
gostergeler genisleme doneminde artmakta daralma donemine gegiste ise
azalmaktadir. Ayrica bu gostergeler bir konjonktiir devresi ile ayni anda hareket

etmektedirler.

Sekil 2: Esanhi Gostergelerin Birlikte Hareketi

Deger

Zaman

Sekil 2 esanli iki gOstergenin hareketini gdstermektedir. Buna gore “A” ve “B”
serilerine ait dip ve tepe noktalarinin doniim noktalar1 ayn1 anda gerceklesmektedir.
Dolayisiyla bu iki seriye ait donme noktalar1 faz iliskisini dikkate alan seriler

kullanarak iktisadi faaliyet hakkinda yorumlar yapabilmek miimkiindiir.

Tek bir iktisadi degiskenin gostermis oldugu tepkisel degisimler konjonktiiriin
hareketiyle ilgili bilgi verirken degiskenlerin toplulastirllmast ve endeks
olusturulmas1 iktisadi faaliyetlerin izlenebilmesinde daha gerceke¢i bir alt yapi
sunmakta ve ayni zamanda ¢evrimlerin donlim noktalarinin tespiti i¢in gerekli 6nsel
bilginin sinyal olarak algilanma olasiligin1 arttirmaktadir. Ayni zamanda tek bir
degiskenin 0l¢iit olarak rejimleri tespit edebilme olasilig1 bu degiskene ait hesaplama
hatas1 nedeniyle azaldigindan birden fazla degiskenin etkilerinin yer aldig1 endeksleri
kullanarak doniim noktalarinin tahmini daha saglikli olmaktadir. Esanli gostergelerin
dikkate alinarak ekonomik yapinin izlenmesine katki saglayan esanli endeksler
mevcut durum hakkinda bilgi sunmaktadir. Esanli endeksler asagidaki esanli

gostergeler dikkate alinarak olusturulmaktadir (Moore, 1983:7).
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e Sabit fiyatlarla 6l¢iilmiis GSYIH

e Toplam satislar (toptan ve parekende degerler cinsinden)

e Senet ve ¢eklerin toplam parasal degeri

e Sanayi iiretim endeksi

o Issizlik oram

e Tarim dis1 istihdam

e Tarim dis1 sektorlerde ¢alisanlarin ortalama haftalik calisma stiresi

o Kisisel gelir

Gosterilen tepki zamansal agidan dikkate alindiginda bir diger gosterge ise

oncii gostergelerdir. Oncii gostergeler ekonominin gelecek dénem iktisadi faaliyetleri
icin 6ngdri saglamaktadirlar. Dolayisiyla bu degiskenlerde dip ve tepe noktalari
olarak adlandirilan doniim noktalar1 konjonktiirden 6nce ortaya c¢ikmaktadir. Bu
gostergeler daralma siirecine girilmeden Once azalmakta (artmakta) genisleme

donemine girmeden oOnce ise artarak (azalarak) sinyal vermektedir. Oncii

gostergelerin hareketi ise Sekil 3’te goriilmektedir.

Sekil 3: Oncii ve Geciken Gostergelerin Birlikte Hareketi

Deger

Sekil 3’te “A” serisi Oncii gostergedir. “A” serisine ait spesifik devre ozelligi
nedeniyle iktisadi faaliyette meydana gelebilecek herhangi bir degisimin olusum
sinyali “B” serisinden daha 6nce ortaya ¢ikmaktadir. Dolayistyla “A” serisi herhangi
bir devrede olusmaya baslayan hareketin &nciisii olarak ortaya ¢ikmaktadir. Oncii

gostergeler genelde fiyat degisimlerini dikkate alan parasal biiytikliikler oldugundan
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cevrimlerde meydana gelen dalgalanmalara daha duyarli hale gelmekte ve bu
degiskenlerde oynaklik daha yiiksek diizeyde gergeklesmektedir. Oncii gostergeler
ise;

e Dayanikli tiiketim mallarina yonelik siparisler

e Ingaat yapimi

e Hisse senedi fiyatlari

e Para Arz1

e Tiiketici Beklentileri’dir.

Konjonktiiriin déonme noktalarina gore zamanlanmasini dikkate alan son
gosterge gurubu ise geciken gostergelerdir. Geciken gostergeler ise konjonktiiriin
olugmasindan hemen sonra belli bir gecikmeyle tepkide bulunan serilerdir. Sekil 3’te
bu durum “B” serisi ile gosterilmistir. “B” serisine ait faz iliskisi konjontiiriin
olugmasindan hemen sonra ortaya ¢ikmaktadir. Dolayisiyla “B” serisine ait dip ve

tepe noktalariin doniim noktasi konjontiiriin olusumundan sonra ortaya ¢ikmaktadir.
Geciken gostergeler ise,

Issizlik Oranlari

e Issiz Kalma Siiresi
e (Cikt1 Bagina Emek Maliyeti
e Hizmetler Sektoriine Ait Tiiketici Fiyat Endeksi

e Tiiketici Kredilerinin Kisisel Gelire Orani’dir.

Makro iktisadi degiskenlerde gdzlenen dalgalanmalarin yonii ile GSYIH deki
dalgalanmalarin yoni dikkate alindiginda gostergeler konjonktiir yonlii, konjonktiir
karsit1 ve konjonktiirle iligkisiz degiskenler olarak ortaya ¢ikmaktadir. Herhangi bir
iktisadi degiskende meydana gelen dalgalanmalar ile GSYIH deki dalgalanmalarin
yonili arasinda pozitif bir iliski olmasi bu degiskenlerin konjontiir yonlii tersi
durumda ise konjontiir karsit1 herhangi bir korelasyon olmamasi durumunda ise bu

degiskenlere konjonktiirle iliskisiz degiskenler adi verilmektedir. Bununla birlikte
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degiskenler dalgalanmalara farkl biiyiikliikte tepkiler de verebilmektedir. Bu durum
yine Sekil 2°de gosterilmistir. Buna gore konjonktiirle etkilesim icerisinde olan her
iki seri A-B ve C-D alanlarindaki uzaklik olarak dalgalanmalardan farkli genislikte
ya da siddette etkilenmiglerdir. Bu etkilesim degiskenlerin esneklik yapisi, gegici ya
da stirekli bilesenlere sahip olup olmamasi ve siirekliligine bagli olarak ortaya

¢ikmaktadir.

Dip ve tepe noktalarinin tarihlenmesi genisleme ve daralma dénemlerinin
genisligine baglh olmakla birlikte ayn1 zamanda ilgili degiskenlerin sikligina veya
frekansina da bagl olarak degismektedir. Sekil 2 dikkate alindiginda E-F ve F-G
uzunluklarinin birbirinden farkli oldugu goézlenmektedir. E-F uzunlugu burada
yiiksek frekanst F-G ise diisiik frekansi gostermektedir. Dolayisiyla F-G arasinda
olusan evrede herhangi bir dalgalanma daha kisa siireli olmaktadir. Bagka bir deyisle
donliim noktalar1 arasinda gergeklesen iktisadi faaliyetlerin baslama ve sona erme

sureleri kisalmaktadir.
1.9. Asimetri

Literatiirde i ¢evrimleri {izerine yapilan c¢alismalar genelde simetri
varsayimina dayali olarak yapilmaktadir (Giles, 1997:225). Simetri varsayimi ile
iktisadi degiskenler arasinda etkilesimin aym1 oldugu ve bu etkilesimin iktisadi
genisleme ve daralma donemlerine gore sabit oldugu varsayilmistir (Hinich ve
Rothman, 1998:77-78)". Ozellikle rasyonel beklentiler varsaymu altinda iktisadi
birimlerin politika sonuglarini 6nceden 6ngdrmeleri ve beklentilerini olast politika
sonuglarina uyarlayarak politika ilintisizligi sorunu ortaya g¢ikarmasi, beklentilerin
ekonomik kosullara gore farklilik arz edecegini gostermistir. Dolayisiyla, politika
yapicilarin  simetri varsayimi altinda uyguladiklar1 politikalar ekonomi iizerinde

yanlis 6ngoriilere neden olabilmektedir.

Is cevrimlerinin tanim ve 6zelliklerinin arastirilmasi modern makroekonomi
kuraminda 6nemli bir yer tutmaktadir. Fiyat ve {icret yapiskanligi, menii maliyetler,

rasyonel beklentiler gibi varsayimlarin yeni klasik ve yeni keynesyen modellerde

' Bakiniz Courtney (1991), Mayes ve Viren (2000), Haris ve Silverstone (2000), Haris ve Silverstone
(2001) ve Silvapulle vd. (2004).
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yerini almasi1 piyasanin kendiliginden dengeye gelme Onermesini eksik rekabet
olgusuyla pekistirmistir. Bu agidan bakildiginda hasila diizeyindeki dalgalanmalarin
simetri olma olasihigi olduk¢a diisiikk diizeydedir. Genisleme ve daralma
donemlerinde makroekonomik degiskenlerin gosterecegi tepkiler birbirinden farkl
olabilmektedir. Ornegin genisleme doneminde korelasyon iliskisi gdsteren
degiskenler daralma donemine geciste mevcut korelasyon iliskisi tersine
donebilmekte, korelasyon iliskisi zayiflamakta ya da tamamen ortadan kalkmaktadir.
Bu durum Keynes tarafindan daha acik bir sekilde vurgulanmaktadir. Keynes
genisleme doneminden daralma donemine gegisin oldukga sert ve hizli bir sekilde
gerceklestigini buna karsin daralma doneminden genisleme donemine gegisin
etkilerinin ise bu denli olmadigini belirtmektedir (Keynes, 1936:314). Asimetrik is
cevrimi ile daralma doneminin genisleme donemine gore daha keskin ve siddetli,
derin ve oynakligmin yiliksek olmasi anlaminda kullanilmaktadir. Asimetrik is
cevrimleri derin etkileri olan daralma ve genisleme donemi arasindaki giiclii iliski
olarak tamimlanabilir. Is cevrimlerinin mevcut ekonomik durum iizerine yapilan
tanimlamalarinda, asimetri etkisinin dogrusal olmayan bir siireci barmdirdigi ve
sadece genisleme ve daralma siiresi olarak anlasilmas1 gerektigi vurgulanmaktadir.
Dogrusal bir siire¢ olsa bile ekonomik faaliyetlerin diizeyinde olumlu bir gelisme
olmasi durumu daralma dénemine gore genisleme doneminin daha uzun siirecegi
anlamina gelmektedir. Sichel (1993:224) asimetrik is ¢evrimlerini, ¢evrimin herhangi
bir evresinin diger ¢evrimdeki izdlgiimiiniin aynadaki ters goriintiisii olarak

tanimlamastir.

Is cevrimlerinde genisleme ve daralma periyotlarin1 karsilastirmak icin farkli
asimetri cesitleri tanimlamalar1 yapilmistir. Bunlar; derinlik, keskinlik ve diklik
asimetrisidir (Clements ve Krolzig, 2002:187-188). Derinlik asimetrisi genisleme
donemindeki ¢iktinin en yiiksek oldugu nokta ile daralma dénemindeki ¢iktinin dip
noktasinin potansiyel ¢iktiya olan uzakliginin belirlenmesi ile ilgilidir. Sichel (1993)
derinlik asimetrisinin tespiti i¢in trendden arindirilan serinin egiklik kriteri dikkate
alinarak belirlenebilecegini ifade etmektedir. Daralma doneminin derinligi negatif
egiklik olarak kendini gostermektedir. Bu ise trend degerinden sapmalarin
ortalamasinin orneklem ortalamasinin altinda olmasi sonucunu dogurmaktadir

(Clements ve Krolzig, 2003:198). Baska bir ifade ile derinlik asimetrisi, serinin
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ortalamasimin altindaki gézlem sayisinin serinin ortalamasinin iizerindeki gozlem
sayisindan daha az olmasi durumunda gerg¢eklesmektedir. Boylece trendin altindaki
gbzlemlerin ortalama sapmasi trendin iizerindeki gozlemlerin ortalama sapmasindan

daha  biyiiktir (Chen, 2005:83). Derinlik asimetrisi  esitlik  1’deki

hesaplanabilmektedir.
D(e)=[(1/T)) (¢c,~2) /a(c)'] (1)

Esitlik 1 de yer alan ifadede ¢ ; ¢, ’nin ortalamasini, o(c), ¢, 'nin standart sapmasini,
c,1se herhangi bir iktisadi degiskenin ¢evrimsel bilesenini, T ise drneklem hacmini

gostermektedir. Gozlem degerleri serinin ¢evrimsel bileseni ile korelasyon halinde
olmas1 nedeniyle egiklik parametresinin standart dagilimi bagimsiz 6zdes dagilima
(iid.) uygun olmamaktadir (Sichel, 1993:227). Fakat bu sorun Newey-West
diizeltmesi yapilarak ortadan kaldirilabilir. Bunun igin esitlik 2’de goriilen bir

degisken olusturulmasi gerekmektedir.
z,=(¢c,—¢) /a(c) 2

2 nolu esitlikte z, degiskeni sabit terimin de yer aldigi basit bir regresyon

modelinde bagimli degisken olarak kullanilip standart hatalar Newey-West
diizeltmesi dikkate alinarak tahmin edilir. Tahmin edilmesi gereken model esitlik

3’te gosterilmistir.
z, =a,+u, 3)

Esitlik 3’te yer alan sabit terimin (¢, ) istatistiksel olarak sifirdan farkli olmasi

derinlik asimetrisinin varligina isarettir.

Trendden arindirilmis serinin birinci farkindaki pozitif egiklik katsayisi
genisleme donemine ait derinlik asimetrisini gosterecektir. Keskinlik ya da doniim
noktasi asimetrisi i¢in dip noktasinin olduk¢a keskin zirve noktasinin ise yuvarlak
oldugu varsayilmistir (McQueen ve Thorley, 1993:341-362). Dolayisiyla iktisadi
faaliyetlerde meydana gelen dalgalanma periyotlarinin daralma doneminden

bliylimeye gecisi ani ve siddetli olmakta iken genisleme doneminden daralma
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donemine gecisi ise uzun ve hafif siddette olmaktadir. Diklik asimetrisi ise daralma
donemi ile genisleme doneminin goreceli egimlerini ifade etmektedir. Dolayisyla
diklik asimetrisi aslinda bir serinin ii¢lincli dereceden momentinin egiklik isareti ve
sayisal blytkliigiidiir. Buna gore eger serinin pozitif birinci farkindaki gecis
olasiliklar ile negatif birinci farktaki gegis olasiliklarinin birbirinden farkli olmasi

serinin asimetrik bir 6zellik tasidigini géstermektedir.

Diklik asimetrisinin dl¢lilmesi, derinlik asimetrisinde oldugu gibi herhangi bir
iktisadi degiskenin ¢evrimsel bilesenin birinci farkindaki egiklik parametresi olarak 4

nolu esitlikte oldugu gibi tespit edilebilir.

S(Ac) =[(1/ T)ZT: (Ac, - AT) | o(Ac)’] 4)

t=1

Esitlik 4’te yer alan ifadede Ac; Ac, ’nin ortalamasini, o(Ac), Ac, ’nin standart
sapmasini, Ac,ise herhangi bir iktisadi degiskenin ¢evrimsel bilesenini, T ise
orneklem hacmini gostermektedir. Yukarida bahsedilen problemden Otiirii
z, =(Ac,—AC)’ / o(Ac)’ degiskeni olusturularak bu degiskenin bagiml degisken
olarak kullanildig1 bir basit regresyon modeli tahmin edilmektedir. Tahmin edilecek

model spesifikasyonu esitlik 3 ile aynidir. Dolayisiyla sabit terimin anlamli olmasi

ilgili seride diklik asimetrisinin varli§ina isaret edecektir.

Is ¢evrimlerinin sapma iizerine tanimlanmasi asimetrinin dogrusal olmama
formuyla olduk¢a yakindir. Ekonomik faaliyetlerde piyasalara 6zgiin aksakliklar ya
da katiliklarin olmasi nedeniyle asimetri trendden pozitif ya da negatif sapmalar1 ya
da negatif sapmalarin diklik ve keskinlik boyutlarinin pozitif sapmalardaki diklik ve
keskinlik ozelliklerine gore farklilik arz etmesini gostermektedir. Dalgalanmalar
altinda yapilan is ¢evrimi tanimlamasina goére ise dogrusal olmama ve asimetri
arasindaki iliski soklara bagli olarak ortaya ¢ikmaktadir. Iktisadi yapiya bagli olarak
bliyiime oranlar1 iktisadi faaliyetlere nazaran siireklilik-kalicilik gostermekte ve
biiylime de kalici ve gegici soklar bulunabilmektedir. Genisleme donemi sadece tiim
pozitif soklarda ve etkisi ¢ok fazla hissedilmeyen negatif kiiclik soklarda olusuyor
iken genis Olgekli negatif soklarin etkisiyle ekonomik faaliyetlerdeki pozitif bir

iyilesme siireci derhal kotiilesmeye doniismektedir. Boylece daralma, tersine donen
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bir siire¢ olarak ortaya c¢ikmaktadir. Ayrica biiylimede pozitif otokorelasyonun
olmas1 biiyiik Olcekli dinamik negatif soklarin etkisiyle daha dik hale gelecektir.
Piyasalarin yapisina bagli olarak fiyat ve iicretlerin esnek olmamasi nedeniyle
uyarlama mekanizmasinin saglikli bir sekilde caligmamasi uzun dénem dengeye
dogru uyarlamanin gergeklesmemesine ve rijitlik unsurunun asimetrik etki
olusturmasina neden olacaktir. Bu durum toplam arz egrisinin konveks ya da
digbiikey olusu ile iliskilendirilmistir (Ball ve Mankiw, 1994:247). Fiyatlarin asagiya
dogru esnek olmamasi nedeniyle toplam talepteki azalis ¢ikti diizeyinin azalmasina
neden olmaktadir. Talepteki artisin ¢ikti iizerindeki etkisi fiyatlarin ¢ok hizli
uyarlanmasi nedeniyle smirli olmaktadir. Toplam talep veri iken goreli fiyatlarda
meydana gelen degisimler ters arz soku olarak kendini gostermektedir. Pozitif
soklarin olugmasiyla fiyatlarin uyarlanmasi negatif soklara gore daha yliksek

gergeklesmektedir.

Sekil 4:Diklik Asimetrisinin Goriiniimii

1.20

NN
VY

11039(J TestAes uruay$igo(

-1.20 ‘
4 107 140 Zaman Indeksi

Kaynak: Ramsey, James B. ve Philip Rothman (1996). “Time Irreversibility and Business Cycle
Asymmetry”. Journal of Money, Credit and Banking, 28(1): 3.

Sekil 4 diklik asimetrisini gostermektedir. Buna gore cevrimin trend degerine
yakinsama ve trend degeri lizerinde salinim gostermesi durumunda uyarlama hizi
oldukca yavas iken serinin daralma donemine gecis yaptigt doniim noktasindan
itibaren uyarlama hiz1 olduk¢a hizli ve keskindir. Sekil 4’e gore diklik asimetrisi
herhangi bir degiskenin degerinde meydana gelen daralmalarin genislemelerden daha
dik olmasi olarak gosterilebilir. Yani daralma siireci ani ve hizli bir sekilde meydana

gelirken, genisleme silireci daha yavas ve asamali bir sekilde gerceklesmektedir.
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Diklik asimetrisi ayn1 zamanda biiylime asimetrisi olarak da adlandirilabilir
(Nieuwerburgh ve Veldkamp, 2006:755). Sichel, daha 6nce bahsedildigi iizere diklik
asimetrisine bagli olarak derinlik asimetrisi adiyla farkli bir tanim daha yapmaktadir.
Buna gore derinlik asimetrisi daralma siirecinin sonunda herhangi bir degiskenin
degerinde meydana gelen dip noktasinin, degiskenin degerinde meydana gelen
genislemeler sonucunda olusan zirve noktasindan daha derin olmasi durumudur

(Sichel, 1993:225). Bu durum Sekil 5’te gosterilmistir.

Sekil S5:Derinlik ve Keskinlik Asimetrisinin Goriiniimii

5 1.00 — A C
& /> 4 4
% .50 A -
5- .25 1
w2
% .00
g -.25 A
o -.50 A
& F
G -.75
-1.00 A B
-1.25 T Y 1 . ; )
g 41 74 107 140 Zaman Endeksi

Kaynak: Ramsey, James B. ve Philip Rothman (1996). “Time Irreversibility and Business Cycle
Asymmetry”. Journal of Money, Credit and Banking, 28(1): 4.

Buna gore daralma donemini iceren F donemine ait iktisadi faaliyet hacminde
meydana gelen soklarin etkisi iktisadi faaliyetlerin trend degeri iizerinde yer almasini
ifade eden ve genisleme donemi 6zelligi gosteren E doneminden daha fazla ve daha
derindir. Ozellikle de piyasa ekonomileri baz alindiginda herhangi bir dissal sokun
ekonomi tizerindeki etkileri daha derin ve daha ac1 olmakla birlikte ekonominin tiim
kesimlerine yayilmast itibariyle Sekil 5 bu durumu iyi bir sekilde

aciklayabilmektedir.

Derinlik ve diklik asimetrisinin yaninda McQueen ve Thorley (1993), derinlik
asimetrisini farkli sekilde tanimlayarak “keskinlik” asimetrisini terminolojik bir
kavram olarak literatlire kazandirmistir. Buna gore daralma siireci doneminde olusan
dip noktas1 ile genisleme siirecinde olusan zirve noktalarinin tarth ve siire
araliklarinin farkli olmasi dip ve zirve noktalarinin farkli e§im ve keskinlige sahip

olmasii gerektirmektedir. Yani reel degiskenin degeri once hizli bir sekilde
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diismekte, dip noktasindan sonra yavas bir sekilde yiikselmektedir. Herhangi bir reel
degiskenin degerinde meydana gelen genislemeler 6nce yavas bir sekilde artmakta,
zirve noktasina gelindiginde ise daralmalar hizli bir sekilde azalmaktadir. Bu
nedenle, dip noktalar1 zirve noktalarina gore daha keskin, zirve noktalar ise nispeten
yuvarlak bir sekilde olmaktadir. Bu sekilde zirve noktalarinin yuvarlak, dip
noktalarmin ise keskin olmast durumuna keskinlik asimetrisi denilmektedir.
McQueen ve Thorley (1993) ¢alismasinda bu asimetri tiirii i¢in serinin dip ve zirve
noktasinda egimsel farklihig:r dikkate alarak bir tanimlama yapmustir. Ayrica ek
olarak, iktisat¢ilar arasinda tartisilan kriz doneminde “V” seklindeki daralmalarin
devam edecegi ongoriisiic McQuenn ve Thorley’in keskinlik asimetrisi kapsaminda
degerlendirmek c¢ok da yanlis olmayacaktir. Bununla birlikte keskinlik asimetrisi
ayn1 zamanda Keynes asimetrisi olarak da literatiirde yer almaktadir. McQueen ve
Thorley (1993) Keynes’in keskinlik asimetri tanimlamasini formiile etmis ve

istatistiksel olarak bu kavramin test edilmesine olanak saglamistir.

Donlim noktast simetrisi dip ve zirve noktalarinda es anli olarak ¢evrimlerin
zaman serileri 6zelliklerinin degigsmedigi durumdur. Donlim noktasi asimetrisi ise dip
ve tepe noktalarinda mevcut iktisadi faaliyetin tarih ve siire araliklarinin farkli olusu
ve bunun yani sira dip noktalarinin zirve noktalarina gore daha derin, ayni sekilde
daha genis olmasi durumudur. Genelde caligmalarda asimetrik etkinin tespit edilme
cabasi diklik asimetrisinin varligina dayandirilarak arastirilmaktadir. Amaglanan bu
caba aslinda segilen iktisadi degiskenin Ozelliklerine gore degisecegi gibi analizi
diisliniilen degiskenin zaman boyutunda farkli degerler almasina gore de

degisebilmektedir.

Asimetri testlerinden elde edilen sonuglarin birbirinden farklilik gdstermesi
iilke ekonomilerinin farklilik gostermesi, secilen veri araligi ve frekansinin farkll
olusu, analizi edilen degiskenin farklilik gdstermesi, segilen degiskenin konjonktiir
yonlii ya da konjonktiir karsit1 hareket etmesi ve verilerin doniistiiriilmesi esnasinda

ortaya c¢ikan veri kaybi gibi nedenlerden o&tiirii olusabilmektedir.

Keskinlik ya da dontim noktas1 asimetrisini Sekil 5’te gérmek miimkiindiir. Bu
asimetri i¢in iki farkli 6l¢iim teknigi bulunmaktadir. Buna gore serinin ortalama

biiylime hizlarinin dip ve zirve noktalarinda farklilik gosterip gostermedigine gore ya
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da A ve C tepe noktalarinin ortalama biiylime hizlar1 ile B ve D dip noktalarindaki
ortalama biiylimenin kendi arasinda farklilbik olusturup olusturmadigidir
(A=C ve B=D). Eger bu noktalarda egimsel hiz farkinin bulunmasi seride keskinlik
asimetrisinin bulunduguna isarettir. Bununla birlikte iic asamali Markov zinciri
yontemi kullanilarak daralma rejiminden genisleme rejimine gecis ile yine genisleme
rejiminden daralma rejimine gecisin olasilik degerleri karsilagtirarak keskinlik

asimetrisi i¢in bulgu elde edilebilir.

Asimetri i¢in farkli tanimlamalar yapilmasi Ramsey ve Rothman (1996:4)
caligmasinda enine ya da enlemsel ve boyuna ya da boylamsal asimetri kavramlarinin
ortaya atilmasina neden olmustur. Boylamsal asimetri burada is g¢evrimlerindeki
dalgalanmanin rejimlere gore farkli olmasimi ima etmektedir. Bu anlamda diklik
asimetrisi boylamsal asimetriye ornek olarak verilebilir. Enlemsel asimetri igin
serinin ortalama degerinden sapmanin dik uzakligi olarak tanimlanmaktadir.
Keskinlik ve derinlik asimetrisi bu asimetri tiiriine girmektedir (Morley, 2011:532).

Seride hem enlemsel ve boylamsal asimetri 6zelligi bulunabilmektedir.

Is cevrimlerinde asimetrik iliskilerin arastirilmasi diisiincesi Burns ve Mitchell
(1946) calismas1 dogrultusunda ortaya ¢ikmis ve Neftci (1984) calismasiyla da
asimetrinin ampirik olarak 6l¢iilmesi kavram iizerine yapilan ¢aligmalarin artmasina
ve literatiirde farkli ekonometrik yaklasimlarla asimetri ve etkilerinin test edilmesine
olanak saglamistir. Asimetri kavramina farkli bakis acilar1 gelistiren DeLong ve
Summers (1986), Sichel (1993), McQueen ve Thorley (1993), Ramsey ve Rothman
(1996) calismalarinda asimetri i¢in farkli kavram ve Ol¢lim kriterleri gelistirmis
olmakla birlikte calismalar birbiriyle ortiismektedir. Tersi zamanda olusacak zaman
serilerinin olast yapisimin gelecek donemde de ayni olmasi bu serinin tersinir zaman
(time reversible) olmasi saglamaktadir. Bu durumun saglanamamasi tersinmez
zaman (irreversible time) kavramini ortaya c¢ikartmakta ve kavramin Ramsey ve

Rothman (1996) ¢alismasinda asimetri i¢in kullanilmasina yol agmaktadir®. Ramsey-

* Tersinir zaman ya da tersinmez zaman kavramlarinin daha iyi anlasilabilmesi i¢in kaset-galar drneginin
verilmesinde yarar vardir. Bilindigi {izere, CD ve diger depolama aygitlarinin yerini aldigi kasetler iki ylizii
farkli ses kaydina sahip oOzellikte araglardir. Her iki yliziinde farkli ses kayitlarmin mevcut olmasi
nedeniyle, bahsedilen olgu tersinmez zaman veya asimetri olarak algilanabilir. Ayn1 sekilde bu &rnek
(1,0,1) sayilariyla da iliskilendirilebilir. Bu 6rnekte sayilar tersten okundugunda yine ilk okunus degeriyle
ayn1 olmaktadir. Dolayisiyla tersinir zaman 6zelligi tasidig1 sdylenebilir. Asimetrik etki gostermemektedir.
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Rothman (1996) tersinir zaman asimetrisinin diger asimetri tiirlerine gére zaman
serilerinin stokastik siireclerinin ve dogrusal olmama durumlarinin belirlenmesinde

istiinliik tagidigini belirtilmektedir (Jirasakuldech ve Snaith, 2006:29).

Issizlik oranlar1 gibi konjonktiir karsit1 serilerde genisleme rejiminde ilgili seri
yavagca azalmakta iken daralma rejiminde bu seri hizli bir sekilde artmaktadir.
Konjonktiirle ayn1 olan iktisadi degiskenlerde ise diklik asimetrisi i¢in hesaplanan
Time Reversible (TR) istatistigi pozitif olurken konjonktiir karsit1 serilerde ise bu
istatistik diisiik gecikme uzunluklarinda negatif deger almaktadir. Ornegin enflasyon
oranlarinda goriilen hizli yiikselis ve yavas diislisler konjonktiir karsiti asimetrik bir
davranis sergileyebilir. Bu 6zellik klasik is ¢evrimleri teorisinde fiyatlar diizeyinin
konjonktiirle ayn1 yonlii oldugu bakis agisini tutarsiz hale getirmektedir. Bu istatistik
genelde hizli bir artis ve yavas bir diisiis ile ger¢eklesen rejimin konjonktiir karsit1 bir
devrede olustugu donem ile yavas bir artig ve hizli bir diisiis ile gerceklesen rejimin
konjonktiir yonlii bir devrede olustugu donem i¢in kullanilmaktadir (Ramsey ve

Rothman, 1996:19).

TR istatistigi 5 nolu esitlikte oldugu gibi hesaplanmaktadir.

72, (k)
TR(k)=——">——— 5
“© Var([72,1(k)]) ©)
Burada
Va1 (k)= Bz,1 (k) _Bz,1(k) (6)

T T
B (k)= (T k)" Y X2*X, B ,(k)=(T-k)"' Y X,*X°

t=k+1 t=k+1

Bikovaryanslar arasindaki farki gostermektedir. TR istatistigi bikovaryans
fonksiyonlarindan elde edilen tahmincinin varyansina oranlanmasi yoluyla elde

edilmekte olup tahmincinin varyansi 7 nolu esitlikteki gibi tahmin edilir.

Vart (k)| = 2t ) 20 = ) = LY = BT )

Ek olarak Ramsey ve Rothman iktisadi olarak niifusun bilylimesi, teknolojinin yayilmasi ve yas
guruplarindaki dagilimin degisimi olarak da tersinmez zaman olgusunu drneklendirmistir.
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TR istatistiginin hesaplandigi herhangi bir makro iktisadi degiskenin kesinlikle
soklardan arindirilmis olmasi veya duragan bir sisteme sahip olmasi gerekmektedir
(Psaradakis ve Sola, 2003:271-272). Bos hipotez, X serisinin tersinir zaman olmasi

durumunda gelecek donemdeki degerlerinin esitlik 8 de oldugu varsayilirsa

X Xpzseon X, (8)
ge¢mis donem degerlerinin de esitlik 9°da oldugu gibi yazmak miimkiindiir.

X

—tl+m?

X

—t2+m?

X

—f34mo e

> X—tn+m (9)

TR istatistiginin hesaplandigi 5 nolu esitlik, 8 ve 9 nolu esitliklerin farkli “k”
gecikme uzunluklarinda elde edilen test degerlerinin ayni anda esitligini saglayan
ortak test istatistik degerlerinin bulunmasiyla elde edilmektedir. Esitlik 5 i¢in ortak
test portmanteau istatistigi (TR) 10 nolu esitlikteki gibi hesaplanabilmektedir.

P =S [7,,(0)/var[7,, ()] T (10)

P, istatistigi y”’ye uygun bir dagilim gdstermekte ve - serbestlik derecesine

mn ]
gore test edilmektedir. Eger TR istatistigi k=1 gecikmede pozitif isaretli olarak
tahmin edilmigse X serisinin hizli yiikselis ve yavas diisiis siireci, negatif isaretli
olarak tahmin edilmesi durumunda ise yavas yiikselis ve hizli diisiis siireci tasidig
kabul edilmektedir (Andreano ve Savio, 2002:899). Dolayisiyla bu yorumlar,
daralma ve genisleme doneminde elde edilen degerlere bagli ayr1 bir sekilde de
yapilabilir. Son olarak, tersinmez zaman boylamsal asimetriyi dikkate almakta iken
tersinir zaman enlemsel asimetri 6zelliklerini dikkate almaktadir. Buna gore diklik

asimetrisi tersinmez zaman derinlik ve keskinlik asimetrisi ise tersinir zaman 6zelligi

gostermektedir (Ramsey ve Rothman, 1996:4,6).

Neftci (1984) asimetri kavramini gegis olasiliklarinin birinci farktaki isaretine
dayali olarak tanimlamistir. Neftci (1984) prosediiriiniin seride mevcut bilgiyi
ortadan kaldirdig1 ayn1 zamanda test giicliniin de zayif oldugu Delong ve Summers
(1986) ve Sichel (1991) tarafindan elestirilmistir. Egiklik kriterine bagli olarak

asimetrinin arastirilmasi serinin dagilimini etkileyerek diger asimetri tiirlerinin
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varliginin arastirilmasini da zorlastirmaktadir. Buna gore eger serinin pozitif birinci
farkindaki gecis olasiliklar1 negatif birinci farktaki gegis olasiliklar1 ile ayni olmasi
serinin simetri 0zelligi tasidig1 varsayilmaktadir. Sichel (1991) caligmasinda Neftci
(1984) calismasimi dikkate alarak ikinci dereceden Markov siirecinin simetri bos
hipotezini reddedemedigini gostererek ABD issizlik oranlari iizerine asimetrinin
incelendigi Neftci (1984) calismasinda hata oldugunu gostermistir. Sichel (1993),
DeLong ve Summers (1986) dagilimsal asimetri ¢aligmasi {izerine zaman serilerinin
duragan bilesenlerine ait iiclinci momentinin standart sapmasi olarak asimetriyi

tanimlamakta ve diklik asimetrisi olarak adlandirmaktadir.

Parametrik modellerin kullanimi yoluyla is ¢evrimlerinin Markov Switching
(MS) gibi parametrik yontemlerle tahmin edilmesi ¢evrimler iizerine herhangi bir
kisitlama gerektirmemektedir. Istenilen sayida rejim belirlenerek ortalama biiyiime
oranlar1 ya da biiylime oranlarinda goriilen dalgalanmalara goére rejimler
farklilastirilabilmektedir. MS yaklasimiyla ekonomideki farkli biiylime oranlarindaki
degisime gore siniflandirma yapilabilmektedir. Ozellikle de MS-VAR ve farkh
varyasyonlardaki modelleri ekonominin farkli evrelerdeki 6zelliklerini veri setine
bagli olarak ortaya c¢ikarabilmektedir. Basit¢e bu yaklagim ekonominin farkli evreler
tarafindan tanimlanabilecegini gostermektedir. Bu anlamda bu modeller ekonominin
cari donemdeki durumunun daha iyi anlasilmasina katkida bulunacaktir. Asimetri
eger bir sorun olarak ortaya ¢ikarsa dogrusal modeller yardimiyla simetrik soklarin
etkilerini is ¢evrimlerinde modelleme ¢abasi ¢ok da dogru bir yaklasim ve yontem
olmayacaktir. Seri korelasyon olmasi durumunda parametrik olmayan testlerin test
giicleri azalacagindan bos hipotezin reddedilme olasiligi azalacaktir (Knuppel,

2004:20-23).

Iktisadi dalgalanmalardaki gecici yigilmalar1 ya da asimetriyi modellemenin en
1yl yolu digbiikey olmama varsayimidir (Acemoglu ve Scott, 1997:502). Dis biikey
olmama durumu iktisadi birimlerin belirli donemlerde, 6zellikle de artan getirinin
oldugu donemlerde, iktisadi faaliyetlerine odaklanmasiyla ilgili ortaya ¢ikmaktadir.
Sabit maliyetlerin varlig1 biiylimede gozlenen kesikli donliim noktalarint belirlerken
siireklilige (persistence) neden olmamaktadir. iktisadi birimler daha az olasilikla
herhangi bir faaliyeti yerine getirme noktasinda yakin bir zamana is birakmama

davranisi i¢inde bulunmaktadirlar. Sabit maliyetlerin varligi artan getiriye neden
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olmasma ragmen iktisadi birimlerin birbirinden farkli olusu ve soklardan farkl

Olctilerde etkilenisi iktisadi dalgalanmalardaki siireklilige neden olmaktadir.

Daralma ve genisleme donemini takvimsel zaman olarak is ¢evrimleri i¢inde
ayr1 bir evre ya da boliim olarak tanimlanmaktadir. Dolayisiyla bu tanimlamaya baglh
olarak biiyiime evresinin konkav-igblikey daralma evresinin ise dogrusal oldugu
belirtilmistir. Buna bagli olarak biiylime oranlarinda resesyon yonlii gozlenen
azaliglar istatistiksel olarak anlamsiz oldugu siirece genisleme evresinde biiylimenin
ilk yillarinda hizli, sonraki yillarinda ise biiyiimenin yavas oldugu sdylenebilir. Bu
anlamda is ¢evrimleri i¢in zirve noktalarinin yuvarlak ve uzun siireli dip noktalarinin
ise keskin ve aninda biiyiime rejimine uyumunu gostermektedir. Yapilan ampirik
caligmalar genelde cevrimlerin tarih ve siire araliklar1 hakkinda bilgi verirken

cevrimlerin bigimi hakkinda bilgi vermemektedir.

Is c¢evrimlerinde asimetri etkisinin aslinda stilize bir gercek oldugunu
vurgulayan Chalkley ve Lee (1998:624) bu etkinin ayirt edilmesinde iki unsura 6nem
vermektedir. Iktisadi faaliyet diizeyi gegis evresinin ozelligi ve asimetrik etkinin
stirerliligi ya da direnci. Birincisi Keynes’in ifade ettigi iizere iktisadi faaliyet
diizeyindeki donliim noktalarina ait gecis evrelerindeki dinamik davraniglardaki
farkliliklarla ilgiliyken ikincisi ise daralma ve genisleme dénemlerinin iktisadi
faaliyet diizeyi lizerindeki etki siiresi ile ilgilidir. Gegis asimetrisinin varligi artan

getiriye bagl olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Asimetri etkisinin literatiirde genelde reel ¢iktinin biiyiime orani ve reel
ciktinin gecici bilesenleri lizerinden iki sekilde modellendigi dikkat cekmektedir
(Kim ve Murray, 1999:3). Reel ¢iktinin biiyiime iizerinden asimetrinin modellenmesi
her ne kadar rejimlerin tarihlenmesine imkan verse de takip eden daralma donemi
ardindan reel ¢iktinin zirveye geri donilis davranisini yakalayamamaktadir. Zirveye
geri doniis davranist g¢evrimlerle ilgili olarak 6nemli gegici bilesenlere sahip
oldugunu gostermektedir. Genisleme doneminde ¢iktidaki dalgalanmalarin genel
olarak kalici daralma déneminde ise gecici oldugu kabul edilmektedir. Is
cevrimlerinde asimetrik etkinin ¢iktinin gegici bilesenleri iizerinde arastirilma ¢abasi
aslinda Friedman’in  “Plucking Modeli” cercevesinde acilanabilmektedir.

Friedman’in modelinde negatif soklar pozitif soklara nazaran daha az siireklilik arz
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etmektedir. Negatif soklar ekonomiyi baslangicta pozitif soklara goére daha ¢ok
etkilerken ekonomi negatif soklarin ardindan eski seviyesine daha hizli donmektedir
(Beaudry ve Koop, 1993:151). Buna gore negatif soklardan kaynaklanan
resesyonunun ardindan trend biiylime hizinin diigmesi ve ardindan hizli bir canlanma
stirecinin yasanildig1 varsayilmaktadir (Friedman, 1993:172-173). Friedman’a gore
Pluck modelde cevrimler resesyon, yiiksek biliylime-hizli canlanma donemi ve

normal genisleme donemi olmak {izere {li¢ evreden olugmaktadir..

Daralma doneminde ¢iktinin ortalama degeri ile dip noktalar1 arasindaki
genisligin biiyiime rejimindeki hareketler ile yiiksek korelasyona sahip olmasi ve
ayni zamanda genisleme rejiminde ¢iktinin ortalama degeri ile tepe noktasi
arasindaki genisligin, takip eden daralma rejimi ile iliskisinin olmamasi1 “Plucking”
modelin temelini olugturmaktadir (Simone ve Clarke, 2007:65). Plucking modelde
resesyon siirecinin gegici oldugu varsayilmaktadir. Kim ve digerleri (2007) ¢alismasi
Hamilton (1989) modelinin genisletilmesi ve ‘“bounce-back” modelinin ortaya
¢ikmasina neden olmustur. Bu modelde resesyon siiresi ile takip eden toparlanma

doneminin etki derecesi arasinda bir iligki kurgulanmaya c¢aligilmaktadir.
1.9.1. Asimetrik Etkinin Kaynaklar:

Is cevrimlerinde asimetri etkisine neden olan faktdrlerin bilinmesinde daha
once bahsedildigi tizere gilivenirlik, seffaflik ve 6ngorii hatalarinin olusmamasi gibi
faktorlerin etkin olduguna deginilmisti. Dolayisiyla bahsedilen olgularin saglanmasi
adina iktisadi faaliyetlerin olusumu ve her bir evrede meydana gelen daralma ve
genisleme yonilindeki hareketlerin  birbirinden farkli hiz, siddet ve oranda
ger¢ceklesmesinin  kaynaginin incelenmesi gerekmektedir. Bu anlamda ¢iktida
meydana gelen dalgalanmalar ve olusum siirecine etki eden faktorlerdeki asimetrik

etkiler 6nem tasimaktadir.

Asimetri etkisinin ortaya c¢ikmasinda etkin olan temel faktorler su sekilde
siralanabilir. Beklentilerin ve dolayisiyla da giiven unsurunun degiskenligi, firma
diizeyinde finans kaynaklarma erisimin zorlugu veya kredi sikisiklig1 dolayisiyla
tersi se¢cim sorunu, hanehalki tliketimi i¢in bor¢lanma kisiti ve emek
degiskenligi/yigilmas1 (labor hoarding) gibi siralanabilir (Agenor, 2002:147).

Tiiketici ve yatirimer gibi iktisadi birimlerin, beklentilerini olusturmasinda iktisadi
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faaliyetlere paralel olarak psikolojik faktorler etkili olabilmektedir. Bireylerin
davranislarina etki eden psikolojik faktorler, herhangi bir makroekonomik degiskenin
daralma ve genisleme yoniindeki hareketlerinin birbirinden farkli olmasina neden
olarak s6z konusu makroekonomik degiskenin asimetrik bir tepki vermesine araci
olabilmektedir. Bireylerin herhangi bir degiskenin degerindeki diismeye verdigi tepki
ile genislemeye verdigi tepki, psikolojik faktorler nedeniyle birbirinden farklh

olmaktadir.

Ayni1 zamanda asimetrinin ortaya c¢ikmasinda soklarmm da etkili oldugu
belirtilmektedir. Soklar genel olarak siirpriz politika degisiklikleri, iretim girdileri
maliyetlerindeki degisim, dogal felaketler ve teknolojik yenilikler olarak
siiflandirmak miimkiindiir (Carnot ve digerleri, 2005:251). Buna gore soklarin
politika degisikliklerinden kaynaklandig1 varsayimi altinda asimetrik tepki Sekil 6’da

gosterilmistir.

Sekil 6:Asimetrik Tepkinin Ortaya Cikis Siireci

Asimetrik Tepki
Beklenen Politika Beklenmey&n Politika
Deglisiklikleri Degisikiikleri
Bekleneln Artig BeklenenlAzahs Kalici Soilar Gegici S({klar
Kii¢iik Soklar Biiyiik Soklar Pozitif Soklar ~ Negatif Soklar

Kaynak: Jappelli ve Pistaferri (2010). “The Consumption Response to Income Changes”.
http://www.stanford.edu/~pista/ann_rev.pdf, (Erisim Tarihi: 02.05.2011), s. 507.

Sekil 6’ya gore asimetrik tepki beklenen ve beklenmeyen politika degisikligine,
soklarin kalic1 veya gecici olma ozelligine, pozitif ve negatif soklarin varligina ve
son olarak da soklarin etkileme giiglerinin biiyiik ya da kii¢lik 6l¢ekli olmasina gore
ortaya c¢ikmaktadir. Beklenen ya da beklenmeyen politika degisikligi sonucu
asimetrik etkinin ortaya ¢ikmasinda rasyonel beklentiler varsayim etkilidir. Bu konu
ile ilgili ayrintili bilgi teorik kisimda bahsedileceginden burada rasyonel beklentiler

ve asimetrik tepki arasindaki iliskiye yer verilmeyecektir. Buna gdre beklenmeyen
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politika degisikliklerinin beklenen politika degisikliklerine goére ekonomi iizerinde
etkileme derecesinin daha yiiksek ve asimetri siirecinin daha etkin oldugu
varsayillmaktadir. Bunun yaninda, pozitif bir para politikas1 sokunun ¢ikt1 iizerinde
herhangi bir etkisinin olmamasina karsin ayni siddete sahip negatif bir sokun ¢ikt1
tizerinde etkili oldugu goriisli pozitif ve negatif para politikasi sokunun asimetrisi
olarak adlandirilmaktadir (Cover, 1992: 1261). Soklarin biiyiik veya kiiclik 6lcekli
olmasi, hasila iizerinde meydana getirdigi biiyiikliikle ilgilidir. Kiiciik oOlcekli
soklarin hasila iizerinde reel etkileri var iken bu etki biiyiik Olgekli soklarda
goriilmemektedir. Bu asimetri tepkisi maliyet ayarlamalarina dayali olarak ortaya
ctkmaktadir (Devereux ve Siu, 2007:281-282). Sekil 6’da gosterilen asimetrik
tepkiler asagida ayrintili bir sekilde anlatilmistir.

Iktisadi birimlerin daralma dénemi i¢inde Keynesyen anlamda iggiidiisel olarak
karamsar olmalar1 nedeniyle toplam talebin arttirllmasina yonelik ortaya ¢ikan
genisleyici politikalar ve sonuglart arasinda olusan pozitif soklarin etkileri ¢ok diisiik
diizeyde kalmaktadir. Iktisadi faaliyetlerde meydana gelen dalgalanmalarin
kaynaginda giiven unsurunu dikkate alarak yatirimcilarin piyasada olusan istikrar
ortamina gore yatirim planlarini gergeklestirdigini ve donem donem bu kararlarini
revize eden yatirimcilarin asimetriye neden oldugunu ifade edilmektedir (Potter,
1999:1). Yatirim kararin1 zamanlama agisindan dikkate alan birimler daha ¢ok bekle
ve gor (Gale, 1996:169) politikas1 c¢ergevesinde hareket ederek yatirim kararlarimi
gergeklestirme egilimine girerler. Yalniz bu siire¢ takvimsel zamana bagli olacagi
igin  yatinmin dogru zamanlanmasi bir gecikme siiresi ¢ergevesinde
gerceklesmektedir. Gecikme sorunu ise firsat maliyeti sorununu ortaya ¢ikararak
yatirim yapma istegi bulunan iktisadi birimlerin cari ve gelecek donem karliliklar
arasinda tercih siirecine girmesine neden olmaktadir. Dolayisiyla da iktisadi birimler,
yatirimlariin bir kismini cari donemde gerceklestirirken bir kismin1 da bekle gor

politikasina gore sekillendirmektedirler (Gale, 1996:170).

Yatirnm ve harcama kararini etkileyecek en onemli unsur olan beklentilerin
negatif yonde olmasi ve beklenti yonetiminin iyi idare edilememesi nedeniyle ortaya
cikan belirsizlik ortami 6zellikle de firmalarin yatirnm yapma konusunda isteklerini
genisletici politikalar uygulanmasina ragmen olumsuz yonde etkilemektedir (Ikbal ve

digerleri, 2012:545). Bu durum “option value” olarak adlandirilan ve tiiketim ve
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yatirim harcamalarini harekete geciren i¢giidiisel davranis lizerinde kisitlayici etkisi
olan belirsizlik unsurunun dagitilma siiresi ile iliskilendirilmektedir (Dixit ve
Pindyck, 1994:11-24). Dolayistyla c¢ikt1 ve emek talebinin pozitif soklar karsisinda
bile tepkide bulunmamasi, iiretimi arttiracak itici giiciin iiretime dahil olmamasina
neden olmaktadir. Sonug¢ olarak bu durum, daralma siirecinin zamana yayilimini
uzatmakta ve belirsizlik ortaminin da kisir bir siire¢ olarak devam etmesine neden

olmaktadir.

Daralma siirecinde negatif soklarin tekrarlanma sikligt ve risk unsurunun
artmasi ve ayni zamanda da yerel para biriminin satin alma giiciiniin korunmasi
amaciyla faiz oranlan yiiksek diizeyde ger¢eklesmektedir (Mishkin, 1999:15). Tersi
secim nedeniyle fon arz edenlerin asimetrik bilgi tehlikesi karsisinda piyasaya
stirdiikleri fonlar1 sinirlandirmalari, toplam fon miktarini azaltarak maliyetlerinin
artmasina neden olmaktadir. Bununla birlikte, asimetrik bilgi sorununa ragmen fon
sunmaya karar veren birimlerin yliksek risk pirimi istemeleri nedeni ile fon fiyatlar
ayrica yikselmektedir. Sonugta piyasaya fon arz eden aract kurumlarin kredi
tayinlamasi yolunu tercih ederek piyasada kredi miktarin1 azaltmasi, kredi maliyetini
arttiracagindan firmalarin  yatinmlarin1  finanse edecek kaynaklara erisimini
kisitlamaktadir. Kredi kisitt nedeniyle yatirim maliyetinin artmasi ve yatirimlarin
yapilamamas1 daralma siireci etkisinin biiyiimesine neden olur (Agenor, 2002:148).
Dolayisiyla da asimetri etkisi belirsizlik ortaminin siirekliligine bagl olarak ortaya

¢ikmaktadir.

Hanehalki tiiketim egiliminin iktisadi biiytikliiklerin davranist ve asimetrik
etkileri tizerine yapilan ¢alismalarin oldukea fazla sayida oldugu gézlenmektedir’.
Daralma rejiminde tersi secim nedeniyle varlik fiyatlarindaki ani diisiis, hanehalki
tiketim  egilimlerini  kisitlamaktadir.  Hanehalki  tliketim  harcamalarini
gerceklestirirken beklentilerini ileriye doniik olusturmalar1 ve degiskenlerdeki esanl
hareketlilik tiiketim harcamalari lizerinde asimetri etkisi olugsmaktadir. Bahsedilen
olgularin yani sira asimetri etkisinin ortaya ¢ikmasinda siirekli gelir hipotezinin de

etkili oldugu varsayilmaktadir (Bachetta ve Gerlach, 1997:208). Cari geliri azalan bir

3 Bahsedilen caligmalar i¢in Benjamin ve digerleri (2004) ve Carroll ve digerleri (2006) bakiniz. Ad1 gecen
caligmalarda asimetri etkisi siirekli gelir hipotezi ¢cergevesinde analiz edilmistir.
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tiikketici, alistigi yasam standardini siirdiirmek i¢in, geliri azaldiginda tiiketim
harcamasii fazla azaltmamaktadir. Buna karsilik cari geliri artan bir tiiketici ise
tiketim harcamasin1 arttirmaktadir. Geliri artan tliketici tliketim harcamasini
arttirirken, geliri azalan tiiketici alistigi yasam standartlarindan vazge¢meyerek
tiketim harcamasini fazla disiirmemektedir. Yani gelirdeki azalma ve artma
yoniindeki hareketlere tiiketicinin verdigi tepki birbirinden farklilik arz etmektedir.
Tiiketim harcamasinin, nisbi gelirdeki azalma ve artmaya verdigi tepkinin bu sekilde
birbirinden farklilik gostermesi, tiikketim harcamasinin asimetrik bir sekilde hareket

etmesine neden olmaktadir. Bu durum su sekilde ifade edilebilir.

Iktisadi birimlerin siirekli gelir hipotezine gore tiiketimlerinden elde edecegi

maksimum fayda diizeyi 11 nolu esitlikte gosterildigi gibi olsun.

u'(c,,)=1+3)"E_[(1+r)u'(c,)] (11)

Bu esitlik ayn1 zamanda iktisadi birimlerin veri bir faiz diizeyi {lizerinde bor¢lanma
ve bor¢ verme iliskisini gostermesi ve tiiketim i¢in Euler esitligini saglamasi

acisindan Onem tasimaktadir. Modelde c¢ tiketimi, ¢ iskonto oram, £, t-1

donemindeki bilgi, » ise reel faiz oranini gostermektedir. Faiz oranlarinin sabit ve
iskonto orani ile ayn1 olmasi kosulunda iktisadi birimlerin marjinal faydas1 12 nolu

esitlikteki gibi kisitlanabilir.

E _u'(cit)=u'(c, ) (12)

12 nolu esitlik, cari donemdeki marjinal fayda diizeyinin gelecek donem tiiketim igin
iyi bir gosterge olabilecgini gostermektedir. Yalniz donem basi ve donem sonu
degerlerinin beklentilere gére olusmamasi nedeniyle asimetri Hall (1978) anlaminda
ortaya ¢ikabilmektedir. Daralma rejiminde beklenen bir gelir diisiisii, tliiketime ait
fayda fonksiyonunu etkilememsi gerekmektedir. iktisadi birimlerin beklentilerini
gelir diisiisiine gore ayarlamalar1 nedeniyle asimetri etkisi ortadan kalkmaktadir.
Fakat tersi durumda gelirde beklenmeyen bir azalmanin olusmasi sonucunda iktisadi
birimlerin marjinal faydalar1 azalmakta soklarin yapis1 ve siiresine bagl olarak kredi
piyasalarinda asimetrik etkiler ortaya cikabilmektedir. Bu durumda 12 nolu esitlik

tekrardan yazilabilir.
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C _Cltl

+e, (12)

g, =c,—E, c, degiskeni gelirde meydana gelen beklenmeyen bir degisimin
tilketimde meydana getirdigi soklar ya da yenilikleri gostermektedir. Beklenmeyen
bir degisiminin tiiketimde meydana getirdigi beklenmeyen degisimler 13 nolu

esitlikte modellenebilir.

-
Acl.t—1+r(1 der )T —) Z(l+r) (E,~E_)y,., (13)

Esitlik 13, soklara gore tiketimin beklenen gelire gore degisimini
gostermektedir. Ayn1 zamanda bu iktisadi birimlerin gelecek dénem icin elde ettigi
yeni bilginin cari donemde tiiketim bilesimi iizerine yapacag: etkileme siirecini ifade
etmektedir. Bu siirecin basit olarak ARMA(1,1) yapisi izledigi varsayilirsa esitlik 13,

asagidaki gibi revize edilebilir.

Vi =PV TV, +0v,

A, =1 1rr+l, (14)
l+rl+r—p

Esitlik 14 tiiketimin gelirin stirekliligine bagl olarak degisimini gostermektedir.

p =0 olmasi durumunda gelirdeki degigsimlerin tiiketim tiizerine olasi etkilerinin

gegici oldugu marjinal tiketim egiliminin learametresine bagl olarak
+r

degisebilecegini gostermektedir. Dolayisiyla tiikketimdeki dalgalanma gelirdeki
dalgalanmaya gore daha az oynaklik gostermektedir. Eger gelirdeki degisimin
tiiketim tizerindeki etkilerinin siirekli olmast durumunda ise p=1 kosulu ortaya
cikmakta tiiketimdeki soklar esitlik 11 diizeyinde belirlenmektedir. Her ne kadar

gelir soklarinin etkilerinin gecici ve sliresinin kisa olmasi dikkate alinsa da p

degerine bagh olarak gelirdeki degisimle es zamanli ve ayni oranda olusacak bir

tiiketim tepkimesi modele gore olusmayacaktir. Gelirdeki bu soklarin gecici (v, ) ve

kalici-siirekli ( P, ) olmasi varsaymmu altinda gelir degiskeni su sekilde gosterilebilir.
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Soklarin gelir icinde bu sekilde siiflandirilmas: esitlik 13’te yer alan gelirdeki
siirekliligin ve neden oldugu tiiketim degisikliginin yeniden gézden gegirilmesine
neden olur. Buna gore tliketim kalici soklara gore esit ve birebir tepkimede
bulunurken gegici soklara gore ise bu tepkime ayni oranda gerceklesmemekte ve

asimetri olusmaktadir. Bu durum esitlik 15°te su sekilde gosterilebilir.

Ac, =——v. +u, 15
it it

Sonugta beklenen veya beklenmeyen gelir degismeleri p katsayisina bagl olarak
tilketim diizeyini negatif yada pozitif soklar yoluyla etkilerken siirekli ve kalici
soklar ortaya ¢ikmakta, bu durum tliketimdeki tepkimenin siireklilik yoluyla biiyiik
Olcekli ya da kiiciik olcekli soklara daha duyarli hale gelmesini saglamaktadir
(Jappelli ve Pistaferri, 2010:506). Bu agidan bakildiginda asimetrik etki daha ¢ok
beklenmeyen gelir degisimlerinin siireklilik yoluyla tiiketim diizeyini etkilemesi

cercevesinde ortaya ¢ikmaktadir.

Esitlik 15°te, Hamilton (1989) ve Kim ve Nelson (1999) ¢alismalar1 dikkate

PR

alinarak durum-yer degiskeni S, ’ye gore tiiketimin degistigi varsayilsin. S, daralma

ve genisleme rejimini ifade eden gozlenemeyen degisken olarak tanimlanmaktadir.

Sistem i¢i dinamiklere bagl olarak S,, 1 ve 0 degerine gore daralma ve genisleme
rejimlerine gore gegisleri saglamaktadir.

Pr[S, =01|S,, =0]= p,,

(16)
Pr[S, =1]S,_ =1]=p,

16 nolu esitlik, S, degiskeni i¢in genisleme rejiminde bulunma olasihigmni ( p,,)
gosteren durumun O olmasi, daralma siirecinde bulunma olasiligini ( p,,) gosteren

durumun 1 olmas1 kosulunu saglamaktadir. 15 nolu esitlik 16 nolu esitlikteki durum
degiskeninin cari ve bir dnceki donem daralma ve genisleme rejimlerinde bulunma

olasiliklarina gore yazilacak olursa 17 ve 18 nolu esitliklere ulagilir.

r r
ACt =V, + (_)l//(_)ut + Vs (17)
1+r 1+r !
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r r p(d+r)

700:1+r I+r 2+r—p00—p11](p00_1)

Chvwive 2+I:0_(1];:0r)_p11](—p11) o
710:1:r 1-:r 2+7f)—(1]j(—)0ripn](p00)

’ r r p(l+r) 1a=p.)

:1+r I+7 24+r—py— P

Esitlik 17°de gosterilen stirekli gelire bagli harcama diizeyi y,,(y, olmasi

durumunda genisleme rejimini takip eden resesyon siirecinin ardindan daha hizli

artmaktadir. Aym sekilde y,,(y,, olmas1 durumunda ise daralma rejimini takip eden

genisleme siirecinin ardindan tiikketim olduk¢a yavas artmaktadir. Ayrica gelir
diizeyindeki degisimler soklar yoluyla hasilada dalgalanmalar meydana getirirken, bu
degisimler negatif soklarin etkisiyle ortaya c¢ikmakta ve ardindan ¢iktinin kosullu
varyansini artirarak asimetrik etkinin olusmasina neden olmaktadir (French ve
Sichel, 1993:113). Bununla birlikte likitide kisit1 nedeniyle faiz oranlarindaki artis
gelirin yeniden dagilimini borglulardan bor¢ verenlere dogru saglarken marjinal
tiiketim egilimi diismekte ve asimetri etkisi ortaya ¢ikmaktadir (Telatar ve Hasanov,

2006:2199).

Emek degiskenligi ya da yigilmas1 varsayim altinda iktisadi faaliyet hacminde
gozlenen diisiisler oncelikli olarak toplam faktér verimliligi ve istihdam iizerine
etkileri olmaktadir. Bu donemde, kalifiye olmayan emek girdisi maliyet unsuru
olusturacagindan isini kaybetme riskiyle karsiya gelmekte ve isini kaybederek
isgliciine dahil olmaktadir. Emek girdisinin bu sekilde piyasadan ¢ekilmesi yiginlara
neden olmaktadir. Dolayisiyla, ilgili donemde emek devir oranlarinin yiiksek olmasi
sebebiyle firmalar genelde kalifiye emek girdisini isttihdam etme yolunu tercih
ederek uzmanlasma ve verimlilikten faydalanmaya caligsmaktadirlar (Kablamaci,
2011:57-58). Bu noktada aktif isttihdam siirecinde yer alan kalifiye emek girdisi
marjinal verimliliginden daha yiiksek bir {icret diizeyinde caligmaktadir. Daralma
stirecinin ardindan kalifiye isgiicli ve sermaye arasinda yiiksek bir tamamlayicilik
iligskisinin varlig1 yeni yatirimlarin artmasia neden olurken diger taraftan niteliksiz
isglicii talebinin de azalmasina neden olmaktadir (Ikbal ve digerleri, 2012:546-547).

Bu siireg, yeni yatirnmlarla birlikte ortaya g¢ikan emek talebinin mevcut isgiicii
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tizerinden giderilmesi yolu ile devam ederken genisleme evresinin ilk donemlerinde
ciktidaki artis hiz1 diismekte ve asimetri etkisi diklik anlaminda ortaya ¢ikmaktadir
(Li ve Dressler, 2011:34).

Iktisadi dalgalanmalarin kaynaginda nominal katiliklari dikkate alan teoriler
genelde fiyat ve Tcretlerin yukar1 yonlii hareketlerinde esnek, asagi yonlii
hareketlerinde ise kati oldugunu ifade etmektedir. Boylesine bir varsayim, ilgili
teorinin arz fonksiyonuna ait bi¢imsel 6zelliginin dis biikey oldugu ile ilintilidir
(Karras, 1996:606). Ball ve Mankiw (1994:247) pozitif trend enflasyonun varligi
altinda, asimetri etkisinin menii maliyetler ve fiyat ayarlamalar1 nedeniyle ortaya
ciktigim ifade etmektedir. Ozellikle de enflasyonist baskmin yogun bir sekilde
hissedildigi bir ortamda pozitif soklarin yasanilmasi fiyat ayarlamalarinda negatif
soklara nazaran etkilerinin daha yiiksek olustugunu ifade etmektedir. Bununla
birlikte sektorel bazda mal ve hizmet fiyatlarindaki dagilimin ekonomi iizerinde arz
yonlii asimetrik bir etkiye sahip oldugunu ayrica ifade etmektedir. Negatif soklarin
oldugu varsayimi ile firmalarin goreli olarak diisiik diizeyde fiyatlama istekleri,
firmanin menii maliyetlerden kaginmak i¢in katlanmak zorunda kaldigi maliyetlere
dayanabilecegini gostermektedir. Pozitif bir sok olmasi durumunda piyasada olusan
gercek fiyatin azalmasi, arzu edilen ve gerceklesen fiyat marj1 arasindaki boslugun
artmasina neden olmakta ve firmalarin arzu ettigi goreli fiyatlarda ytlikselme egilimi
goriilmektedir. Baska bir deyisle para politikasinda yasanan kiiciik bir sok, firmalarin
menti maliyetlerinden kaginma isteklerini arttiracagindan firmalar fiyatlar
degistirmeyip menii maliyetlerine katlanabilmektedirler. Dolayisiyla yasanan kii¢iik
sok cikt1 iizerinde bir etki meydana getirebilmektedir. Yasanan sokun biiyiik olmasi
durumunda firmalar, menii maliyetlere katlanmay1 arzular diizeyde bir fiyat
degisimlerine neden olmaktadirlar. Bu durumda firmalar bu soku fiyatlarina
yansitabilir ve bdylece biiyiik sok, fiyatlarda bir degismeye neden olurken, ¢ikti
lizerinde bir degismeye neden olmamaktadir (Agenor, 2001:7-8). Dolayisiyla, ¢ikti
diizeyi, negatif soklara, pozitif soklara gére daha ¢ok tepki gosterirken fiyatlar tam
tersine negatif para politikas1 soklarina daha az tepki vermektedir. Bunun nedeni
fiyatlar diizeyinin negatif soklara gore daha hizli degisim gostermesidir. Dolayisiyla

pozitif soklar negatif soklardan daha ¢ok fiyat ayarlamalarina neden olmaktadir.
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Ucret ve fiyatlarin asag1 yonlii esnek olmamasi nedeniyle toplam talepte
meydana elen bir azalma ciddi 6l¢lide ¢iktida azalmaya neden olmaktadir (Kandil,
1996:442-443). Toplam talepte meydana gelen bir artisin ¢ikt1 {izerine olumlu etkisi
ise fiyatlarin hizli uyarlanmasi nedeniyle diisiik diizeyde gerceklesmektedir. Bu

durum asagidaki sekil yardimiyla agiklanabilir.

Sekil 7: Arz Fonksiyonunun Dis Biikey Olmas1 Durumu ve Asimetri Etkisi

P D, | AS

Kaynak: Kakes, Jan (1998). “Monetary Transmission And Business Cycle Asymmetry”.
http://som.eldoc.ub.rug.nl/FILES/reports/1995-1999/themeC/1998/98C36/98¢36.pdf, (Erisim Tarihi:
06.09.2011). s. 5.

Sekil 7’ye gore AD,,AD, sirastyla genisleme ve daralma rejimlerinde uygulanan
para politikas1 degisikliklerinin toplam talepte meydana getirdigi degisimleri
gostermektedir. Pozitif egimli ve digbiikey cizilen arz egrisinin egimi, ¢ikt1 ve
enflasyonun yiiksek oldugu donemlerde yiiksek, diisiik oldugu donemler de ise daha
azdir. Dolayisiyla arz egrisi, ¢ciktinin ve fiyatlarin yiiksek oldugu dénemlerde daha

diktir. Bu nedenle ayni etkiye sahip para politikast uygulamalarinin ( AD,, AD, ) ¢ikt1

ve fiyatlar tizerindeki etkileri kiyaslandiginda, ¢ikt1 lizerindeki etkinin durgunlukta
canlanma donemine gore daha giiclii oldugu, fiyatlar lizerindeki etkinin ise tam tersi
canlanma doneminde daha giiclii oldugu goriilmektedir. Toplam talep egrisinin iki
farkli bolgede ayni siddette kaymasi durumunda, ¢ikt1 ve fiyatlarda yagsanan gelisme
kiyaslandiginda, ¢iktinin durgunluk doneminde daha fazla, fiyatlarin ise canlanma
doneminde daha fazla degistigi goriilmektedir. Sonug olarak daraltic1 para politikasi
uygulamalar1 sonucunda ortaya ¢ikan soklarin genisletici para politikasi

uygulamalar1 sonucunda ortaya ¢ikan soklarin etkisinden mutlak olarak daha biiyiik
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olmasi nedeniyle, toplam arz egrisi A4S yukar1 yonlii daha dik hale gelmektedir
(Karame ve Olmedo, 2002:2). Bu nedenle soklarin etkisi, siddet ve siire agisindan
daralma ve genisleme rejimlerine gore farklilik gostermektedir. Bununla birlikte Ball
ve Mankiw (1994:247) anlaminda olusan asimetri etkisi, pozitif trend olgusu
nedeniyle ortaya ¢ikmakta ve bu etki fiyat yapiskanligi yoluyla A4S egrisinin egimini
dik hale getirmektedir (Parker ve Rothman, 2004:88-89).

Sekil 8, i3 c¢evrimlerindeki asimetri etkisini kredi piyasasina gore
aciklamaktadir. Buna gore D firmanin yatirim fon talebini, S1 ve S2 ise fon arzim
dolayistyla da firmanin finansal durumunu gosteren firma net degerleridir. Firma veri
bir » faiz oranina denk gelen yatirim maliyetinin finansmanini1 0-W araliginda kendi
kaynaklarindan temin edebilmektedir. Firma, dis finansman kaynaklarina
basvurdugunda ise daha yiiksek bir faiz orani olan »' diizeyinden bor¢lanma yoluna
gidecektir. I¢ finansman maliyeti 7 ile dis finansman maliyeti 7' faiz oranlari
arasinda olusan bosluk (#'-r) firmanin alternatif faiz gelirini olusturmaktadir. Bu
fark ayni zamanda firmanin digsal finans primini gostermektedir. Daha yiiksek
blitceli yatirim finansman maliyetini gdsteren 0-W araligi sonrasi risk unsurunun

artis1 nedeniyle daha yiiksek bir faiz orani lizerinden yatirimlar gerceklesmektedir.

Sekil 8: Finansal Hizlandiran ve Asimetri Etkisi

S2

D

P

Kaynak: Kakes, Jan (1998). “Monetary Transmission and Business Cycle Asymmetry”.
http://som.eldoc.ub.rug.nl/FILES/reports/1995-1999/themeC/1998/98C36/98¢36.pdf, (Erisim Tarihi:
06.09.2011). s. 3.
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S1 ve D egrilerinin kesistigi I~ noktasinda ekonomi dengededir. Dikkat edilirse
I yatirmm diizeyi firmanin kendi 6z finansman kaynaklar ile yapabilecegi yatirim

diizeyi olan [, seviyesinden daha diisiiktiir. Daraltic1 bir para politikasi uygulamasina

gidildiginde S1, S2 konumuna gelerek faiz oranlarinin yiikselmesine neden
olmaktadir. Daraltict para politikast uygulamasi sonucunda artan faiz oranlar
nedeniyle firmalarin yatirnm i¢in ihtiya¢ duydugu finansmanin geri 6denememe
olasilig1 artmakta ve S2 egrisi S1’e gore daha dik hale gelmektedir. Bu durum, siki
para politikasinin etkisini daha da artirir. Bu siirecte asimetrik bilgi ve tersi se¢im
stireglerinin de payr mevcuttur. Daraltict para politikasi uygulamalar1 sonucunda
firmalarin net degerleri etkilenerek dis finansman primleri artmaktadir. Digsal finans
primi ise finansal yayilma mekanizmasina doniiserek negatif bir para politikasi
sokunun etkileri daha giiclii olabilmektedir (Ergeg, 2009:81-82). Ozellikle de
daralma doneminde uygulanan para politikast etkilerinin genisleme rejiminde
uygulanan politikalara gore daha fazla etkili oldugu goriisii kredi piyasalari
aksakliklar1 kapsaminda degerlendirilebilir. Kredi piyasasinda eksik bilgi varsayimi
gecerli oldugundan yatirimlarin dig finansman yoluyla gerceklestirebilme olasiligim
yansitan aract kurumlarin islem maliyetlerinde artis meydana gelmektedir. Araci
kurumlarin bu maliyeti bor¢lularin net servet diizeyi ile iligskilendirilmektedir. Net
servet, konjonktiir ile ayn1 yonlii hareketi nedeniyle islem maliyetleri riske bagh
olarak daralma donemlerinde yiiksek, genisleme donemlerinde ise diisiik diizeyde
gerceklesmekte ve bu olgu bilanco kanali ya da finansal hizlandiran yoluyla
gerceklesmektedir. Genisleme doneminde firmalar yatirimlarimi dis finansman
kullanmaksizin gerceklestirebilmekte ve para politikasinin etkileri ¢ok diisiik
diizeyde kalmaktadir. Daralma stirecinde ise nakit akislarinda sikinti ve firmalarin
yatirim finansmaninda dis kaynak erisimine bagimli kalmasindan dolay: yatirimlarini
kendi finansman kaynaklartyla karsiladiklar1 yatirnm diizeyi olan W seviyesinden
daha yiiksek bir /™ yatirrm diizeyi ekonomide gercekleserek asimetri etkisi ortaya

cikmaktadir (Kakes, 1998:1-5).

1.9.2. Asimetrinin Ortaya Cikis1

Iktisadi faaliyetlerde goriilen dalgalanmalarm kaynaginda igsel yada digsal
soklarin 6nemli etkileri oldugu vurgulayan teorilerin denge ve dengesizlik unsuru

lizerine kurgulandigi gozlenmektedir. Ozellikle de asimetrinin ilk temellerinin
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atildig1r bu modeller, piyasanin iyi isleyen ve ig¢sel bir tutarliliga sahip bir sistem
olmas1 ger¢eginden hareket ederek carpan ve hizlandiran mekanizmalar1 yoluyla
ciktidaki hareketlerin digsal bir sokun yayilimi1 durumunda genel denge egilimini terk
ederek dengesizlige neden olacagi iizerine insa edilmistir (Frisch, 1933:12-13).
Yalniz bu modellerin dinamik stokastik genel denge analizleri ¢ergevesinde incelenip
iktisadi kararlarda soklarin etkinligini arttiran piiriizlerin® (friction) etkilerinin hesaba

katilmas1 gerekmektedir (Altug, 2009:11).

Blatt (1980) is cevrimlerinin analizinde daha g¢ok Frisch tipi ekonometrik
modellerin yogun olarak kullanildigini ifade etmektedir. Bu modeller is ¢evrimleri
lizerine yapilan terminolojik adlandirmalarin 6zelliklerini yansitmaktadir. Ozellikle
de tekrarlanabilir ve siirekli olmama 0&zelligini iginde barindirabilmektedir.
Cevrimlerin stokastik bir ozellik barindirmasi nedeniyle dogrusal modellerle is
cevrimlerinin analizi ciddi sorunlar ortaya ¢ikarabilmektedir. Eger asimetri,
dalgalanmalarin icinde mevcutsa dogrusal modeller daralma ve genisleme
doneminde ayni dereceden etki ve tepkide bulunan ¢evrimler ortaya ¢ikaracaktir. Bu
ise, daha Once de bahsedildigi lizere 6ngorii ve politika ¢ikarsamalart ve benzeri

faktorlerin etkinligini azaltacaktir.

Frisch ve Slutsky tarafindan iktisadi dalgalanmalar1 aciklamaya yonelik
goriisleri olan yayilma mekanizmasi olgusu, iktisadi dalgalanmalarin kaynaginda
kiigiik soklar1 ve bunlarin kiimiilatif toplamlarin1 dikkate almakta ve bu soklarin
dinamik olarak ekonominin tamamini etkiledigini varsaymaktadir (Alexander,
1951:867). Burada kiiciik bir ayrintt dikkate alinmak istenirse o da Frisch’in
dalgalanmalari, kii¢iik soklarim kiimiilatif toplami olarak ekonomiyi etkileme
derecesini dikkate alirken Slutsky ise dalgalanmalarin kaynaginda frekans: diistik ve
biiylik soklarin etkilerini dikkate almaktadir (Blanchard ve Watson, 1986:124). Bu
anlamda dalgalanmalarin kaynagi olarak kii¢iik soklarin kiimiilatif toplam1 goriilmesi

cevrimlerin benzer 6zellikler tagimasina neden olmaktadir.

Asimetrinin ortaya ¢iktig1 ilk model Hansen-Samuelson modelidir. Bu model

klasik anlamda carpan ve hizlandiran dinamikleri iizerine kurgulanmasi, soklarin

4 Altug (2009) ¢alismasinda piiriizleri, firmanin iiretimde bulunabilmesi i¢in gerekli ve dnsel kosul olan
yeterli 6zsermaye unsurunun yerine getirilmesi vb. olarak bir tanimlamada bulunmustur.

55



rastgelelik 6zelligi tasimasi nedeniyle dogrusal model siniflamasinda yer almaktadir
(Minsky, 2004:22). Samuelson (1939) iktisadi dalgalanmalari, ¢carpan ve hizlandiran
dinamiklerine bagl olarak harmonik mekaniksel dalgalanma modeliyle aciklamaya

calismaktadir (Puu, 2006:79). Buna gore gelirin (Y)) tiiketim (C, ) ve yatirnmdan (/,)

olustugu varsayilsin.

Y=C+1 (19)

19 nolu esitlikte titketim Robertsonian® anlamda bir iliski tasimaktadir. Dolayisiyla
tiketim 20 nolu esitlikte oldugu gibi ge¢mis donem gelirin parametresine baglh

olarak olusmaktadir.

C =at, (20)

t t

Geliri olusturan diger unsur yatirim seviyesinin tiiketimdeki degismelere bagl olarak
gergeklestigi varsayilirsa yatirrm fonksiyonu basitce 21 nolu esitlikteki gibi
yazilabilir. Ayrica, hizlandiran prensibine gore yatirim hacminin gergeklesme diizeyi

tamamen gelecekte talep diizeyinin artacagi beklentisine bagli olarak olusmaktadir.

1,=p(C,-C )= paY,  ~al.,) (21)

21 nolu esitlik birinci dereceden fark denklemleri kullanarak degiskenlerdeki
hareketler gozlenebilmektedir. Buna gore 22 nolu esitlik ikinci dereceden fark

denkleminin ¢dziimiinii vermektedir.

Y= (a+ap)y,, ~apy., (22)

Carpan ve hizlandiran mekanizmasinin bir bilesimi olan 22 nolu esitlik hem Hansen-
Samuelson’un hormonik dalgalanma modeli temelini olusturmakta hem de {issel-
patlayan ya da hemen soniimlenen egrisel trend modellerinin hareketini gostermesi

acisindan sisteme dinamiklik kazandirmaktadir. Buna gore hasilada (a,/f)

parametrelerinin  biiyiikliigiine goére beklenen dort davranis egilimi asagida

verilmigtir.

* Ayrmtili bilgi igin (Minsky, 2004:21)’e bakiniz.
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e Soniimlenen Tekdiize Hareket (af(1 ve(a +af)’ —4aB)0)
e Ussel-Salmimsal Hareket (af)1 ve (a +af)’ —4aB(0)
e Ussel Tekdiize hareket (af)1 ve (a+af)’ —4af)0)

e Soniimlenen Salinimsal-Egrisel Hareket ({1 ve (a +af)* —4af(0)

Hasilanin soniimlenen, iissel, tekdilize ve salinimsal bir davranig gostermesi sirasiyla
cari donemdeki degerinin degismemesi, cari donemdeki degerinin maksimum
olmasy, (Y, -Y ) ve (¥Y_, —Y _,)’in ayni isaret biiylikligiine sahip olmasi, (Y, -Y, )
ve (Y, Y, ,) degerlerinin isaret biyiikliiklerinin farkli olmasi olarak ifade

-nl

edilebilir.

Sekil 9: Hansen-Samuelson Carpan Hizlandiran Modeli ve Etkileri

1.0

oo 1O

Kaynak: Minsky, 2004:23.

Sekil 9, hasilada beklenen farkli davranis egilimlerini gostermektedir. Buna gore
(af{l ve(a+aB)’ —4af)0) olmasi durumunda yani Soéniimlenen Tekdiize
Hareketin varligt A bolgesinde, Soniimlenen Salinimsal-Egrisel Hareket (af(1 ve
(a+af) —4aB0) B bolgesinde, Ussel-Salmimsal Hareket (af)1 ve
(a+af) —4aB(0) C bolgesinde ve Ussel Tekdiize hareket (af)l ve

(a+af)’ —4aB)0) ise D bdlgesinde yer almaktadir. Burada dikkat edilmesi gereken

nokta ise A ve D bolgelerinin ¢evrimsel bir hareket uygun egilim sergilemezken B ve
C bolgeleri devresel hareketlere 6zgii bir nitelik kazanmaktadir. Sekil 9°da B
bolgesinde parametrelerin ayni olmasi durumunda c¢iktidaki hareketler digsal

soklardan etkilenmeyip, degisim sadece sistem i¢i dinamiklere bagli olarak ortaya
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cikmaktadir. C bolgesinde ise ¢cevrimlerin biiyiikliigii giderek artacaktir. Dolayisiyla
teorik olan bu durumun gercekle hicbir baglantis1 bulunmamaktadir. Soklarin
etkilerin zamana bagl olarak azalmasi gerekmektedir. Frisch (1933) burada digsal
soklarla modelin ¢oziimiine giderken “flooring” ya da “ceiling” varsayimlariyla
sinirlandirma ¢oziimiine ulagmaktadir. Ceiling, Hicks (1950) tarafindan tam
istthdam1 vurgulayan teknik bir kavram olarak ortaya ¢ikmistir. Flooring ise var olan
iretim teknigi altinda maksimum sermaye tiiketim oranina denk gelen gelir diizeyi
olarak adlandirilmistir (Minsky, 1995:93-94). Bu ise ekonominin dissal

dinamiklerine bagl olarak degismektedir.

Diger model olan Hicks (1950) modelinde ise 19 ve 20 nolu esitliklerde yer
alan gelir ve tiikketim bilesimleri aynen korunurken yatirim bileseni 23 nolu esitlikte

oldugu gibi degismektedir.

L=, ~Y,) (23)

23 nolu esitligin fark denklemleri yoluyla tahmini ise 24 nolu esitlikte oldugu gibidir
(Hommes, 1995:438).

t

I, =min{I°, max {a(Y_l ~Y_,),-1"} (24)

I’ stok azalmasinin mutlak floor degeri ya da alt siniridir. Dolayisiyla modelde alt
sinirin bulunmasi 24 nolu esitligin dogrusal olmadigini gostermektedir. Buna gore,
yatirimlar gegmis donem gelir diizeyine bagli olarak orantisal bir sekilde degismekte
ve gelirin azalmas1 durumunda yatirimlar negatif olacagindan stok azalmasi durumu
ger¢ceklesmektedir. Bu durum net yatirimlarin ya da sermaye stokunun azalmamasi
durumunda miimkiindiir. Hicks bunu floor kavrami ile agiklamaya caligmaktadir
(Gallegati vd., 2003:508-509). Ikinci dereceden fark denklemleri kullanilarak 19, 20

ve 23 nolu esitlikler es anl1 olarak ¢oziiliirse ¢iktidaki degisim su sekilde olusacaktir.

Yt = aYt—l + ﬂ(Yt—l - Y;—z) (24)

24 nolu esitlikte o, f parametrelerinin biiylikliigline bagli olarak ¢iktida su sekilde

dalgalanmalar goriilebikmektedir.
o Soniimlenen Tekdiize Hareket ( S{1 ve (a+ )’ —45)0)
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. Ussel-Salinimsal Hareket ( )1 ve (a + £)* —45(0)
e  Ussel Tekdiize hareket ( )1 ve (a+ )’ —4/)0)

. Séniimlenen Salinimsal-Egrisel Hareket ( (1 ve (a+ )’ —44(0)

Sekil 10 hasilada meydana gelen dalgalanma egilimlerini gostermektedir. A bolgesi,

Soniimlenen Tekdiize Hareketi ( S(1 ve (a+ )’ —45)0), B bolgesi Soniimlenen
Salmimsal-Egrisel Hareketi (5{1 ve (a+ )’ —45(0), C bolgesi Ussel-Salmimsal
Hareketi (£)1 ve (a+ f)* —4p(0) ve D bolgesi ise Ussel Tekdiize hareketin ( )1

ve (a+p)—-4p)0) egilimlerini gostermektedir. Ayni zamanda iiretimin
Y =min(K /a,L/b) kistt1 altinda gerceklesmesi ve sermayenin de %L degerine gore

degiskenlik gostermesi iiretim miktarini kisitlamaktadir. Bu nokta ceiling ya da iist

sinir olarak adlandirilmaktadir. Bu nedenle £ parametresi yatirim kisitlamasi

Sekil 10: Hicks Carpan Hizlandiran Modeli ve EtKkileri

|
A D
(o +of)’-40p=0

0.5 1

0 T

3 4

I~

nedeniyle daralma doneminde oldugundan daha diisiik diizeydedir (Duesenberry,
1950:465). Sonug olarak Hicks sinir modelinde yatirimlarin dogrusal hizlandiran
modeline gore belirlendigini ve gelir diizeyinde meydana gelen ani diisiislerin
yatirimlar1 negatif diizeye indirgeyerek yatirnm ¢oziilmelerine neden oldugunu ifade
etmekle birlikte sermaye stokunun yenilenmesini uyaracak etkinin ortadan kalktigini
ifade belirtmektedir. Bunun anlami ise sermeye stokunun yipranma oraninin floor
diizeye indirgenmesidir. Gelirdeki hizli artis nedeniyle de iiretimde emek, sermaye
ve hammadde kullaniminin da bir limiti olmasi gerekmektedir. Bu da ceiling

ifadesidir. Ceiling nedeniyle iiretimdeki girdiler tiizerinde kisitlamanin varlig
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yatirimcilarin gelecek donem harcamalarini geri ¢gekmesine neden olmaktadir (Saura

vd, 1998:669).

Goodwin modelinde, dogrusal olmayan bir hizlandiran mekanizmasinin varlig
¢ikt1 ve sermaye stoku arasindaki iliskinin asimetrik bir yap1 sergilemesine yol acar
(Lorenz ve Gottingen, 1987:4413). Bunun i¢in Goodwin (1951:12) ikinci dereceden
fark denklemini nihai olarak esitlik 25’te oldugu gibi elde etmektedir.

0,(t+0) =205 +{[e+(-a)0] - g3} + (I - )y (25)

Esitlik 25°te y geliri, ¢() uyarilmis ya da gelire bagh yatirimlari, O,(.) tiiketime
bagli otonom harcamalarin toplami, y,j sirastyla zamana gore gelirdeki degisim
oranin1 gosteren birinci ve ikinci dereceden diferansiyel esitlikleri gostermektedir.
Sermaye stokunun degisim miktar1 ya da net yatirimlari (k) ve sermaye stokunun

yipranma (k) orammi goOstermek iizere carpan ve hizlandiran mekanizmasinin

dinamiklestirilmesi durumu 26 nolu esitlikte oldugu gibidir.

y=c+k—ep=pO)+ay+k—¢cp

c(t) = ay(t)—ey(t)+ B(1)

k(t) =gyt - 0)] (26)
y(t)=c(t)+ k() +1(1)

Dogrusal olmayan is ¢evrimleri modellerinde asimetri etkisinin i¢sel olarak yayilma
etkisi gosterdigi ve gecikme unsurunun g¢evrimlerin igselligi i¢in temel unsurlari
tasidig1 varsayilmaktadir (Zarnowitz, 1992:11). Bu durumda esitlik 26, S tipi yatirim
fonksiyonun ortaya ¢ikmasina aracilik edip, ceil ve floor kisitlamalari nedeniyle

asimetrik ¢evrimlerin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir (Velupillai, 1998:1439).

1.9.3. Is Cevrimlerinin Olciilmesi ve Istatistiksel Analizi

Burns ve Mitchell’in is ¢evrimleri i¢in yaptiklari tanimamada cevrimlerin
belirlenebilmesi i¢in toplam iktisadi faaliyet diizeyini gosteren se¢ili degiskenin,
grafiksel yontemlerle dip ve tepe noktalarina ait doniim noktalarinin belirlenmesi ve
sonrasinda konjonktiir devresi boyunca nasil hareket ettiginin bilinmesi onemlidir.
Ilgili degiskende, bahsedilen bu ozelliklerin ortaya konulmasi g¢abasi “spesifik

cevrim” olarak tanimlanmaktadir (Zarnowitz, 1992:245). Spesifik ¢evrime ait tespit
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edilen doniim noktalar1 ve dolayisiyla da konjonktiir evrelerinin daralma ve
genisleme rejimleri olarak belirlenmesi ve iktisadi faaliyetler i¢in ortalama bir
konjonktiir egiliminin tespiti ise referans ¢evrim olarak ifade edilmektedir.
(Koopmans, 1947:162-163; Harding ve Pagan, 2002:367). Klasik anlamda yada
sistematik olmayan tani testleri kullanilarak Burns ve Mitchell’de oldugu gibi
spesifik ¢evrimlerin belirlenmesi olduk¢a zordur. Bunun yerine daha sistematik ve
karmasik istatistiksel yontemlerin kullanilmasinda fayda vardir. Sekil 11, 1987:1-
2012:3 dénemine ait logaritmas1 alinmis RGSYIH ¢eyreklik veri setinin referans ve
spesifik ¢evrimlerini gostermektedir. Buna gore iist panelde yer alan sekilde golgeli
alanlar daralma rejimlerini gostermektedir. Dolayisiyla doniim noktalarinin “tepe”

noktasindan dip noktasina olan siireleri ve gerceklesme zamanini ifade etmektedir.

Sekil 11: Tiirkiye’de Referans ve Spesifik Cevrimlerin Gosterimi

sis of GOF_EVDE_2006_ErNDERKS
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Alttaki panelde yer alan sekil ise doniim noktalarina ait ¢evrimlerin hareketini
gostermektedir. Her ne kadar is ¢evrimleri i¢in yapilan tanimlamada yer alan “toplam
iktisadi faaliyetler” i¢in ne oldugu konusunda acik ugluluk birakilmigsa da

RGSYIiH’nin referans ¢evrim olarak alinmasi siirekli tartistlnis ve ampirik
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uygulamalarda frekans yapisina bagl olarak sanayi iiretim ve RGSYIH degiskenleri
kullanilmistir (Layton ve Banerji, 2003:1789-1790). Bunun i¢in (Canova, 1998:476)

Burns ve Mitchell’in yaklasimi “teorisiz 6l¢im” olarak ifade etmistir.

Herhangi bir ekonomik serinin trende sahip olmasi, istatistiksel analiz igin
gerekli olan duraganlik sartinin yerine getirilmesini engellenmektedir. Bu nedenle
degiskenler arasindaki anlamli istatistiksel analizin yapilabilmesi i¢in serilerin
duragan hale gelmesi beklenmektedir. Trend igeren serinin duragan olmamasi,
serinin istatistiksel olarak analiz edilmesini gili¢lestirmektedir. Bu nedenle seri
trenden ayristirlmali ve duragan hale getirilmelidir. Ilgili degiskenin trendden
ayristirtlmas1 sonunda is ¢evrimleri i¢in gerekli analizler, teorisyenler ve politika

uygulayicilar tarafindan yapilmaktadir.

Iktisadi faaliyetlerde meydana gelen degisimleri en iyi sekilde yansitacak bir
degisken ya da degisken grubunun dikkatle izlenebilmesi farkli amaglara da hizmet
edebilmektedir. Bu nedenle siyasal iktidarin temsili durumundaki politika yapicilari,
daha ¢ok c¢evrimlerin olusumu ve etkileri gibi konular iizerine yogunlasirken
akademik c¢evreler ise dalgalanmalarin doniim noktalar1 iizerinde c¢aligmaktadirlar
(Harding ve Pagan, 2009:2). Bu amagla cevrimlerin oOlgiilmesi ve istatistiksel
ozelliklerinin ortaya konulmasinin yani sira iktisadi degiskenlerde gozlenen
davraniglarin bilesenlerine ayristirilmasi gerekmektedir. Bu nedenle Hodrick-Prescott
(HP) teknigi degiskenin trend ve cevrimsel bilesenlerine ayristirilmasi amaciyla
kullanilmaktadir. HP filtreleme teknigi ¢ift tarafli simetrik hareketli ortalama
temeline gore serilerin bilesenlerine ayrilmasina izin verir (Cogley ve Nason,
1995:254). HP (1997:3-4), mevsimsellikten arindirilan ve dogal logaritmasi alinmis

bir zaman serisini ( y, ) ¢evrim (¢,) ve biiylime ( g,) bilesenlerinin toplami olarak 27

nolu esitlikte oldugu gibi gostermektedir.
Y, =¢+8g (27)

HP filtrelemesinde g,’nin diizgilinlestirilmesi 1ilgili serinin ikinci dereceden
farklarinin kareleri toplami alinarak elde edilmektedir. Cevrimsel bilesen ise, g,’den
sapmalar1 gostermekte ve ortalamasi sifira yakin bir deger almaktadir. Buna gore

¥, 'nin konveks minimizasyon ¢6ziimii esitlik 28 gibi olmaktadir.
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Min {Z ¢+ (g -8 ) (g~ gtz)]z} (28)

28 nolu esitligin minimizasyonunun saglanmasi durumunda ¢ ’nin trend g,

diizeyinden sapma gosterme egilimi en aza indirgenerek trend degerlerinin kendi
icinde olabildigince diizglin bir egilim izlemesine ve donemler arasinda biiyiik
dalgalanmalarin olugsmadig1 kosullarin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir. 28 nolu
esitlikteki A parametresi trenddeki de§ismeyi gosteren diizglinlestirme katsayisidir.
A parameresi frekans sikligma bagl olarak degismektedir®. Sonucta, Sekil 11°de en
altta yer alan iki sekil ¢evrimlerin HP filtreleme teknigi kullanilarak elde edilme
siirecini gostermektedir. HP’nin trendden arindirma siirecinde ¢evrimsel hareketi
oldugundan kiigiik gdstermesi ve olmayan sahte g¢evrimsel kaliplart eklemesi
nedeniyle elestirilmektedir (Harvey ve Jaeger, 1993:239-240). HP’nin yaninda band-
pass filtresi, Beveridge-Nelson ayristirmasi, spektral ve fourier doniisiimler

kullanilarak ¢evrimler elde edilebilir.

Cevrimler belirlendikten sonra “teorisiz 6l¢lim” kullanilarak asimetrik etkinin
modellenebilmesi i¢in her bir ¢evrim kendi arasinda dokuz evreye ayristirilmaktadir
(Burns ve Mitchell, 1946: 145-148). Ilk evre, baslangi¢ dip noktas: ve takip eden
besinci evredeki ilk tepe noktasi arasinda gerceklesen biiylime evresi. Biiylime rejimi
icinde besinci evreye kadar gerceklesen ikinci, iiglincii ve dordiincii evrede
biliylimede meydana gelen dalgalanma araliklar1 ve ayni sekilde daralma rejiminin
olusumunda besinci evreden sonra son evre olan dokuzuncu evreye kadar ¢evrimin
tamamlanmas1 olarak smiflandirilmaktadir. Burada alti, yedi ve sekizinci evreler
daralma rejimindeki dalgalanma araliklarin1 gostermektedir. Burns ve Mitchell
anlaminda ¢evrimlerin asimetri yapisinin ortaya konulabilmesi agisindan dalgalanma
araliklarinin genisleme ve daralma evrelerinde farklilik gosterip gostermedigi yapay
degiskenler yoluyla klasik anlamda modellenebilir. Genigleme rejimine ait her bir

evrede olusan ortalama biiylime orant (Ay,,,.... ) ile daralma rejimine ait her bir

evrede olusan ortalama biiylime orani (Ay,, ....) arasindaki iliskiyi gosteren model

iki evrenin tamami olan ¢evrim i¢in asagidaki gibi olsun.

® Y1llik frekansa sahip verilerde bu parametre 100, geyreklik verilerde 1600, aylik verilerde ise 14400
olarak belirlenmistir.
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AY genisteme + D daraima = 2(Uzun Déem Biiyiime)
Ay, .+ Ay, .s = 2(Uzun Donem Biiyiime)
Ay,... + Ay, .« =2(Uzun Donem Biiyiime)
Ay
Ay, .. +Ay,, .« = 2(Uzun Donem Biiyiime)

+ Ay, . =2(Uzun Donem Biiyiime)

evre3 evre]

Her bir evreyi tanimlayan yapay degiskenler ise su sekilde olusturulmaktadir.

Evre 1icin 1
Dl= 5
Digerleri icin 0

Ayni sekilde biliyiime rejimindeki dalgalanma araliklar1 olan ikinci, {liglinclii ve
dordiincii evrenin her biri i¢in tepe ve dip noktalar1 arasinda kalan farkin 1 olmasi

durumunda evre, lgiincii evreyi tanimlayan yapay degiskeni gostermektedir.

D

evre i

= {(Tepe—Dip)/3}

Ilave olarak tepe ve dip noktalar1 arasinda kalan dalgalanma araliginin 2 olmasi
durumunda ise evre, hem iki hem de dordiincii evreyi tanimlama genisleme rejimine

ait yapay degiskenleri gdstermektedir. Tepe noktasi olan evre 5 ve bu noktadan

itibaren daralma rejimini gosteren yapay degisken D5 olarak tanimlanabilir.

Evre 5 icin 1
D5 = 5
Digerleri igin 0

Daralma rejimini ifade eden evre bes ve evre dokuz arasinda kalan dalgalanma
araliklart ise asagidaki sekilde yapay degisken olusturularak asimetrinin
modellenmesi miimkiindiir. Daralma rejimindeki dalgalanma araliklar1 olan alt1, yedi
ve sekizinci evrenin her biri i¢in dip ve tepe noktalar1 arasinda kalan farkin 1 olmasi

durumunda evre; yedinci evreyi tanimlayan yapay degiskeni gostermektedir.
D,,. ; ={(Dip-Tepe)/3}

Dip ve tepe noktalar1 arasinda kalan dalgalanma araliginin 2 olmasi durumunda ise

evre; hem alt1 hem de sekizinci evreyi tamimlayan genisleme rejimine ait yapay
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degiskenleri gostermektedir. Buna gore asimetri yapay degiskenlerin parametrelerine
konulan kisitlamalara gore tespit edilebilir. Eger 2=3=4=5 ve 1=6=7=8 i¢in
tanimlanan yapay degiskenlere ait her evre, esanli olarak test edildiginde ilgili
degiskenlere ait test degeri bos hipotezi reddedecek bir biiyiikliik ise i¢ biikey
bicimde bir biiyiime olgusundan dolayisiyla asimetrisinden bahsedilebilir. Bu
asimetri tlirli tepe noktalarinin yuvarlak, dip noktalarinin ise keskin oldugunu ifade
etmektedir (Balke ve Wynne, 1993:10). Diger bir ifade ile bu kisitlama keskinlik

asimetrisinin testinde kullanilmaktadir. Bunun yaninda 1=5,2=6,3=7,4=8

evrelerine ait yapay degiskenler tizerine konulan kisitlamalar ise diklik ve derinlik

asimetri tlirlerine ait hipotezlerin test edilmesine olanak saglamaktadir.
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IKiNCi BOLUM
2. IS CEVRIMLERI OLGUSUNA iKTiSADI EKOLLERIN BAKISI VE
TURKIYE EKONOMISINDEKI GELISMELER

1929 Biiyiik Diinya Buhrani, is c¢evrimleri teorilerine farkli bir cepheden
bakmay1 gerektiren ve tarihin en bunalimli déneminin yasandigir kirilma noktasi
olarak ortaya c¢ikmis ve mevcut iktisat teorilerinin iktisadi faaliyet diizeyinde
meydana gelen dalgalanmalar1 agiklamada yetersizligi ortaya ¢ikmistir. Bu doneme
kadar Klasik okulun kendiliginden dengeye gelme Onermesinin etkinligi ortadan
kalkmis ve Keynesyen diisiince siteminin dinamikleri iktisat politikalarinin
bigimlendirilmesinde etkinlik kazanmistir. Bu a¢idan, dalgalanmalarin kaynaginda
cevrimsel harekete neden olabilecek baslangi¢ faktoriiniin iktisadi sistemi etkileme
derecesi ve aktarim kanallar1 basta olmak {izere is ¢evrimleri teorileri i¢in siniflama
yapildig1 literatiirde goriilmektedir. Is cevrimleri igin yapilan simiflamada en
sistematik ayrimin Haberler (1946) tarafindan yapildig1 dikkat ¢cekmektedir. Haberler
(1946) calismasina ait birinci boliimde, ¢evrimlerin siniflandirilmasi igin “Systematic
Analysis of the Theories of the Business Cycle” adli baslik kullanilmis ve is

cevrimleri teorileri su sekilde siniflandirilmistir.

o Eksik Tiiketim Teorileri: Uzun bir gegmise sahip olan Eksik Tiiketim
Teorileri (ETT) Sismondi ve Malthus tarafindan ileri siiriilmiis ve iktisadi
dalgalanmalarin kaynaginda iiretim ve tiiketim arasinda olusan sapmalarin etkili
oldugu varsayilmistir (Haberler, 1946:118). ETT’ye gore, herhangi bir nedenden
oOtiirii ortaya ¢ikan soklarin satinalma giiclinde ortaya ¢ikardigi kayiplar tiiketim
mallarina yonelik talebi azaltmakta ve paranin dolasim hizin1 diisirmektedir. Bu ise
eksik tiiketim noktasinin denge durumunda olusan tiiketim diizeyinin altinda
olmasina, ardindan fiyatlarin diismesine, fiyat diisiisii ise {iiretim hacminin
daralmasina neden olmaktadir. Bu ise tamamen uzun donem bakis agisiyla
gergeklesmektedir. Genisleme ve daralma donemlerine ait kisa donem siireclerinin
kiimtlatif toplamlarini dikkate almaksizin ¢evrimleri agiklama ¢abasi ise bu modele
gore yetersizdir (Tinbergen, 1942:141). Dolayisiyla Haberler (1946:122) anlaminda
bu durum umutsuz vaka olarak adlandirilmaktadir. ETT ayrica c¢evrimleri
aciklamakla birlikte daha ¢ok krizlerin ortaya ¢ikma siirecini dikkate alarak analizler
yapmakta ve kriz teorileri olarak bilinmektedir (Haberler, 1946:119). ETT,

kavramsal agidan betimledigi olgu ve bu adlandirmaya ait net bir anlamsal igerik



barindirmadigindan ETT ye ait farkli yorumlar yapilabilmektedir (Egle, 1935:722).
Bu yorumlar Robertus’un klasik formiiliizasyonu ve miktar teorisine bagli olarak
yapilabilir (Neisser, 1934:441). ETT modelinde ¢evrimlere neden olarak gosterilen
eksik tiiketimin nedeni, kredi ve faiz degisiklikleri, asir1 tasarruf, satin alma

giiciindeki degisim gibi belli bagh faktorlere baglanmistir.

o Psikolojik  Teoriler: Kisa donemli iktisadi  dalgalanmalarin
aciklanmasinda gecikme unsurunun oldukca 6nemli bir yere sahip oldugu teorilerdir.
Gecikme unsuru, gelir ve harcama bilesimlerini etkileme ve degistirme ozelligine
sahip olmakla birlikte talep edilen miktar ve fiyat arasinda bir etkilesim ortaya
cikarmaktadir (Tinbergen, 1942:146). Bu etkilesim o6zellikle tiiketim aliskanligi gibi
uzun donemde ortaya ¢ikabilecek davranig kaliplarinin belirlenmesinde psikolojik
faktorleri dikkate almaktadir. Psikolojik faktorler daha ¢ok beklenti ve belirsizlik
unsurlarina bagli olarak ¢evrimlerin parasal ve ekonomik faktorler tarafindan
belirleyicilerinin ortaya konulmasinda kullaniimaktadir (Mullineux, 2011:70).
Psikolojik faktorlere bagli olarak cevrimlere ait evrelerin belirlenmesinde iyimser
(genisleme rejimi) ve karamsar (daralma rejimi) olma durumunun belirleyici bir
unsur tagidigi, bununla birlikte psikolojik faktorlerin 6zellikle de yatirimlar tizerinde
etkisinin olduk¢a fazla oldugu belirtilmistir (Tintner, 1938:146). Bu modellerde
genigleme evresi klasik anlamda mevcut donliim noktasi ile iliskilendirilmis olup
genisleme evresi karamsar bir psikolojik durumudan iyimser bir psikolojik duruma
gecis siireci ile tanimlanmistir. Ayni sekilde daralma evresi i¢in de bu durumun tersi
gecerlidir. lyimser bir psikolojik durumdan karamsar bir psikolojik duruma gegis de
daralma rejimi ile iliskilendirilmistir. Psikolojik faktorler yatirnm ve faiz arasindaki
iligkinin istikrarliligin1 azaltmakta ve yatirimlar1 uyarmaktadir. Psikolojik faktorlere
dayali olarak ¢evrimlerin aciklanmasinda Lavington (1922:32-33) tarafindan yapilan
giincel oOrnekleme oldukca ilgi c¢ekicidir. Buna gore, girisimcilerin davranis
psikolojisinin tamamen siirii psikolojisiyle ilgili oldugu belirtilip girisimcilerin
kirilma riskine ragmen buzla kapli bir golette paten yapma egilimlerinin diger
patencilerin (girisimci) varligma dayali olarak gerceklestigi varsayilmistir. Bu
varsayim tamamen ekonomide kriz olasiligt ya da buzun kirilma durumunun
takvimsel agidan bilinmesinin disinda gergeklesmesinin beklendigi durumla

ilintilidir. Buna ragmen iktisadi faaliyetlerin gerceklesmesi ya da ornekteki paten
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kaymanin bu riskler altinda ger¢eklesmesi durumu iyimser bir tablo ile tamamen siirti
psikolojisine baglanmustir. iktisadi faaliyet hacmindeki degisimlerin beklentilerdeki
degismeye paralel olarak belli gecikmeyle gergeklesmesi bazende hatalara yol
acabilmektedir. Ozellikle de girisimcilerin gelecekle ilgili beklentilerinin
olusumunda cari donem kosullarin1 dikkate almasi ve aymi zamanda iktisadi ve
finansal anlamda karsilikli etkilesimleri nedeniyle iyimserlik veya karamsarlik
yoniindeki tahmin hatalariin kiimiilatif bi¢imde yayilarak artmasi hatalarin ortaya
¢tkmasina neden olmaktadir. Ornekte oldugu gibi paten kayma olgusu ilgili alinan
karar iyimserlik temelinde alinmakta ve olgu gerceklestikten sonra kirilma olgusu
dikkate alinarak iyimserlik yoniindeki beklentiler tekrar gozden gegirilmektedir.
Iyimserlik ya da karamsarlik yéniindeki hatalarin tekrarlanmasi ve birbirini takip
etmesi ¢evrimleri olusturmaktadir (Hawtrey, 1926:182). Iyimserlik yoniinde olusan
hatalar ayn1 zamanda karamsarlik yoniinde hatalarin olusumuna yol agmaktadir.
Dolayisiyla tahmin hatalariin bir yonde toplanmasi, diger yondeki hatalarin gittikce
artmasina neden olacaktir (Haberler, 1946:148). Psikolojik etkenlerin 6nemine vurgu
yapan teorilerin soyut kavramlara dayanmasi nedeniyle somut etkilerinin
hesaplanmasi olduk¢a zordur. Ayrica insan davranislarinin rasyonel olup olmamasina
ve sistematik hata yapilip yapilmamasina gore ulasilacak sonuclar degismektedir.
Sonug olarak, psikolojik teorileri temel alan ve g¢evrimlerin aciklanmasina yonelik
cabalarin, teorilerin aktarim mekanizmalarinda farklilik meydana getirmesi asimetrik

bir etkiye de neden olmaktadir (Sell, 2002:9; Morgan, 1993:22-23).

o Saf Parasal Teori: Cevrimlerin kaynaginda, parasal biyiikliikkte ve
bankacilik sektoriindeki kredi mekanizmasinda meydana gelen degisimlerin dikkate
alindigi modellerdir (Kuznets, 1930:130). Bu modellere, Hawtrey, Wicksell,

Stucken, Allais, Mises ve Bortkiewictz yaklasimlar1 6rneklendirilebilir.

o Asirn1 Yatirinm Teorileri: Asirt Yatirnm Teorilerine gére dalgalanmanin
kaynaginda sermaye mallarinin iiretiminde meydana gelen degisimler dikkate
alinmaktadir. Teori temel olarak sermaye mallarmin tiikketim mallarina gore
cevrimlerden daha fazla etkilendigi iizerine kurgulanmistir (Haberler, 1946:29).
Ozellikle de genisleme dénemlerinde tiiketim mallar1 iiretiminin sermaye mallari
tiretimine gore daha az olmasi nedeniyle bir uyumsuzluk ortaya ¢iksa da sermaye

mallarmin tiretimindeki artis nedeniyle ayn1 anda tiikketim mallarinin tiretiminde artis
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ve sektorde genisleme yasanacaktir. Belli bir noktadan sonra ortaya ¢ikan bu refah
artisinin devam ettirebilme olgusu sermaye olanaklarinin kisith olmasi nedeniyle
miimkiin olmayacak ve ekonomi daralma rejimine gececektir (Haberler, 1946:30).
Bu teoriler ayrica parasal teoriler, parasal olmayan teoriler ve hizlandirn
mekanizmasinda dayanan teoriler olarak da siniflandirilabilmektedir (Tinbergen,

1942:130).

° Tarimsal Uriin Teorileri: Bu yaklasimda ¢evrimlerin olusumunda doga
kosullar1 gibi digsal faktorlerin tarimsal hasila {izerindeki pay1 olduk¢a Snemlidir.
Buna gore tarimsal hasila ve c¢evrimler arasindaki iligki 10.45 yilda bir meydana
gelen giines lekeleri olgusuna dayandirilarak giineste meydana gelen aktivitelerin
tarimsal ¢evrimlere neden olmasi ve sonucta tarim iiriinleri fiyatlarinda meydana
gelen dalgalanmalar yoluyla iktisadi faaliyet diizeyini etkilemesi iizerine
kurgulanmistir  (Kyun, 1988:24). Tarimsal hasiladaki dalgalanmanin her ne kadar
cevrimler {izerinde etkisi kabul edilse de is cevrimleri i¢in daha Once yapilan
tanimlamada yer alan “sanayilesmis iilkelere 6zgli” olma durumu nedeniyle tarimsal
iirlin teorilerinin is ¢evrimlerini agiklamada eksik ve yetersiz kaldig ifade edilmistir

(Haberler, 1946:152).

Is ¢evrimlerinin simiflandirilmasinda denge ve dengesizlik iizerine (Laidler,
1984:21) kurulu modeller olmakla birlikte ayrica Schumpeter (1954) siniflamasinda
1 ¢evrimleri i¢in parasal ya da parasalct olmayan teoriler ayrimia da gidilmistir.
Ayrica Frish ve Slutsky calismalarinda analitik agidan sunulan itki ve yayilma
mekanizmalari is ¢evrimleri teorilerinin i¢selligi veya dissallig1 siniflandirilmasinda
ayrica onem kazanmaktadir (Gordon, 1986:5). Keyznezyen Oncesi teorilerde yayilma
mekanizmasi iktisadi sistemin kendi i¢sel dinamikleri ile iliskilendirilerek iktisadi
dalgalanmalar aciklanmaya calisilmaktadir. Bu teorilerde digsal soklarin 6nemi ikinci
plana itilerek soklarin biiylikligii ve hasilada meydana getirdigi derinlik dikkate
alimmustir (Gordon, 1986:5). Bu sekilde birden fazla is ¢evrimleri i¢in farkli siniflama
yoluna gidilmesinde dalgalanmalarin kaynaginda tek bir faktoriin etkin olmamasi

temel etkendir.

Is cevrimlerinin siniflandirilmasinda bahsedilen faktdrlerin yani sira aktarim

mekanizmalarinda etkin rol oynayan iktisadi degiskenlere gore is c¢evrimleri
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siniflandirilabilir. Calismada s6z konusu bu ayrim dikkate alimmamis olsa da
biitlinliik saglanmas1 adina asimetrik etki ve kaynaklar1 iktisadi okullarin ¢evrimlere
bakis acist dogrultusunda degerlendirilip hasiladaki degisim sok asimetrisi
kapsaminda degerlendirilecektir. Soklar daha 6nce bahsedildigi iizere itki ve yayilma
mekanizmasinda hasila iizerinde etkili olabilecek bir degiskende meydana gelen
beklenmeyen degisimler olarak tanimlanmisti. Burada 6nemli olan nokta ise soklarin
degisim sonucunda hasila lizerindeki etkilesim derecelerinin biribirinden farkl
olusudur. Bu farklilik uyarlama hizinin yiiksek ya da diisiik olmastyla ilintili olarak
ortaya ¢ikmakla birlikte buradaki énemli husus ¢evrimlerin agiklanmasinda fiyat ve
iicretlerin esnek olup olmadigidir. Asimetrik etki, soklarin kalict olup olmamasi ve
fiyat-iicret yapigkanligina bagl olarak uyarlama hizinda meydana gelen gecikmelere
paralel bigimde ortaya ciktigi bilindigine gore cevrimleri agiklarken bu husus
ozellikle dikkate alinacak, cevrimler agiklanirken ekollere gore siniflandirma yapmak

da biitilinciil bir bakis agis1 saglayacaktir.

Iktisadi okullarin ¢evrimlere bakis agisim  ortaya koymadan once
dalgalanmalara neden olan arz ve talep soklarinin toplam talep ve toplam arz
modelleriyle ortaya konulmasi gerekmektedir. Nominal rijitlik unsurlarinin da

dikkate alindig1 gerekli esitlikler asagida verilmistir (Blanchard ve Fisher, 1989:518).

Y =m—p+v (29)
y'=pB(p—w+u), §)0 (30)
n’ =y(p-v+au), )0,0<a <l (31)
n =Sw=p), 520 (32)
w|En’ =En’, n=n’ (33)

Esitliklerde yer alan y,n,wve p sirastyla toplam ¢ikt1, istihdam edilen emek miktari,
nominal tlicret ve fiyatlar genel seviyesini gostermektedir. u ve v arz ve talep
soklarini gosterirken s ve d st indisleri ise ilgili degiskenlere ait arz ve talep edilen
miktarlarini gostermektedir. 29 nolu nolu esitlik paranin dolasim hizinin dissal kabul
edildigi miktar teorisinden ya da Clower kisitindan tiiretilmis toplam talep esitligini

vermektedir. 30 ve 31 nolu esitlikler sirasiyla reel {icret ve teknoloji soklarinin bir
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fonksiyonu olan toplam arz ve emek talebini géstermektedir. 32 ve 33 nolu esitlikler
ise Ucret ayarlamalarin1 gostermekle birlikte 32 nolu esitlik emek arzini 33 nolu
esitlik ise nominal iicret ayarlamalarinin emek talebine goére kosullu beklenen
degerinin emek arzindaki degisime goére belirlenecegini gdstermektedir. Baska bir
deyisle nominal iicretler veri iken istihdam emek talebi tarafndan belirlenmektedir.
31 ve 32 nolu esitlikler, 33 nolu esitlik icinde tekrardan yazilip beklenen degerleri
alinirsa 34 nolu esitlige ulasilarak nominal {icretler i¢in daha sade bir form elde

edilebilir.

W=Ep+( ay JEu (34)
o+y

34 nolu esitlikte nominal {icret diizeyi, beklenen teknoloji soklarinin azalmayan bir
fonksiyonu ile beklenen fiyatlar diizeyi toplamlarindan olusmakla birlikte emek arzi
tam esnek olmadigi silirece pozitif bir sok hem istihdamda hem de iicretlerde artisa
neden olur. 34 nolu esitlik 30 nolu esitlige uyarlanip 29 nolu esitlikle esanli olarak

¢oziiliirse toplam arz egrisi nihai olarak 35 nolu esitlikte oldugu gibi elde edilebilir.

' =pB(p—Ep)+ p(u—aku) (35)
a=""_ o0<a<i (36)
o+y

35 nolu esitlige gore toplam arz miktari, fiyatlar genel diizeyindeki beklenmeyen
hareketler ile beklenen teknoloji soklari tarafindan belirlenmektedir. 36 nolu esitlik
ise beklenen pozitif bir talep sokunun reel {icret artisina ve ¢ikti miktarindaki azalisa
neden oldugunu gostermesinin yaninda « parametresi sifir ve bir degerleri arasinda
yer almakatdir. Eger @ =0 olmasi durumunda emek arzi tam esnek olmaktadir.
Bunun anlamu ise istthdam diizeyi dikkate alinmaksizin sabit bir reel iicret dlizeyinin

belirleniyor olmasidir (Blanchard ve Fisher, 1989:519).

Arz soklarinin nominal rijitlik unsurlarinin olup olmasina ya da esnek fiyath
veya kati fiyatli modellere gore ¢ikti ve fiyatlar iizerine etkisi degismektedir. Bunun
en belirgin 6zelligi Klasik modelde diisey, Keynesyen modelde ise yatay ya da en
azindan pozitif egimli bir toplam arz egrisinde goriilmektedir. Nominal katiliklarin
olmadig1 baska bir deyisle fiyat ve iicretlerin tam esnek oldugu varsayimi altinda arz

sokunun hasila {lizerine etkisi 37 nolu esitlikte matematisel olarak gosterilebilir.

71



y=p(-a)u=B(-a)u-Eu)+ B(l-a)Eu 37)

Nominal katiliklarin olmasi durumunda ise dnce beklenen fiyat diizeyinin sonra da
dengedeki fiyat ve hasila bilesimleri i¢in beklenen degisimleri elde etmek
gerekmektedir. Bunun i¢in 29 nolu esitlikte temsili olarak toplam talep esitliginde

yer alan fiyatlar genel diizeyinin beklenen degeri alindiginda 38 nolu esitlige ulasilir.

p=m—-y+v=m-p(l-a)yu+v

(38)
Ep=Em-p(l-a)Eu+Ev

38 nolu esitlik 35 nolu esitlik i¢inde yazilip esanli olarak toplam ¢ikti i¢in ¢oziiliirse

39 nolu esitlik elde edilir.

y:(Lj(m—Em+v—Ev+u—Eu)+ﬂ(1—a)Eu (39)
1+p

37 ve 39 nolu esitlikler birlikte dikkate alindiginda ¢ikti diizeyinin beklenen arz

soklarina tepkisi nominal katiliklarin olma ya da olmamasi durumuna gore sabit iken

beklenmeyen arz soklarma gore

M—a veya (- kosullar1 altinda

degismektedir (Blanchard ve Fisher, 1989:521). Buna gore " ! Yl—a kosulunun
_l_

gecerli olmas1 durumunda beklenmeyen arz soklaria karsi ¢ikti diizeyinin verecegi
tepki artmaktadir. Eger emek arzi tam esnek ise nominal katiliklarin olmasi
durumunda ¢ikti daha az dalgalanma gosterecektir. Nominal katiliklarin olmadig,
a =1 kosulunun saglanmasi baska bir deyisle emek arzinin diisey ya da diisey bir
konuma yakin olmasi durumunda ise ¢ikt1 diizeyi ayni sekilde daha az dalgalanma
gosterecektir. Sekil 12, ¢ikt1 diizeyinin nominal katiliklar olup olmama kosulu altinda

arz soklarina verdigi tepkiyi gostermektedir.
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Sekil 12: Nominal Katiiklarin Olup Olmamasi Durumunda Negatif Arz Soklari

Nominal Katiliklarin Olmadigi Durum Nominal Katiliklarin Oldugu Durum
p AS,  AS P A4S,

g

™

AD, AD,

y Yip
B—a)(u - Eu)

Kaynak: Blanchard, Jean O., ve Stanley Fischer (1989). Lectures on Macroeconomics. London: The
MIT Pres, s. 522.

P(u—Eu)

Nominal katiliklarin olmadigi kosulu altinda beklenmeyen negatif bir arz sokunun

hasila iizerindeki ilk etkisi, AS toplam arz egrinin A4S, konumuna S(1-a)(u — Eu)
degeri kadar gelerek ¢iktinin Y, diizeyinde olusmasidir. & =1 kosulu saglanmadigi

stirece toplam arz egrisindeki S(1—a)(u — Eu) kayma, ¢ikt1 diizeyini azaltacaktir.

Bununla birlikte 35 nolu esitlige gore ¢izilen toplam egrisi nominal katilik
kosulunu saglamasi acgisindan pozitif egimli olarak elde edilmis olup egim

parametresi S degerine esittir. Beklenmeyen negatif bir arz sokunun varhigr A4S,
toplam arz egrisinin konumunu f(u—Eu) degeri kadar sola kaydirarak AS,
konumuna gelmesine neden olacak ve ¢ikti diizeyi azalacaktir. Nominal katilik

kosulu veya nominal katiliklarin olmadig1 kosullar altinda negatif bir arz sokuna ¢ikti

seviyesinin verdigi tepki

Y—a veya

(- kisitlarina bagli olarak
degisebilmektedir.

Arz ve talep soklarinin ¢ikti-fiyat tizerindeki etkilerinin iyi bir sekilde analiz
edilmesinde kisa ve uzun déonem dinamiklerinin de etkisi biiyiiktiir. Bu amagcla ¢ikti
ve fiyatlar arasindaki iligkiyi yapisal VAR (SVAR) altinda 40 nolu esitlikte oldugu

gibi gostermek miimkiindiir.
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{J’z}:|:yo:|+|:an([/) alZ(L):||:yti|+|:eyt:| (40)
)2 Dy ay, (L) ay(L) ]| p, €,

SVAR methodlojisi altinda e, ve e, hata terimleri yapisal soklar olarak

pt
adlandirilirken ilgili ifadeler arz ve talep soklari cinsinden tekrardan yazilmalidir.

Arz soku u,, talep soku ise v, seklinde ifade edilecek olursa fiyat ve ¢ikti diizeyine

ait yapisal soklar arz ve talep soklari cinsinden 41 nolu esitlikte oldugu gibi

yazilabilir.

{eyt}:{cn clz:||:ut:| (41)
€ G Cyu |V

41 nolu esitlikteki ¢; parametresi j sokunun i degiskeni iizerindeki esanli etkisini

gostermektedir. Baska bir deyisle bu ifade ¢, ve c,, degiskenleri i¢in sirasiyla su

sekilde ifade edilebilir. Birinci ifade arz sokunun ¢ikt1 lizerindeki etkisi gosterirken
ikinci ifade, talep sokunun fiyatlar ilizerindeki etkisini gostermektedir. 41 nolu

matristeki ¢, ’ye ait 4 parametre belirlenme sorunu nedeniyle sikinti olugturmaktadir.

Bu durum 42 nolu matrislerde goriilmektedir.

Var(eyt) cov(eytept) I ESTR ST o, O, || C11 Cx (42)
COV(eytept Var(ept) €y Cn ]| O, ol |le, ¢y

uv v

=

2 2
42 nolu esitlikte v, v ve w degerlerine bagl olarak soklarin esanli etkilerini

gosteren dort farkl i parametresi i¢in li¢ bagimsiz esitlik bulunmaktadir. Tam
belirlenme sartlarinin yerine getirilebilmesi i¢gin VAR sisteminde dort tane kisita

ihtiya¢ duyulmaktadir.

o;=1 ol=10,=0  cyll-ay)]+cya,()=0 “3)

43 nolu esitlikte yer alano” =1, o =1 kisitlar1 sirastyla arz ve talep soklarmdaki
degiskenligin sabit oldugunu varsaymaktadir. o, =0ifadesi, arz ve talep soklar
arasinda herhangi bir bagintinin olmadigini son olarak dac,,[1-a,,(1)]+c,,a,,(1) =0

ifadesi, nominal katiliklar nedeniyle talep soklarinin ¢ikti {izerine uzun donem
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etkilerinin bulunmadigin1 veya talep soklarinin uzun dénemde c¢ikti iizerine kalici
etkilerinin olmadigini gostermektedir (Blanchard ve Quah, 1989:658). Bu durumda

arz sokunun kalicilik ve gegicilik 06zelligi gosteren iki bilesenden olustugu

varsayilsin.
ut :elt+e2t (44)
€, =€,,t¢&,

Kalicilik 6zelligi gosteren e, bileseni rassal yiirilylis modeline, e, ise beyaz giiriiltii

terimine sahiptir. Iktisadi birimler, beklenen arz soklarmin kalic1 ve gegici temel
bilesenleri i¢in bir farkindalik olusturamadiklart i¢in ge¢mis donem verilerini
kullanarak arz soklarini1 degerlendirmektedirler (Blanchard ve Fisher, 1989:525). Bu

durum 45 nolu denklikte gosterilmistir.

0

Elu, |t]= Elu, |u,_,,j=1,2,..1= 6u

Jot=j
J=1

(45)

45 nolu denklikte yer alan 6, ifadesi iliskilendirildigi diger parametrelerle 46 nolu

esitlikte oldugu gibi gosterilmistir.

0,=(1-1)A"", j=12..

_ 2 _ 2
,152—24)5252+ o (46)
2 o)
2
oA
0(A(L,—22 (0
(o, /oy)

46 nolu denkliklerde yer alan ifadelerden su ¢ikarimlara ulagsmak miimkiindiir.
Gelecek donemde beklenen arz soklari, tissel azalan bir agirlikla gegmis donem arz
soklarininin kosullu degerine bagli olarak algilanmaktadir. Arz sokunun kalici
bilesenine ait sokun varyansinin biiyiik olmasi durumunda A parametresi sifira
yakinsamakta ve beklenen arz sokunun etkileri ile gegmis donem arz soklarinin
etkileri birbiriyle ortiismektedir. Aymi sekilde arz sokunun gegici bilesenine ait sokun
varyansinin biliylik olmast durumunda ise iktisadi birimler karar mekanizmalarini
gecmis donem arz soklarindan ziyade beklenen arz soklarinin gegmis dénem kosullu

degerine bagli olarak olusturmaktadirlar. 35 nolu esitlik =0 ve beklenmeyen
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parasal soklarin olmadig1 varsayimlari altinda 47 nolu esitlikte oldugu gibi tekrardan

revize edilebilir.

1+4

47 nolu esitlik ayn1 zamanda ticretlerin daha once belirlendigi varsayimiyla beklenen

%, =( p j(u, ~Elu, | 1)+ BE[y, |1] 47)

arz soklarinin gbézlenemedigini ifade etmektedir. Ters arz soklarinin ¢ikt1 iizerinde

etkilerinin ortaya konulabilmesi i¢in u, , =0,u, =e,(0,u

. =0 kosullarinin

t+i
saglanmast ve beklentilerin de 45 nolu esitlige gore tekrar diizenlenmesi

gerekmektedir.

Elu, [£]=0
Elu,, |t+1]= (1= e, (48)
Elu, |t+i]=(1-1)A" e,

Iktisadi birimlerin beklentilerini 48 nolu esitlikteki gibi olusturmalar1 nedeniyle “t”
doneminde soku tahmin edemeyeceklerdir. Takip eden donemlerde ise iktisadi
birimlerin “t” doneminde olusan sokun gecici olup olmadigini anlamamalari
nedeniyle arz gsoklarinin olumsuz etkileri zaman gectikge azalacak ve hatta
beklentilerini  sokun etkisinin olmadigr yoniinde gozden gegirerek sifira
yakinsamasini saglayacaklardir. 48 nolu esitlikte bahsedilen bu kosullar 47 nolu
esitlik icin tekrardan yazilirsa soklarin gecici o6zelligi ile ilgili varsayimlar igin

yapilan genellemeler 49 nolu esitlikte yer alacaktir.

_[_£_
Vi _(1+ﬂ]62t

By e
ym.—(“_ﬁ](l A e,

(49)

Ayni sekilde sokun kalic1 olmas1 varsaymm altinda u, , =0,u,,, = &,(0 kosullarmin

> T t+i

saglanmasi ve beklentilerin 50 nolu esitlige gore diizenlenmesi gerekmektedir.

Elu,|£1=0
E[”Hl ‘ I+ 1] = (1 - ﬂ’)glt (50)
Elu,, |t+i]=(1-)Ae,
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50 nolu esitlige gore iktisadi birimler beklentilerini yavasca e, 'nin yeni seviyesine

gore revize ettikleri ¢ikt1 diizeyinin de 51 nolu esitliklerde oldugu gibi olustugu

varsayilmaktadir.

_[_£_
Vi _(l_l_ﬂ]glt

B
= — A
Visi ﬂglt (I‘Fﬂ &y

(1)

Bu esitliklere bagli olarak soklarin hasila iizerindeki etkilerinin gegici ya da kalici

olma ozellikleri Sekil 13’te gosterilmistir.

Sekil 13: Ters Arz Soklarinin Gegici ya da Kalicit Olma Ozellikleri

y y
0 Zaman () Zaman
L)
1+ 4
1+ ﬂ ﬂglt
Gegici Soklarin Etkisi Kalic1 Soklarin Etkisi

Kaynak: Blanchard, Jean O., ve Stanley Fischer (1989). Lectures on Macroeconomics. London: The
MIT Pres, s. 528.

Ters arz soklarinin hasila tizerinde etkilerinin gecici olmasi varsayimi altinda

yasanilan sokun c¢ikti iizerindeki ilk etkisi, ¢ikti seviyesinin (1 ﬁjem diizeyine
_l_

gerileyerek kisa donemde dengenin saglanmasidir. Sokun olugsumunun ardindan takip
eden donemde iktisadi birimler, arz sokunun negatif etkilerini tahmin ederek fiyatlar
genel diizeyinin artacagi yoniinde bir beklenti egilimi olusturarak nominal ticretlerin
artmasi yoniinde talepte bulunurlar. Beklentilerin yeni kosullara gore tekrar gdzden
gecirilmesi nedeniyle c¢ikti diizeyi eski denge diizeyine geri donerek deterministik

trend 6zelligi sergilemektedir. Ters arz soklariinin ¢ikt1 {izerinde etkilerinin kalict
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oldugu varsayildiginda sokun ilk etkisi, hasila diizeyinin (1 P
+

jg“ seviyesine

diismesi ile sonuclanmaktadir. Sokun ardindan takip eden donemde ise sokun ¢ikti
tizerindeki olumsuz etkilerinin siirekli arttigi bunun da iktisadi birimlerin sokun
etkisini oldugundan daha diisiik tahmin etmeleri ve buna bagl olarak da fiyatlar
genel diizeyi ile ilgili beklentilerin diisiik olacagi yoniinde bir egilime girmelerinin
bu olgunun gerceklesmesinde biiylik payr oldugu varsayilir. Sonugta, ¢ikti diizeyi

tamamen farkli bir duragan durum gegerek stokastik trend 6zelligi tasimaktadir.
2.1. Klasik Teoride Is Cevrimleri ve Kismi Asimetrik iliskiler

Klasik iktisat diistincesinde iktisat politikalarina yonelik analizler genelde uzun
donem denge unsuruna dayali olarak yapildigindan iktisadi dalgalanmalarin
kaynaginda dengeden kisa siireli sapmalarin etkin oldugu ve dengesizligi meydana
getiren olgunun ise dissal soklar oldugu savunulmustur. Dengeden sapmalarin kisa
stireli olusu nedeniyle bu dalgalanmalar, uzun dénem trend biiyiimeden sapma olarak
goriilmekte ve ticari ya da finansal krizler olarak adlandirilmaktadir. Klasik ekol
varsayimlarindan biri olan tam istihdam diizeyinde ekonominin faaliyette bulunmasi
olgusu iktisadi dalgalanmalarin savas ve benzeri olaylarla birlikte teknik
yeniliklerdeki degisimlere paralel olarak ortaya ¢ikmasina izin vermektedir. Klasik
iktisatta, fiyat, licret ve faizlerin esnek olmasi sebebiyle kisa siireli olusan bu
dengesizlikler, gerekli aktarim mekanizmasiyla giderilerek dengeye dogru daima bir
egilim olusacagi savunulmaktadirlar. Bu anlamda klasik iktisatgilar, ¢evrimlerin daha
cok olusum bicimi hakkinda genellemeler yaparak kisa dénem analizlerini ikinci
plana itmislerdir. Klasik iktisatin kendiliginden dengeye gelme Onermesi tamemen
uyarlama mekanizmasinda gerekli olan varsayimlarin ger¢eklesmesi durumunda
miimkiindiir. Buna gore, bu diisiince sistemine ait en temel varsayimlar su sekildedir

(Knoop, 2004:33).

o Piyasalarda tam rekabet kosullarinin varligi.
. Iktisadi birimlerin karar alma siireglerinde reel degerleri dikkate aldiklar1.
o Iktisadi birimlerin ayn1 davrams kaliplar1 gosterdigi, makro ve mikro

davranislarda farklilasma olmadigi kabul edilmektedir.
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Klasikler, piyasalarda tam rekabet kosullarinin olustugu varsayimi ile arz ve talep
fazlasinin ekonomide olusmadigi, iktisadi birimlerin nominal degiskenlerdeki
degisimlere aninda uyum gostermeleri nedeniyle para iliizyonu olgusunun
gerceklesmedigi, iktisadi faaliyetlerin agiklayici unsuru olarak iktisadi birimlerin
davranislarin1 dikkate alan ve emegin, iktisadi faaliyetlerin merkezinde etkin rol
oynayan bir faktér oldugu diisiincesi ile ilgili analizleri yapmislar ve bu
varsayimlarla ekonominin daima tam istihdam diizeyinde faaliyette bulundugunu
iddia etmislerdir. Klasik ekol, daha ¢ok analizlerinin uzun doneme dayandirilmasi ve
tiretim ve boliisim gibi konulara agirlik vermesi (Bocutoglu, 2011:180) agisindan
iktsadi biliylime-uzun donemli biiyiime iizerine analizlerini gergeklestirmekte ve

klasik ekol ekonominin arz yoniiyle ilgilenmektedir (Lewis, 1954:140).

Piyasalarin temizlendigi ya da kendiliginden dengeye gelme mekanizmasi
esneklik varsayimi dogrultusunda Walrasyan dengenin olusumunu saglarken is
cevrimlerinin ag¢iklanmasinda yapiskan-kat1 fiyathh veya esnek fiyatli modellerin
kullanilmasima yol ag¢maktadir (Kandil, 1995:674). Bu anlamda klasik iktisat
diisiincesi, dalgalanmalarin kisa donemde agiklanmasinda esnek fiyatlhh modellerden
faydalanmaktadir. Klasik iktisat yaklagiminda kisa donemden uzun déneme uyarlama
mekanizmasinin islemesi sonucunda dengenin gergeklesmesi durumu cevrimlerin
varligimi ortadan kaldirmaktadir. Bu durumda ise asimetrik is ¢evrimlerinden

bahsedilmesi miimkiin olmamaktadir.

Klasik iktisat diisiincesinde, hasila diizeyinde meydana gelen istikrarsizligin
giderilmesinde politika araci olarak maliye politikalarinin yerine para politikasina
agirhik verilmistir. Tam rekabet, ilicret esnekligi ve faiz esnekligi varsayimlari
gergeklesmesi durumunda ekonomi daima ve kendiliginden tam istihdama ulasacak,
tiretilen her mal satilacak stok artis1 ve iiretim yetersizligi gibi dengesizliklerle
karsilasilmayacak ve dolayisiyla fiyatlar genel seviyesi hem enflasyonist hem de
deflasyonist baskilara yol a¢madan istikrarin1 koruyacaktir. Kisaca piyasanin
gorliinmeyen eli ekonomiyi istenen yonde hareket etmesine neden olacaktir (Savas,
1986:34-35). Bu anlamda Sekil 14, genisletici bir para politikasi uygulamasinin

sonuclarini gostermektedir.
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Sekil 14: Pozitif Talep Sokunun Cikt1 ve Fiyatlar Uzerine Etkisi

P AS
C
3 ..
A A J
<
\ 4D,
AD,
Yep Y

Klasik diisiincede toplam arz egrisinin fiyatlar diizeyinden bagimsiz olmasi durumu
dikkate alinarak AS egrisi, diisey bir egri olarak gosterilmis ve bu egri, kaynaklarin
tam kullanilmas1 durumunda elde edilen maksimum gelir diizeyi veya tam istihdam
diizeyi ile iliskilendirilmistir. Bir bagka deyisle nihai olarak iiretilen mal ve
hizmetlerin {iretim miktarinin fiyatlar genel seviyesindeki degisimlerden bagimsiz
olarak ayni miktarda tiretilmesi anlami tasimaktadir (Anderson, 2006:223). Ekonomi,

tam istihdam diizeyi Y,,,

toplam talep 4D, ve fiyatlar diizeyi P bilesimlerinin
baslangi¢ noktasi olan A’da dengededir. Pozitif bir para politikas1 sokunun olmasi

durumunda toplam talep egrisi AD, saga kayarak 4D, konumuna gecmektedir. Kisa
donemde yeni denge noktast B ve Y, bilesimleri olan B noktasindadir. Kisa
donemde mevcut talep edilen Y, —-Y,, fazlasinin karsilanabilmesi icin firmalar

tiretimi arttirmaya ¢alisacaklardir. Yalniz mevcut is giicii, dogal issizlik harig,
tamamen istthdam edildiginden bu {iiretim, daha yiiksek bir {icret diizeyinden
isgiiciiniin talep edilmesiyle miimkiin olmaktadir. Ucret diizeylerinin yiikselmesi
emek maliyetini de ylikselteceginden ¢ikt1 fiyatlar1 da artacaktir. Sonug olarak pozitif
bir para soku uzun dénemde sadece fiyatlar diizeyinde etki derecesine sahiptir. Bu
sonu¢ ayni zamanda paranin yansiz olmasiyla birlikte klasik miktar teorisiyle

ilintilidir. Klasik miktar teorisi basit sekilde 52 nolu esitlikte gosterilebilir.

MxV = PxY (52)

52 nolu esitlikte M para arzini, V' paranin dolanim hizimi, P fiyatlar genel

diizeyini, Y 1ise hasila diizeyini gostermektedir. Esneklik ve tam istihdam
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varsayimlarinin gecerli olmasi nedeniyle kisa donemde V' ve Y sabittir. Buna gore 52

nolu esitlik tekrardan revize edilip 53 nolu esitlikte sunulmustur.

MxV = PxY (53)

Buna gore kisa donemde paranin dolasim hizi ve ¢ikt1 diizeyi sabit oldugundan para
arz1 ve fiyatlar arasinda ayni yon ve aym oranda konjonktiir yonlii bir degisme
gozlenmektedir. Ayrica pozitif bir para politikast soku uzun donemde sadece
nominal degiskenler iizerinde etki derecesine sahipken kisa donemde bu etki
uyarlama mekanizmasi devreye girmeden Once reel degiskenler iizerine de etkide
bulunmaktadir. Bu kisa donemde fiyatlarin gegici olarak yapiskan oldugu ve iktisadi
birimlerin parasal degisimlere farkindaligin gecikmeli olarak ortaya ¢iktig1
varsayilmaktadir (Humphrey, 1999:63)’. Uzun dénem analizlerinin kullanildig
Klasik model de parasal soklarin sadece nominal degiskenler iizerinde bir etki
meydana getirmesi klasik dikotomi ile agiklanmaktadir (Mankiw, 2011:723). Bu
anlamda pozitif talep soklariin fiyatlar genel diizeyi lizerine etkisi kalicilik-stirelilik
ozelligi gosterirken hasila iizerinde gosterdigi etki gecicidir (Verhoef, 2003:7). Bu
etki uyarlama mekanizmasi devreye girmeden once kisa ve uzun donem
dinamiklerine gore de ayristirilabilmektedir. Kisa donemde pozitif talep soku B
noktasindaki denge durumunda iken fiyatlar lizerinde herhangi bir etkiye sahip
olmamakla birlikte ¢ikt1 lizerinde gegici bir etkiye sahiptir. Uzun donemde uyarlama
mekanizmasinin ¢alismasi durumunda denge noktasinin C’de olugsmasi halinde ise
cikt1 ile fiyatlar arasinda negatif otokorelasyon olusmaktadir (Haan, 2000:4). Bu
durumda fiyatlar tizerinde kalicilik 06zelligi olusurken ¢ikti iizerine etkisi ise
notiirdiir. Asimetri etkisi sadece B’den C’ye dogru hareketin olusumu esnasinda
ortaya ¢ikmaktadir. Dolayisyla talep soklart uzun donemde ¢ikt1 lizerinde negatif
otokorelasyon etkisi ortaya ¢ikarmaktadir (Hartley ve Whitt, 2003:62). Sonug olarak,
klasik miktar teorisine gore asimetri olgusundan bahsetmek miimkiin olmamakla

birlikte uzun ve kisa dinamikleri birlite diisiiniildiigiinde asimetri etkisi ¢ok da az

7 Humhrey (1991:4), kisa donem yapiskanliklarin aktarim mekanizasim klasik okul mensuplaria gére su
sekilde siiflandirmistir. Hume, yapiskanhigin fiyatlardan kaynaklandigini ve reel harcamalar diizeyinden
uyarlama mekanizmasimin ¢alistigini varsaymaktadir. Ayni sekilde Thornton ve Torrens parasal
dicretlerdeki yagiskanligin reel {icretler yoluyla, Attwood McCulloch nominal sabit maliyetlerdeki
yapiskanligin reel maliyetler yoluyla uyarlandigini varsaymaktadir. Aym c¢alismada kisa donem
yapiskanligin nominal faizler, yatirnmlarin satislar icindeki pay1, emek verimliligi, isgiiciine katilim orani
gibi degiskenlerden kaynaklandig1 varsayilmaktadir.
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olsada klasik modelde mevcuttur. Ilave olarak, negatif bir parasal sok olmasi
durumunda da yukarida anlatilanlara benzer tersi sonuclar elde etmek miimkiin
olmakla birlikte genelde negatif soklarin etkilerinin gegici, pozitif soklarin etkilerinin
ise kalict oldugu ampirik bulgulardan elde edilen genel bir sonuctur (Bradley ve
Jansen, 1997:496). Klasik yaklasimda dengesizlik unsurunun talep soklarina bagh
olarak uzun dénem bilylime oranindan kisa siireli sapmast olarak algilanmasi ve
¢iktinin belli donem sonunda eski diizeyine donmesi durumu trend duragan bir
stirecin varligin1 gostermekte ve talep soklarinin ¢ikt1 lizerindeki etkisi ise gecici
olmaktadir. Talep soklarinin yani sira ayni zamanda arz soklarinin de etkilerinin
dikkate alimmasi gerekmektedir. Talep soklarmin aksine arz soklarinin kalicilik
ozelligi tasimas1 bakimimdan neden oldugu iiretimdeki sapmalar hasila diizeyinin ilk
trend diizeyine geri donmesine izin vermeksizin yeni bir dengenin kurulmasina
neden olmaktadir. Bu 6zelligiyle arz soklar1 deterministik trend 6zelligi tasimamakla
birlikte fark duragan olarak adlandirilmakta etkileri siirekli olmaktadir (Perron,
1989:1362). Dalgalanmalarin soklar yoluyla biiylime iizerine etkilerinin kalic1 olma
durumu ise ampirik uygulamalarda siklikla goriilen Hamilton ve Plucking

Modellerinin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir (Altug, 2010:11-12).

Sekil 15: Toplam Arz Soklarimin Fiyat ve Cikt1 Uzerine Etkileri

Rikardn Yaklacimi Thorneton Yaklacima
P AS,  AS P As A4S,

P, -

P
C: A
: AD
E \ADl )
Y, Y.

Kaynak: Humhrey, Thomas M. (1990). “Ricardo Versus Thornton on the Apropriate Monetary
Response to Supply Shocks”. Economic Review, 1990(Nov), s. 21, 23.

Sekil 15, Klasik modele gore arz soklarinin uyarlama mekanizmasini iki
yaklasima gore agiklamaktadir. ilk yaklasim Ricardocu goriis, ikinci yaklasim ise
Thornston yaklagimidir. Teknoloji ya da verimlilik soklar1 olarak goriilen uzun

donem arz soklarinin ¢ikt1 iizerinde kisa ve uzun dénemde kalici bir etki biraktig
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varsayllmakta ve daha Once deginildigi iizere ekonomi yeni bir duragan duruma

gecmektedir (Fidrmuc ve Korhonen, 2003:317).

Uriin (harvest) teorileri kapsaminda arz soklari Ricardocu yaklasima gore

degerlendirilebilmektedir. Ekonomi B fiyat ve Y., tam istihdam bilesimleri olan A

noktasinda dengededir. Uriin hasilasinda, mevsimsel bir nedenden (kuraklik ve

benzeri) Otlirli azalma meydana gelmesi durumunda toplam arz egrisi A4S, AS,

konumuna gelmektedir. Yeni denge noktas1 B’de fiyatlar genel diizeyinin yiikseldigi

ve hasila diizeyinin ise Y ’e diistigii gozlenmektedir. Bu olgu klasik anlamda

stagflasyon unsurunun ekonomide mevcut oldugunu goéstermektedir. Ekonominin A
noktasindan B noktasindaki yeni dengeye ulagsma mekanizmasi su sekildedir. Reel
¢iktinin arz soku sonrasinda sonrasinda azalmasi ve iiretilen mal ve hizmete yonelik
bir talep fazlaliginin ekonomide mevcut olmasi fiyatlar diizeyini yiikseltmektedir. Bu
aynt zamanda paranin miktar teorisi ¢ercevesinde su sekilde de agiklanabilir.
Satinalma giiclinlin yurtdisina gére daha az olmasi nedeniyle ithalatin nicelik ve
niteliksel olarak artmasi para stokunun azalmasina ve parasal stoktaki azalisin sok

oncesi fiyatlar diizeyinde yeni dengenin kurulmasina neden olmaktadir.

_My
Q

P (54)

54 nolu esitlik Ricardo’nun kullandigi kur esitligini gostermektedir. Buna gore
paranin dolanim hizinin (7)) sabit oldugu varsayimiyla arz sokunun yasanilmasinin
hemen ardindan reel hasilada meydana gelen azalisi karsilayacak bir biiyiiklik
gerekmektedir. Bu da parasal stoktaki azalistir. Dolayisiyla reel hasiladaki diisiise

denk gelen para stokundaki azalma fiyatlar diizeyinin sok oncesi denge degeri F’e
geri donmesine neden olmaktadir. Bu durumda yeni denge, £ ve Y, bilesimlerini

gosteren C noktasinda olusmaktadir. C noktasinda fiyatlar eski diizeyine geri
donmekle birlikte, reel ¢ikti daha diisiik bir diizeyde ger¢eklesmekte ve ekonomi bu
faaliyet diizeyinde iktisadi faaliyetlerini gerceklestirirken sok Oncesi uzun donem
trend biliylime diizeyinden sapmaktadir. Dolayisiyla arz soklar stokastik trend unsuru
tasimakla birlikte etkileri hem uzun hem de kisa donemde kalicilik Ozelligi

barindirmaktadir (Cuddington ve Urzua, 1989:432).
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Thornston analizinde toplam arz egrileri Ricardo yaklasimina gore farklilasarak
tam istthdam diizeyinden pozitif egimli olarak ¢izilmektedir. Pozitif egimli arz egrisi
varsayimi parasal licretlerin fiyatlara gore daha yavas bir uyarlama siireci tagidig1 ve
bunun da stoklarin satig hasilas i¢indeki pay1, gecikmeli {icret ayarlamasi ve zorunlu
tasarruf varsayimlar ile birlikte desteklendigini varsaymaktadir (Thornston, 1802:
237-239). Thornston yaklasimina gore baglangigta ekonomi A noktasinda tam
istthdam diizeyinde dengededir. Negatif bir arz sokunun olmasi durumunda yeni
denge noktast B’de olusmaktadir. Buradaki uyarlama mekanizmas: Ricardo
yaklagimindan farklilagsmaktadir. Ricardo yaklasiminda B noktasinda para stokunun

azalmas1 durumunda yeni denge P, ve Y, bilesimlerini gosteren C noktasinda

olugsmaktadir. Thornton’da ise parasal {icretlerdeki yapiskanlik nedeniyle negatif bir
arz sokunun varlig1 fiyatlar diizeyini artirdigindan reel iicretler daha fazla azalma

egilimi i¢cinde bulunmaktadir. Dolayisiyla toplam talep AD, 4D, konumuna gelerek

D noktasinda dengeye gelmektedir. Buradaki 6nemli birka¢ noktaya deginmekte
fayda vardir. Hem Ricardo hem de Thorston yaklasimlarinda A ve C noktalar1 sok
oncesi ayni fiyatlar genel seviyesini yansitmakla birlikte dengede oldugu temsili
noktalara ait reel hasila degerleri birbirinden farklidir. Thornston yaklagimindaki C

noktasma karsilik gelen reel hasila degeri Y,’den daha diisiiktiir. Bunun sebebi ise

kisa donemde iicretlerin fiyatlara gore uyarlama hizinin diisiik oldugu varsayimidir.
Ayni sekilde her iki yaklagima gore olusan B denge noktalarinda temsili reel hasila
ve fiyatlar diizeyi birbirine esit olmakla birlikte Thorston yaklagimindaki nihai denge

D noktasinda Ricardo’ya gore P,’den daha yiiksek bir fiyatlar diizeyinde ve tam

istihdamda dengeye gelmektedir. Sonug olarak, Ricardo yaklasgimina gore arz soklari
(negatif) kisa donemde fiyatlar lizerine gecici bir etkiye sahipken ¢ikti lizerinde
etkileri ise kalicidir. Bu durum aymi sekilde uzun donemde sokun ¢ikti {izerine
etkilerinin kalici oldugunu gostermektedir. Thornston yaklasiminda ise durum tersi
bir siire¢ islemektedir. Kisa donemde fiyatlar {izerinde arz soklarinin etkisi gecici
iken uzun donemde bu etki kalici hale gelmektedir. Cikt1 lizerine etkisi ise kisa

donemde gecici uzun donemde ise kalicilik 6zelligi gostermektedir.

84



2.2. Keynesyen Teoride Is Cevrimleri Asimetrik iliskiler

1929 Diinya Buhrani ile birlikte klasik ekoliin, bir miidahaleye gerek
kalmaksizin herhangi bir sok sonrasinda ekonominin kendiliginden dengeye gelme
arglimanin gegersizligi anlasilmis ve sok sonrasinda ortaya g¢ikan dengesizligin
giderilmesinde sistem dis1 bir miidahalenin gerekliligi zorunlu kilmmistir. Bu
gereklilik Keynesyen ekoliin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Keynesyen iktisat
ekoliinde kisa donem analizleri ve ekonominin talep yoniine agirlik veren
politikalarin dikkate alindig1 goze carpmaktadir. Ekonominin talep yoniine agirlik
veren politikalarin diizenlenmesindeki amag, ekonomik gelismede kisa donemli
istikrarsizliklarin giderilerek dogrudan dogruya kamu harcamalar1 ve vergiler yoluyla
istthdam ve iiretim seviyesinin temel belirleyicisi olan efektif toplam talebin, tam

istihdam tiretim seviyesine uygun olarak etkilenmesidir (Glingdr, ty:10).

Keynesyen ekol, talep ve ¢iktida meydana gelen dalgalanmalarin ticretlerin
fiyatlara gore uyarlama hizinin diisiik olmasindan ya da {icretlerin fiyatlara gore daha
kat1 olmasindan kaynaklandigin1 savunmaktadir (Zarnowitz, 1992:126). Fakat
parasal ticretler fiyatlara nazaran daha hizl artarken daralma siirecinde fiyatlardaki
artis ya da azalis daha az olmaktadir. Fiyatlar diizeyindeki genel egilimin uzun
donemde yukar1 yonlii hareketi genisleme doneminin daralma donemine gore daha
uzun bir silire¢ izlemesine neden olmaktadir. Genisleme doneminde iktisadi
faaliyetlerdeki artiglar fiyatlarin yukari yonlii olmasi iizerinde baski olusturmaktadir.
Bu anlamda iktisadi birimlerin dikkate aldig1 satin alma giicii ya da reel ticretlerdeki
egilim konjonktiir karsiti olusacaktir. Parasal licretlerin talepte meydana gelen
dalgalanmalara hemen cevap verememesi nedeniyle yiiksek istihdamin gozlendigi
bliylime donemlerinde parasal iicretlerdeki artis emegin verimliligindeki artistan
ortalama olarak daha fazla iken issizligin yiiksek oldugu daralma siirecinde ise
parasal ticretler daha yavas artmakta hatta diisebilmektedir. Dolayisiyla bu durumun
ortaya cikis siirecinde firma ve emegin, faktorlerin marjinal tiretkenlikleri hakkinda

tam bilgiye sahip olamamasi ve iktisadi kosullarin belirsizligi etkin rol oynamaktadir.

Klasikler yatirnm ve faiz dengesinin kurulmasina yonelik mekanizmanin faiz
oranlarina atfedilmesine dnem vermekte iken Keynes’te faizin onemi diglanmstir.

Bunda, spekiilatif hareketler varligi nedeniyle sonsuz esnekli likitide tercihlerinin
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faiz oranlarini asagi yonlii esnekliklerini azaltmasi ve yatirnm diizeyinin inelastik
olusu 6nemli rol oynamaktadir. Dolayisiyla da Samuelson da ayni sekilde iktisadi
yapinin talep yonii ile ilgilenmistir. Hizlandiran prensibine gore yatirimlarin sadece
talepte beklenen artisa tepki gosterdigi varsayilmaktadir. Buna gére Samuelson’un
modeli carpan ve hizlandiran prensiplerini tasidigindan dinamik bir 6zellik
kazanmakla birlikte soklarin ¢ikti tizerindeki etkileri Hicks (1950) ve Frisch (1933)
caligmalarina bagli olarak acgiklanmaya c¢alisilmistir. Hicks simir modelinde
yatirimlarin dogrusal hizlandiran modeline goére belirlendigini ve gelir diizeyinde
meydana gelen ani diistislerin yatirimlar1 negatif diizeye indirgeyerek yatirim
¢Ozlilmelerine neden oldugunu ifade etmekle birlikte sermaye stokunun
yenilenmesini uyaracak etkinin ortadan kalktigini ifade etmektedir. Bunun anlam ise
sermeye stokunun yipranma oraninin floor diizeye indirgenmesidir. Gelirdeki hizli
artis nedeniyle de liretimde emek, sermaye ve hammadde kullaniminin da bir limiti
olmas1 gerekmektedir. Bu da ceiling ifadesidir. Ceiling nedeniyle iiretimdeki girdiler
iizerinde kisitlamanin varligi yatirimcilarin gelecek donem harcamalarin1  geri

cekmesine neden olacaktir. Bu yoniiyle asimetrik etki ortaya ¢ikmis olacaktir.

Klasiklerde faiz oran1 yatirim ve tasarruflarin dengeyi saglamada bir itici giig
oldugu savunulmustur. Keynesyen yaklasimda ise faizin rolii minimize edilerek
sonsuz esnek likitide tercihleri sebebiyle asagiya dogru katilik gostermektedir. Diger
bir ifade ile Keynesyen ekolde spekiilatif amagli para tutma talebi ve meydana
getirdigi sonsuz esnekli likitide tercihleri nedeniyle faizlerin asagi yonlii esnek
olmamasi faize verilen onemi azaltmaktadir (Puu, 2006:79). Bununla birlikte
yatirimlarin faize gore esnekligi daha disiiktiir. Hizlandiran ve g¢arpan sisteminin
dinamik 6zelligi ise lissel-patlayan ya da hemen soniimlenen egrisel trend modelleri
olusudur. Bu modellerin ¢éziimiinde Frisch (1933) ve Hicks (1950) yaklasimlari
benimsenerek yatirimcilarin dogrusal bir hizlandiran prensibine gore hareket etmesi
durumunda gelir diizeyinde ani bir diisiisiin varlig1 yatirimlarin yapilmamasina neden
olacaktir. Tersi durumda ise ani bir gelir artig1 olmas1 durumunda ise liretim girdileri
kisith olacagindan ceiling sinirlandirilmis olacaktir. Dolayisiyla tiretim faktorlerinin
veri olmas1 nedeniyle c¢ikti diizeyi kisitlanmis olacaktir. S, tasarruflart Y gelir

diizeyini gostermek lizere Keynesyen tasarruf fonksiyonu su sekilde tanimlanabilir.

S=S(Y) (55)
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Keynes’in tasarruf fonksiyonunu gelir diizeyi ile iliskilendirmesi klasiklerle
arasindaki en Onemli farki olusturmaktadir. Ayni sekilde klasiklerle yatirim
fonksiyonu {izerinde wuzlasan Keynes yatirnmlar1 faizin fonksiyonu olarak

gormektedir. Buna gore yatirim fonksiyonu asagida esitlik 56’da oldugu gibidir.

[1=1(r) (56)

Burada yatirimlarin faize duyarli olmasi ve 6zellikle de spekiilatif amach islemlerin
varlig1 gibi sebeplerden 6tiirli yatirnm fonksiyonu kararsiz ve biiyiik miktarlarda
degisim gostermektedir. Tasarruf ve yatinm arasindaki denge kosulu ise esitlik

57°deki gibi yazilir.

I=S (57)

Tasarruf ve yatinmlarin esitlendigi 57 nolu esitlige 55 ve 56 nolu esitlikler yazilirsa
briit yatirimlar sermaye stoku ve ¢ikti diizeyine bagl olarak degismektedir. Modelde

dogrusal olmayan S tipi bir yatinm fonksiyonu dinamik sistemde su sekilde

tanimlansin.
6;—);zoz[I(Y,K)—S(Y,K)] (58)
K v K)-5K] (59)
dt

1,Y,K,S,a,0 parametreleri sirastyla yatirim, gelir, sermaye stoku, tasarruf
fonksiyonu, piyasa uyarlama katsayisi ve amortisman ya da sermaye stokunun
yipranma oranini gdstermektedir. Kalecki modelinde yatirim kararini etkileyen
gecikme parametresi “#’6nemli bir rol oynamaktadir. Modelde yatirimlar ii¢c asamaya
ayristirtlmig ve yatirim siparisleri, sermaye mallarinin liretimi (A) ve mamiil sermaye
mallarinin (D) dagitimi1 seklinde tanimlanmistir. Gegmis donem yatirim siparisleri
nedeniyle sermaye stokundaki degisme esitlik 60’da tanimlanmistir.

dK (¢

J:D(z)—U:I(t—T)—U (60)
60 nolu esitlik aslinda yatirim kararinin belli gecikme dogrultusunda gergeklestigi ve

bunun ge¢mis donem yatirim miktar1 ile iligkili oldugunu gostermektedir. Gegmis
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donem yatirim miktarinin sermaye stoku ve cikt1 diizeyini belirli bir gecikme ile
etkiledigi diisiiniiliirse esitlik 61, 58 ve 59 nolu esitliklere gore tekrardan yazilabilir.
dYy
o al1(Y (1), K(1)) =S¥ (1), K(1)] (61)
dK
EZ[I(Y(f—T),K(t))—ﬁ((t)]
Tasarruf diizeyinin ¢ikti  diizeyine bagli olarak degistigi varsayildiginda

S(Y,K) = pY esitligi ortaya ¢ikmakta ve p burada tasarruf tutma katsayisina esit

olmaktadir. Yatirim talebinin gelire bagli olarak artan ve S bi¢ciminde bir fonksiyonu

olmasi varsayildiginda esitlik 62 yazilabilir.

1(V,K) = pu+r(ELy+ £(Y —u) (62)
q

Esitlik 62°de yer alan (ﬁ) terimi sermaye stoku #’nun normal seviyesini

gostermektedir. Ayn1 zamanda bu esitlikte kisa donemde iki yatirim bilesimi
gozlenmektedir. Diizeltme katsayisi 7 ’ye bagli olarak sermaye mallarinin oransal
diizeyi ve cari gelir ve denge diizeyi arasindaki farkin yatirimlara fonksiyon
olmasidir. Bu denklemler ikinci dereceden gecikmeli diferansiyel esitlikle

kullanilarak asimetrik etki tahmin edilebilir.

Keynesyen oncesi i ¢evrimleri teorileri genelde yayilma mekanizmasi ve
iktisadi sistemin ig¢sel dinamikleri iizerine kurgulanmistir. Dinamik yayilma
mekanizmast ¢ercevesinde 1§ cevrimlerinin matematiksel olarak gdsterimi
hizlandiran ve carpan modelleriyle Samuelson (1939) tarafindan gelistirilmistir.
Yalniz bu modellerde soklarin etkileri gdz ardi edilmistir. Is cevrimlerinin
aciklanmasinda kati fiyatli modellerin iizerine insa edildigi teori alt yapi1 faktor
piyasalarindaki rijitlik unsurlarina dayandirilmakta ve iktisadi dalgalanmalar bu
yoniiyle aciklanmaktadir (Kandil, 2005:622). Fiyat ve iicretlerdeki uyarlama hizinin
az olmas1 toplam talep soklarinin ekonomi 6zellikle de hasila {izerindeki etkisinin
oldukca biiyilk olmasina neden olmaktadir (Kandil, 2008:1906). Keynesyen
yaklagima gore iktisadi dalgalanmalarin kaynaginda ekonominin talep yoniinde

gorlilen dengesizliklerin hasila iizerindeki etkilerinin reel olusu ve bu
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dengesizliklerin iicret ve fiyat yapiskanlig1 yoluyla ortaya c¢iktifi varsayilmaktadir
(Ball ve digerleri, 1988:1). Ucret ve fiyatlarin esnek olmamasi Keynesyen modelde

dalgalanmanin nedeni olarak goriilmektedir (Gray ve Kandil, 1991:1).

Is cevrimlerinde asimetrik iligkilerin arastirildigi modeller genelde siddet ve
stire agisindan ortaya ¢ikan gecikmeli etkilerin fiyat ve ¢ikt1 ikamesi siirecinde olusan
sok dinamiklerini dikkate alirken c¢evrimlerin olusumunda fiyat ve Ticret
yapiskanliginin etkin oldugunu ve bu modellerin kat1 fiyathh modeller ¢ercevesinde
aciklanmas1 gerekliligini vurgulamaktadir. Bu modeller genelde Keynesyen ve Yeni
Keynesyen ekole ait teorik cercevenin emek ve mal piyasasindaki asimetrik
olusumlar1 iizerine kurgulanmistir. Keynesyen algida is ¢evrimlerinin ortaya ¢ikis
nedeni asil olarak piyasa basarisizliklarinda goriilse de piyasa basarisizligi sonucunda
ekonominin tekrar dengeye gelis siireci ve altinda yatan temel sebeplerin sadece
varsayimlarla sinirh kaldigi gdziikmektedir. iktisadi dalgalanmalarin sadece genel
denge diizeyinden sapmalardan olusmadigi ayn1 zamanda biiyiik Olgekteki piyasa

yetersizliginden kaynaklandigi da varsayilmaktadir.

Asimetrik etkinin ortaya ¢ikmasinda beklentilerinde 6nemi oldukga biiyiiktiir.
Reel hasilada meydana gelen beklenmeyen dalgalanmalar nedeniyle yatirim karlilig
stirekli degistiginden iktisadi birimler beklenti ve belirsizlik unsurlarini aninda
gbzden gecireceklerdir (Weiss, 1980:231-232). Daralma siirecinde iktisadi birimlerin
beklentilerini olusturmasinda en etkin faktdr gelecek ile ilgili kotlii senaryolarin
kurgulanmasidir. Bu siiregte piyasada tliketim ya da yatirimi tesvik edecek bir
uyarim mekanizmasinin varligi olmasina ragmen iktisadi birimler tamamen karamsar
bir ruh hali tasimalari iktisadi faaliyetleri canlandiracak gerekli olan hareketin ortaya
cikmamasina neden olmaktadir. Bu durum sermayenin marjinal etkinligi kavramu ile
Keynes (1936:142-145) tarafindan agiklanmaktadir. Keynes, genisleme doneminden
daralma donemine gecisin ani ve siddetli olmasinda etkin rol oynayan unsurun
sermayenin marjinal etkinligindeki ani ¢okmeye baglayarak asimetrinin olustugunu
ifade etmektedir (1936:315). Dikey eksende faiz, yatay eksen de ise yatirimlarin yer
aldigi Sekil 16’ya gore ekonomi E noktasinda dengededir. Satinalma giiciinde
beklenen bir azalis olmasi, bagka bir deyisle fiyatlar diizeyinin artmasi durumunda

veri faiz oram1 i, dilizeyinden yatirnm miktar1 artarak yatirnm talebi egrisi saga
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kaymakta denge ise A noktasinda olugsmaktadir. Yatirim diizeyinin /, seviyesinde
olusabilmesi icin faizlerin yiikselerek i, oranina gelmesi gerekmektedir. Ayni

sekilde sermayenin marjinal etkinligini gosteren egrinin sola dogru kaymasi

durumunda veri i, faiz oranina denk gelen yatirnm mikatrinin 7/, oldugu noktada
ekonomi dengededir. Yatirim mikar1 faiz oran1 azalmis olmasina ragmen daha onceki
yatirim diizeyi olan [/, seviyesinden daha diistiktiir. Yatirim diizeyinin /, seviyesine
geri donmesi faiz oranlarinin negatif (7,) olmasi nedeniyle miimkiin degildir. Bu

nedenle daraltict para politikast uygulamalar1 ile yatirimlarin arzu edilen diizeye
c¢ikarabilme imkan1 mevcut iken tersine, genisletici para politikast uygulamalari ile
yatirimlarin istenen diizeyde olugmasi miimkiin olmamaktadir. Sonugta daraltict para
politikas1 uygulamalari, yatirnmlar dolayisiyla da cikti {izerine asimetrik bir etkiye

sahip olmaktadir (Florio, 2004:417-418)

Sekil 16: Sermayenin Marjinal Etkinligi ve Asimetri Iliskisi

i N A
T\

iE B E A

. I B .. I, I A I

i a

Kaynak: Florio, Anna (2004). “The Asymmetric Effects of Monetary Policy”. Journal of Economic
Surveys, 18(3), s. 418.

Toplam arz egrisinin konumu ve esneklige gore dik ya da egik olusu para
politikas1 uygulamalarinin aktarim mekanizmasinda saglikli bir isleyisin olup
olmadigi ile ilintilidir. Ucretlerin asag1 yonlii esnek olmamasi nedeniyle ¢iktinin arz
esnekliginin sifira yakinsamasi sonucunda fiyatlar tam istthdami gecen bir noktada
olugmakta iken ¢iktinin arz esnekliginin sonsuz olmasi durumunda ¢ikt1 diizeyi tam
istthdamin altinda olusmakta ve arz egrisi ters L seklinde olugsmaktadir (Pyyhtia,
1999:8). Keynesyen ekolde toplam arz egrisinin kisa donemde yatay bir egri

olmasinin arkasinda yatan temel neden, veri fiyat diizeyinde talep edilen mal ve
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hizmetin piyasaya arz edilecegidir (Dornbush ve digerleri, 2007:108). Keynesyen
toplam arz egrisinin bu boliimii klasik bdlge olarak adlandirilmakta ve bu boliimiinde

asimetri etkisi ortaya ¢ikmaktadir (Weise, 1999:85).

Keynes’e gore ekonomideki tam istihdam seviyesi veya klasik bolgede olusan
denge kararsiz bir dengedir. Kararsiz denge durumunda herhangi bir dissal talep veya
arz soku ekonomiyi tam istthdam seviyesinden eksik istihdam seviyesine
diisiirdiigiinde ekonominin kendiliginden tam istihdam seviyesine geri donmesini
saglayan herhangi bir otomatik mekanizma yoktur (Bocutoglu, 2012:62). Dolayistyla
ekonominin uzun dénem hasila diizeyinde meydana gelen sapmalar1 diizeltecek bir
meknizmanin olmayis1t ya da sisteme disaridan bir miidahalenin zorunlu olusu

soklarin stokastik bir 6zellik tasimasi anlamina gelmektedir.

Para politikasi uygulamalarinin reel ¢ikti tizerine etkilerinin kisa donemli olma
0zelliginin altinda yatan temel varsayim politika uygulamasi sonrasinda ortaya ¢ikan
reel etkilerin asimetrik olmas1 durumudur. Ozellikle de ¢iktidaki azalis1 takip eden
negatif bir para politikast sokunun hasila iizerindeki etkileri ile pozitif bir para
politikas1 sokunun hasila lizerindeki etkileri arasinda sokun biiytikliigii ayn1 olsa bile
farklilagsma ortaya ¢ikmaktadir. Pozitif bir para politikast sokuyla ¢ikti diizeyinin
arttirtlmas1 cabasi belli bir noktadan sonra miimkiin olmamakla birlikte esik deger
olarak nitelendirilebilecek bu nokta Keynesyen anlamda likitide tuzagi olarak
adlandirilmaktadir. Bu kosul altinda para politikast uygulamalarmin ekonomiyi
istikrara kavusturma kabiliyeti asimetriktik etki sonuclari ortaya c¢ikarmaktadir
(Florio, 2004:409). Bu durum, bir ipi c¢ekerek gerginlestime unsurunun iktisadi
faaliyetleri asagi yonlii olmasini saglarken ipi iterek ekonominin canlanmasi
olgusunun saglanmasinin imkansiz oldugu o6rnegi ile bagdastirilip asimetrik etkilerin
ortaya ¢ikabilecegi drneklendirilmis ve dogrusal olmama sorununun dikkate alinmasi
gerekliligi vurgulanmistir (Stiglitz, 1999:410). Aslinda buradaki bu olgu negatif bir
para politikast sokunun pozitif bir para politikas1 sokuna gore cikti lizerindeki
etkilerinin daha siddetli olmasi ile ilintilidir (Karras ve Stokes, 1999:714). Diger bir

ifade ile pozitif para politikast sokunun negatif soklara gore fiyatlar iizerindeki
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etkisinin daha siddetli oldugu anlami tasimaktadir (Karras, 1996:606)%. Bu sekilde
politika uygulamalarinin asimetrik bir sekilde etkilerinin ortaya ¢ikmasinda soklarin

biiylik ya da kiigiik, kalic1 ya da ge¢ici olamasinin etkin bir rolii vardir.

Keynesyen modelde iicret ve fiyatlarin asagi yonlii hareketlerinin oldukga
yavag yukar1 yonlii hareketlerinin ise hizli bir uyarlama siirecine sahip olmasi {liretim
faktorlerinin marjinal verimliliklerinin azalmasina ayni zamanda digbiikey bir arz
egrisinin olusumuna yol agmaktadir (Florio, 2004:419). Di1s biikey bir arz egrisinin
varligi durumunda uygulanan iktisat politikalarinin 6zellikle de para politikasinin
cikt1 ve fiyatlar iizerine asimetrik etkilerinin ortaya ¢ikacagi agiktir. Ayni biiytikliikte
meydana gelen bir sokun negatif ve pozitif etkileri birbirinden farklilik
gostermektedir. Buna gore 6rnegin pozitif bir para politikast soku fiyatlar {izerine
etkisi biliyiik iken c¢ikt1 iizerine etkisi ise kiicliik derecededir. Disgbiikey bir arz
egrisininin varlhig1 altinda para politikas1 uygulamalarinin asimetrik etki meydana
getirmesi, trend enflasyonun varligi ve menii maliyetlerinden kaynaklanmaktadir.
Bahsedilen olgularin varligi altinda firmalarin fiyat ayarlamalarimi arzu ettikleri bir
diizeyde belirlemeleri olduk¢a maliyetli olmaktadir. Fiyat ya da ficretlerin asagi
yonlii esnek olmamasinda firmalarin trend enflasyona gore fiyatlama yapma
isteklerinin Ozellikle de menii maliyetlerin etkin oldugu sdylenebilir (Morgan,
1993:23). Kat1 fiyath modellerde, pozitif trend enflasyonun varlig: fiyatlarin asagi
diismesi yOniindeki egilimini artma yoniindeki egilime gore daha ¢ok
engellediginden negatif bir sokun ardindan firmalar fiyatlarimm daha az
uyarlayacaklardir. Tersine pozitif bir sokun varli§i durumunda fiyatlar yukar1 yonlii
artma egilimi i¢cinde herhangi bir kisitla karsilasmadigindan fiyatlar {izerine meydana
getirdigi etki ¢iktidan daha fazladir. Kredi piyasalarindaki aksakliklar {izerine kurulu
modellerde genisletici ve siki para politikalarinin toplam talep iizerindeki etkileri
farklilasabilmektedir. Dogrusal arz egrisinin varlig1 altinda negatif bir para politikasi
soku toplam talebi pozitif bir para politikasi sokundan daha fazla etkileme derecesine
sahip olmakla birlikte Keynesyen dig biikey arz egrisi varsayiminin aksine bu etki
daha ¢ok c¢ikt1 iizerinde yogunlagsmaktadir. Dogrusal arz modeli altinda parasal

soklarin ¢ikt1 ve fiyat lizerine etkileri ise biiyiiktiir (Florio, 2004:420).

¥ Bu olgu toplam arz egrisinin dis biikey olma 6zelligi tasimasimin yaninda “ipi itme” davraniginin
cikt1 izerinde ¢ok fazla etkili olmadigt anlami tagimaktadir.
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Fiyat ve Tlcret yapiskanliklarinin derecesi, is c¢evrimlerinde ortaya ¢ikan
asimetrik yapinin aktarim mekanizmasi lizerinde farkli etkiler meydana getirmesine
neden olur (Kandil, 1999:825). Fiyatlar diizeyinin toplam talep soklarina es zamanlh
olan tepkisi fiyat esnekligi belirlerken, ayni1 zamanda fiyat esnekligi ¢iktida meydana
gelen dalgalanmalarin degiskenligini ve trend enflasyonunu etkilemektedir. Pozitif
bir talep sokunun varligi durumunda aktarim mekanizmasi hem talep yonlii hem de
arz yonlii caligmaktadir. Etki mekanizmasinin arz ve talep yonlii ¢alismasi hem
istikrar kazandiran hem de istikarar1 bozan sonuglarin ortaya ¢ikmasina neden olur
(Lane, 2000:599). Aktarim mekanizmasi agsagida gosterilmistir.

AD— D Gelis 1.D
Talep Soku)0 = Fiyatlar T— engeye Gelly 1.LDurum

AS T— Dengeden Uzaklasma 2.Durum

Aktarim mekanizmasina gore pozitif bir talep sokunun varlig1 oncelikle fiyatlarin
artmasina neden olarak bu etki hem toplam talep hem de toplam arz iizerinde etki
meydana getirmektedir. Toplam talebi arttirici herhangi bir iktisadi politika
sonucunda toplam talep egrisi arz egrisi iizerinde bir kayma meydana getirmektedir.
Veri fiyat diizeyinde arz edilen miktar sabitken talebin yiiksek olusu nedeniyle bir
talep fazlaligi s6z konusu olmaktadir. Birinci durumdaki aktarim mekanizmasi
dikkate alindiginda fiyat esnekligi nedeniyle asir1 talep ortadan kalkarak toplam
ciktinin soklara uyumu daha yavas hale gelmekte ekonomi istikrar kazanmaktadir.
Baska bir deyisle toplam talebin esnekliginin ytliksek olmasi ¢iktidaki dalgalanmay1
en aza indirgeyecek fiyat degisiminin minumum diizeyde olmasini saglamaktadir. Bu
aynt zamanda birinci durum i¢in gerekli olan asir1 talebin ortadan kalkmasi i¢in
gerekli esnekligin yiiksek oldugu anlami tagimaktadir. Diger taraftan, esnekligin
yuksek olusu iiretimi tesvik edecek fiyat artislarini saglamasi agisindan firmalarin
tiretim miktarinin da artmasinda uyaran etkisi olusturacaktir. Bu ise ikinci durumdaki
aktarim mekanizmasina girmekte, ekonomi daha istikrarsiz bir hal almaktadir. Diize
yakin bir arz egrisi konumunda fiyat degisimlerine karsi ciktinin tepkisi oldukga
bliyiik olmakla birlikte artan fiyat esnekliginin dengeleyici etkisi kiiclik olmaktadir.
Tersine daha dik bir arz egrisinin varli§i durumunda fiyattaki degisim ¢ikti

miktarinin ¢ok fazla degismemesi sonucu doguracaktir (Sekil 17).
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Sekil 17: Arz Yonlii Asimetrik Etki ya da Asagi ve Yukar1 Yonlii Esneklik

P AS

\\\_.

w

I

AD

Y

L7
an aP

Kaynak: Kandil, Magda (1999). “The Asymmetric Stabilizing Effects of Price Flexibility: Historical
Evidence and Implications”. Applied Economics, 31(7), s. 827.

DY, = a, pozitif, + a,negatif,, «,,a, >0 (63)

DF, = B, pozitif, + p,negatif,, B, B, 20 (64)

63 ve 64 nolu esitliklerde yer alan pozitif, negatif, D, Y ve P parametre ve
operatorleri sirasiyla pozitif ve negatif soklari, fark operatorii, logaritmast alinmis
GSYIH ve fiyatlar genel diizeyini gostermektedir. 63 ve 64 nolu modellerde cikt1 ve
fiyatlar genel diizeyi toplam talep soklarinin esanli bir fonksiyonu olarak ifade
edilmistir. Dolayisiyla ortaya ¢ikan negatif ya da pozitif bir talep sokunun ortadan
kalkmasi fiyatlar ve c¢ikti diizeyinin uyumuna bagli olarak gerceklesmektedir.
Toplam talep soku asimetrisinin agiklanmasinda asagi ya da yukar1 yonli esneklik
iligkisini dikkate alan iki temel yaklasim bulunmaktadir. Bunlar ise, ¢iktinin fiyat
degisimlerine olan esnekligini gosteren arz asimetrisi ve toplam talebin fiyatlara olan
esnekligini gosteren talep asimetrisidir. Bunun i¢in, pozitif bir talep sokunun
varliginda artan tersine negatif bir talep sokunun ardindan azalan uzun donemdeki
ortalama fiyat degisimini gosteren trend enflasyonu, 7 parametresi ve ¢iktidaki
degiskenligi gosteren o, parametreleri olsun. Toplam talep soklarinda asimetrinin
aciklanmasinda en ¢ok dirsekli arz egrilerinden faydalanilmaktadir. Buna gore
ekonominin A dirsek noktasinda dengede oldugu varsayilsin. Pozitif ya da negatif bir
talep sokunun varliginda yeni denge noktalar1 sirasiyla B ve C’de olusmaktadir.

Degisimler ise f,)f, ve «,(a, seklinde olusmaktadir. Trend enflasyondaki yiiksek
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artigsa paralel yukar yonlii fiyat esnekligi, deflasyonist etkiye sahip asag1 yonlii fiyat
esnekligi ile karsilagtirildiginda tutarli bir sonu¢ elde edilebilmektedir. Talep

soklarmin simetrik dagildig: veri iken trend enflasyonu S, ve f, degerleri arasindaki

matematiksel fark tarafindan belirlenmektedir. Bu durum 65 nolu esitlikte

sunulmustur.

oF
op,

or

drrs

(65)

65 nolu esitlige gore fiyatlarin yukari yonlii esnek olusu talep soklarina karsi ¢iktinin
verdigi tepkinin daha 1limli olmasi sonucunu ortaya ¢ikarmaktadir. Bu ise ¢iktidaki
dalgalanmanin siddetini azaltan veya istikrar etkisi olusturan yukar1 yonlii esnekligin
asag1 yonli esneklige gore etkisinin yiliksek oldugu anlami tagimaktadir. Bu durum

ise 66 nolu esitlikte verilmistir.

2
oo,

op,

2
ooy,

p,

) (66)

Asimetri etkisinin talep yonlii aciklanmasinda ise daralma ve genigleme rejimlerine
gore toplam talep esnekliginin degisimi dikkate alinmaktadir. Bu durum Sekil 18°de

gosterilmektedir.

Sekil 18: Talep Yonlii Asimetrik Etki

P AS

Al

i
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Kaynak: Kandil, Magda (1999). “The Asymmetric Stabilizing Effects of Price Flexibility: Historical
Evidence and Implications”. Applied Economics, 31(7), s. 828.
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Sekil 18°de toplam talep egrisinin esnekliginin diisiik olmas1 ya da daha dik olmasi

durumunda negatif bir talep sokunun varligi B(B, ve «a,a,sonuglarmin elde
edilmesine neden olur. Trend enflasyondaki kiiciik bir artisa paralel yukar1 yonlii
fiyat esnekligi, deflasyonist etkiye sahip asagr yonlii fiyat esnekligi ile
karsilastirildiginda tutarli bir sonug¢ elde edilebilmektedir. Bu durum esitlik 67°de

verilmigtir.
or | |ox
o ey (67)
pB,| |0p,

Esitlik 67 fiyatlarin yukar1 yonlii esnek olusu, ¢iktinin talep soklarina verdigi tepki
ile iliskilendirilmektedir. Bu ise ¢iktidaki dalgalanmanin siddetini azaltan veya
istikrar etkisi olusturan yukar1 yonlii esnekligin asagi yonlii esneklige gore etkisinin

yliksek oldugu anlami tagimakta ve esitlik 68’de gdsterilmektedir.

2
ooy,

op,

2
doy

op,

) (68)

Sonu¢ olarak, Keynesyen modelde soklara verilen tepkiler daima asimetriktir

(Lipsey, 1981:557).

Asimetrinin agiklanmasinda emek piyasalarinda iicret yapiskanligr da etkin rol
oynamaktadir. Nominal {icret yapiskanligi, talep soklar1 karsisinda firmanin arz ettigi
iiretim mikarindaki dalgalanmalarin uyarlanmasina neden olmaktadir. Nominal iicret
veri iken talep kaynakli dengesizlikler nedeniyle reel iicretlerin denge degerinden
sapmasi ¢iktida meydana gelen dalgalanmanin siddetini arttirmaktadir (Kandil,
2000:442). Bununla birlikte ayni zamanda iticret esnekligi talep soklarinin
enflasyonist etkilerini arttirirken ¢ikti iizerindeki reel etkilerini ise azaltmaktadir.
Fiyat yapiskanligi, talep soklariyla ortaya ¢ikan dalgalanmalarin piyasa giigleri
tarafindan ortadan kaldirilmasi siirecini engellemektedir. Tersine ise fiyat esnekligi
nedeniyle talep soklarinin enflasyonist etkisi fiyatlar {izerinde artarken ¢ikt1 {izerine
etkisi ise azalmaktadir. Genisleme rejiminde nominal iicretlerdeki bir artis emek
verimliligini arttirabilecek bir uyaran olmakla birlikte ayn1 zamanda {iretilen mal ve
hizmetin nitelik ve niceliksel olarak artmasina da neden olmaktadir. Daralma

doneminde diismesi beklenen nominal iicretler mal ve hizmet iiretiminin azalmasina
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neden olmakatadir. Dik bir arz egrisinin varlig1 altinda talepte biiyiik bir kayma
meydana gelirse licret esnekliginin artisi istikrarsizlik slirecinin yasanilmasina neden
olmaktadir. Bagka bir deyisle, licret esnekliginin yiiksek olusu toplam talep soklarina
kars1 ¢iktidaki dalgalanma-oynaklik derecesinin siirekli olarak artmasina neden
olmaktadir. Genisleme ve daralma rejimlerinde fiyat esnekliginin, talep edilen mal ve
hizmet {iretimi {izerinde nagatif etkisi s6z konusudur. Genisleme rejiminde
fiyatlardaki bir artis talep edilen mal ve hizmet talebini diisiirmektedir. Mal ve
hizmet talebi, emek ve mal piyasasindaki dalgalanmalar1 belirleyen bir unsur oldugu

varsayilarak anlatilanlarin matematiksel olarak gosterimi esitlik 69°da verilmistir.

Dj, =a;Dds,, j=y,p,w a,)0 (69)

Esitlik 69’da yer alan D,y,p ve w operatdor ve degiskenleri sirasiyla fark

operatdriinii, reel c¢ikt1 diizeyini, fiyatlar seviyesini ve nominal iicretleri
gostermektedir. Endistri degiskeni ya da mal ve hizmetlere yonelik talep diizeyi

Dds, , o; parametresinin talep soklarina verdigi tepkime bilyiikligiine bagl olarak

it

siirekli degisecektir. Soklarin endstriyel talepteki biiyiime iizerine etkisi esitlik 70°de

oldugu gibi dlg¢iilsiin.
Ddit o Et—ldit (70)

Esitlik 70°de yer alan d, endiistri talebini, £, | rasyonel beklentilere dayali gecmis

donem bilgi diizeyini ifade etmektedir. Esitlik 69’a gore beklenmeyen fiyat
degisimlerine karsi arz edilen miktarin da siirekli degistigini gostermektedir. Ucret
yapiskanligi modellerinde emek arzi, tcret goriismelerinde beklenen talep
degisimlerini dikkate aldiklarindan dolay1 fiyatlardaki yiikselis beklenen talep
degisimlerinden kaynaklanmakta, fiyatlar diizeyi tamamen beklenen talep
degisimlerine uyarlanmaktadir. Bu nedenle beklenen talep soklarinin etkileri fiyat ve
ticret uyarlamalar1 nedeniyle ¢ikt1 iizerinde etkisi olmaksizin ortadan kalkmaktadir.
Tersine talep soklarin beklenmedigi varsayildiginda soklarin etkileri kisa déenmde
hem fiyat hem de ¢ikt1 {izerinde etkili olmaktadir. Yeni Keynesyen modelde iicret
yapiskanligi, talep sokunun varligi durumunda ¢ikti ve enflasyon arasindaki degis
tokusun ortaya cikardigi asimetrinin isgiicii piyasast i¢inde agiklanmasinda daha ¢ok

kullanilmaktadir (Kandil, 2000:443). Ucret sézlesmesinin yapilmasmin ardindan
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pozitif bir talep sokunun varlig1 altinda fiyatlar genel seviyesinin yiikseldigi ve
sonrasinda reel tlicretlerin azaldig1 varsayilsin. Reel iicret firmalar agisindan bir
maliyet unsuru tasiyacagindan fiyat yiikselisiyle birlikte azalan reel iicretler emek
talebinin artmasina neden olacak ve ¢ikti diizeyi artacaktir. Cikt1 diizeyindeki artis,
mal piyasalarinda dengenin saglanmasi i¢in gerekli olan fiyat uyarlamalarinin talepte
yasanan artisla dengeli bir bicimde olmasini saglayacaktir. Buna gore iicret
yapiskanlhigindaki artis istikrari bozan bir etki meydana getrimektedir. Dolayisiyla
ticret yapigkanligmin artmasi sokun fiyatlar tizerindeki etkisini yumusatirken ¢ikti
tizerindeki etkisini ise siddetlendirmektedir. Sonug olarak ticret esnekligindeki artis
arz egrisini daha dik hale getirmektedir. Is ¢evrimlerinin yapiskan fiyatl modellere
gore aciklanmasinda dogrudan dogruya mal ve hizmet piyasasindaki katilik unsurlar
dikkate alinmaktadir. 69 nolu esitlik dikkate alinarak ¢iktidaki biiyiime 71 nolu
esitlikteki kosullara bagli olsun.

Dy, = a Dds, (71)

Ayn sekilde endiistriyel talepteki biiylimeye bir sokun etkisi ise esitlik 72°de

gosterildigi gibi olussun.

Dds, = {2?;5’ }Ddst +55, (72)
s

Esitlik 72°de yer alan Dds, ifadesi endiistri talebindeki biiylimenin talep sokuna

gosterdigi tepkiyi ya da dalgalanma derecesini gostermektedir. {ZDZSI} ifadesi
s
talep soku durumunda endiistri talebindeki degisimin bilyiikliigiinii, ss, endiistri talep

soklarini ifade etmektedir. Endiistriyel talep soklarin etkisi 71 nolu esitlik i¢in tekrar
yazildiginda esitlik 73’e ulagilir.

Dy, =a, H(le))ccl;l }Ddst + ssﬁ} 73)
s

Dy, = ,Bdest +a,ss,

Esitlik 73’¢ gore hem fiyat hem de tcret esnekligi, «, parametresinin etkisini

azaltirken esnekliklerdeki artis endiistriyel talepteki biiylimenin talep soklarina olan

tepkisini belirlemektedir. Talep sokunun varlig1r durumunda iicret esnekligindeki bir
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artis, emek verimliligi ile iicret arasinda pozitif bir korelasyon olmasi nedeniyle
endiistri talebindeki kaymanin biiylkligli tlizerine pozitif bir etkiye sahiptir.
Genisleme donemlerinde yiiksek ticret esneklikleri is¢i basina diisen mal ve hizmet
miktarint arttirmaktadir. Daralma doneminde asagi yonlii esnek iicretler emek
verimliliginin azalmasma yol acarak is¢i basima diisen ¢iktinin hizli bir sekilde
diismesine neden olur. Endiistri talebi {izerindeki pozitif sok yoluyla iicret
esnekliklerinin artmasi ekonominin daha istikrarsiz bir goriinlim sergilemesine yol
acmaktadir (Kandil, 2000:444). Diger bir ifade ile endiistriyel talepteki artis
(0Dds, /dDds), f3, tcret esnekliginin artmasi yoluyla ¢ikti diizeyinin toplam talep

soklarina verdigi tepkimenin yiiksekligi, arz edilen c¢iktidaki azalmayi telafi
etmektedir. Bununla birlikte fiyat esnekligindeki bir artis toplam talep soklar1 yoluyla
endiistriyel talepteki kaymanin biiyiikligli ilizerine negatif bir etkiye sahiptir.
Genigleme rejiminde fiyat esnekliginin yiiksek olusu nedeniyle endiistriyel ¢iktiya
yonelik goreli talep diizeyi azalmaktadir. Benzer sekilde daralma doneminde olusan
asagl yonlii fiyat esnekligi endiistriyel talepteki azalisin siddetini azaltarak
stirekliligin ortadan kalkmasina neden olmaktadir. Dolayisiyla negatif soklarin fiyat
esnekligi yoluyla endiistriyel talep iizerindeki etkisi, arz edilen ¢ikt1 diizeyinde
meydana gelen dalgalanmalarin siddet derecesinin azalmasi ile goriilmekte ve

dalgalanma siiresi azalmaktadir. Diger bir ifade ile bu iligki, «, parametresinin

diisiik olmasi nedeniyle fiyat esnekliginin daha dik bir arz egrisi olusumuna neden
olmasi1 olarak da matematiksel olarak agiklanabilir. Buna ek olarak fiyatlardaki hizli
bir artisin endiistri talebindeki genislemeyi daha istikrarli hale getirmesi bakimindan
fiyat esnekligindeki bir artig egilimi, ¢ikt1 diizeyinin toplam talep soklarmna verdigi

tepki hizinin ( f,) azalmasina neden olmaktadir.

Ekonominin arz ve talep cephesinde nominal esnekliklerin varligi; hasila
degiskenligi, dalgalanmanin siddet ve etki derecesini de belirlemektedir. Endiistriyel
talebe oOzgii soklar ile toplam talep soklarinin birbirinden bagimsiz ya da
otokorelasyon olmamasi varsayimi ile ¢iktidaki dalgalanmay1 gostermek tizere 71

nolu esitligin tekrardan gozden gecirilmesi gerekmektedir.
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2 2 2
O-yi - o-yo-dsi

2
0Ddsi
0-12)1' = O-j Ujs + O-)z)o_szsi (74)
' 0Dds
2 _ p2 2 2_2
O-yi - IBy O-ds + Uyassi

Esitlik 74’te yer alan of,l., endiistriyel ¢iktidaki degiskenligi gostermek iizere

0,,,0, ve o, bilesenlerinden olusmus ve sirastyla endiistri talebindeki degisim,

toplam talep ve endiistri talebine 6zgii soklar1 gostermektedir. Nominal esneklikler

¢ikti diizeyinin toplam talep soklarmna gosterdigi tepkinin (3,) buyiklugini

belirlerken nominal esneklikler ve ¢ikti degiskenligi arasindaki korelasyon iliskisi

baska bir aktarim mekanizmastyla ortaya ¢ikmaktadir.

o’ T Tri ' M

910 e lsot L @ )

Endiistri talebindeki degiskenlik esitlik 75°te yer alan 1 nolu aktarim mekanizmasi
yoluyla c¢iktt degiskenligini arttirmaktadir. Fiyat esnekligindeki arti, endiistriyel
talepteki degisimin meydana getirdigi etkileri azaltirken 1 nolu aktarim
mekanizmasinda yer alan talep degiskenligindeki artisin istikrarsizlik etkisi 2 nolu
aktarim mekanizmasinda yer alan nominal esnekligin artisi ile ortaya cikan istikrar
etkisi lizerine etkileme derecesine sahiptir. Bu nedenle nominal esneklikteki i¢sel bir

artig, ¢ikt1 degiskenligi ile pozitif korelasyon halindedir (Kandil, 2000:445).

Emek piyasasinda nominal {icretler diizeyinin belirlenmesine yonelik karsilikli
miizakere siireci iicret esnekliginin asimetrik bir yap1 sergilemesine neden olmaktadir
(Kandil, 2001:139). Ucret ve maaslarin belirlenmesine yonelik miizakere siirecleri
sonucunda ortaya c¢ikan nominal asimetrik {icret esnekligi, kurumsal ayarlamalar
neticesinde licret ve maas seviyelerinin asag1 ya da yukar1 yonde dengede olusup
olusmadig ile ilintilidir. Ucretlerin, ilgili taraflarin belirledigi diizeyin altinda ya da
iizerinde olusmas: taraflar acisindan farkliliklar ortaya ¢ikarmaktadir. Ozellikle
isgliciiniin genisleme rejiminde enflasyona karsi satinalma giiciinii koruyabilecek
yuksek bir nominal {icret artis talebine karsilik firmalarin daralma doneminde
icretlerin agag1 yonlii olusmasi noktasinda baski ve tedbirleri almasi dengeleyici bir

unsur saglamaktadir. Ucretlerin asag1 yonlii kat1 olmasi nedeniyle reel iicretlerdeki
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arttis negatif talep soklarmin ¢iktt {izerindeki etkisini olumsuz anlamda
siddetlendirirken fiyatlar tizerindeki deflasyonist etkisini ise hafifletmektedir. Ayn
sekilde yukar1 yonlii nominal ticret esnekligi, reel licretlerdeki diisiisiin ve ¢iktidaki
azalmanin siddetini yumusatmaktadir (Kandil, 2001:39). Sonucta hem fiyatlar hem
de Ttcretler diizeyinin pozitif soklara tepkisi, negatif talep soklarina gore daha

esnektir.
2.3. Yeni Klasik Teoride Is Cevrimleri ve Asimetrik iliskiler

Yeni Klasik iktisat, Muth’un 1961°de ileri siirdiigli rasyonel beklentiler goriisii
tizerine insa edilmistir. Muth’un rasyonel beklentiler hipotezine goére, firmalarin ve
bireylerin beklentileri ayni bilgi seti altinda tahmin teorisi ile uyumlu olmaktadir.
Rasyonel beklentiler goriisiine gore, bireyler adaptif beklentilerde oldugu gibi
sistematik hata yapmamaktadirlar. Bireyler hata yapabilirler, fakat sistematik olarak
hata yapmadiklar1 i¢in bu hatalarin beklenen degeri sifira esit olmaktadir. Rasyonel
beklentiye sahip bireyler de hata yapmaktadir fakat ge¢cmiste yaptiklar1 hatalardan
ders alarak beklenti hatalar1 arasinda otokorelasyon bulunmamaktadir (Kurt ve

Zengin, 2010:172).

Yeni klasik ekolde emek talebi cari gercek licretin, emek arzi ise beklenen
gercek Tlcretin fonksiyonu olarak ortaya c¢ikmakta ve parasal {icret emek
piyasasindaki dengeyi kurabilmek i¢in siirekli olarak degismektedir. Yani istihdam
ve reel licret dengesi hem cari, hem de beklenen fiyat diizeyinden etkilenmektedir.
Bu durumda cari gercek licret ile beklenen gercek iicret arasindaki fark isgiicii
piyasasinda bir dengesizlige neden olmaktadir. Isgiicii piyasasinda bir dengesizlik
sorununun ortaya konmasi yeni klasikleri ortodoks klasiklerden ayiran temel nokta
olmustur. Ancak bu dengesizligi aciklayan nedenler ortodoks teori ile benzerlikler
gostermektedir. Yeni klasik goriise gore aynen ortodoks klasik goriiste oldugu gibi
gercek ticretle beklenen ile gergeklesen arasindaki farktan kaynaklanan bir
dalgalanma piyasadaki eksik bilgilendirmenin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir

(Ataman, 1998:64).

Makro iktisatta 1970'li yillarin bagina kadar gecerli olan ve Neo-Klasik Sentez
etrafinda sekillenen Keynesgil uzlasma zemininin biri ampirik digeri teorik iki

nedenden dolay1 sarsildigi goriilmektedir. Ampirik neden Keynesgil talep yonetimi
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politikalarinin yasanan stagflasyon olgusuyla basa ¢ikamamasidir. Teorik neden ise
Phillips egrisinin ¢okmesine bagli olarak Keynesgil yaklasimin, mikro iktisadi
prensiplerle makro iktisadi pratik arasinda entelektiiel agidan tatmin edici olmaktan
uzak biylik bir uguruma sahip olmasidir. Keynesgil uzlasma zemininin ortadan
kalkmasi iktisat politikalarinin olusturulmasinda Monetarist-Yeni Klasik ¢izgisinin
Keynesgil-aktivist politikalara yonelik giiglii elestirilerinin yilikselmesini beraberinde
getirmistir. M. Friedman ve E. Phelps kisa donem Phillips egrisine itiraz etmemekle
birlikte enflasyon igsizlik arasinda ve var olan degis tokus iliskisinin uzun dénemde
ortadan kalkacagini ortaya koymustur. Bunun yaninda para politikasinin yiiriitiilme
bicimi ile ilgili olarak Milton Friedman’in katkilar1 Keynesgil aktivist iktisat
politikalarinin ihtiyari bir bi¢imde uygulanmasindan ziyade kural agirlikli
uygulamalarin 6nem kazanmasina yol a¢gmustir. Phillips egrisinin uzun dénemde
gegersizliginin ortaya konulmasi ve 1970'li yillarda yasanan yiliksek enflasyon
oranlar1 para politikasinin hedef se¢ciminde enflasyonu dikkate almasinin gerektiginin
de temellerini olusturmaktadir. Yeni Klasik rasyonel beklentiler yaklagiminin
politika onerileri su iki temel énerme etrafinda gelistirilmistir. ilk olarak, politika
degerlendirme Onermesi; ekonometrik ¢alismalar yoluyla istikrar politikalarinin
sonuglarini degerlendirme yontemlerinin rasyonel beklentilere gore uygun bir sekilde
gelistirilmesi gerektigini ifade etmektedir. Bu anlamda Lucas kritigi Keynesyen
makro ekonometrik modeller kullanilarak uygulanan politikalarin  basarisini
degerlendirmenin miimkiin olmadigini ve s6z konusu modellere dayali politika
Onerilerinin basarisizlifinin temelinde beklentilerin olusturulma bigimi yattigini
ortaya koymaktadir. Ikinci olarak politika etkinsizligi; Onermesi oOngoriilen
politikalarin reel ekonomik faaliyet diizeyi lizerinde herhangi bir etkisinin olmadigini
ifade etmektedir. Politika etkinsizligi onermesi, bir ekonomide istihdam ve iiretim
gibi reel makroekonomik degiskenler iizerlerinde ancak Ongdriilmeyen siirpriz

politikalarin uygulanmasiyla etkide bulunacagini ortaya koymaktadir (Ozdemir,

2008:99).

Rasyonel beklentiyi benimseyen Yeni Klasik Iktisat, belirsizlik ve riski ayni
hesaplanabilir statiiye indirgemistir. Nitekim Lucas ve Rapping, temsili bireyden
hareketle toplam emek arzini incelemislerdir. Donemler arasi1 ikameden hareket eden

Lucas ve Rapping, emek piyasasinda bir bireyin yiizyiize oldugu mallar ve bos
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zaman arasindaki se¢cimden hareketle, emek arzini formiile etmislerdir. Bu sec¢im
sadece cari mal ve bos zaman arasinda degil, ayn1 zamanda cari arz1 ve gelecek emek
arzi arasindadir. Birey emek arzinin zamanlar arasi dagilimi hakkinda bir karar
vermektedir. Toplam emek arzi, cari reel iicrete, beklenen reel iicrete, t zamaninda
kullanilan bilgiye, nominal iicret oranina ve statik beseri olmayan sermayenin piyasa
degerine baglanmaktadir. Friedman’in aksine Lucas ve Rapping emek arz
fonksiyonundan servet etkisini ¢ikarmig ve istthdamda meydana gelen
dalgalanmanin, iicret ve fiyatlardaki degisimler nedeniyle ortaya ¢iktigini ifade

etmislerdir (Bildirici, 1999:36).

Yeni Klasik modelde iicret ve fiyat esnekligi soz konusudur. Ucret ve fiyatlar
beklenen enflasyona tam olarak ayarlanmaktadir. Iktisadi birimlerin enflasyon
beklentilerindeki artig, licret ve fiyatlarda ayni oranda artis ile sonuclandigindan,
toplam iiretim ve istihdam diizeyi degismemektedir. Yeni Keynesyen modellerde ise
tam {icret ve fiyat esnekligi kabul edilmemekte, enflasyon bekleyislerinin arttigi
sartlarda ticret ve fiyatlarin bekleyisler dogrultusunda tam ayarlanmasini engelleyen
faktorler iizerinde durulmaktadir. Enflasyon bekleyisleri bu modellerde de iicret ve
fiyatlara yansimaktadir. Ancak bu yansima Yeni Klasik modellerde oldugu gibi tam
degildir. Yeni Keynesyen modellerde, Yeni Klasik modellerden farkli olarak
beklenen politikalarin fiyat diizeyinin yanisira iiretim diizeyine de etkileri
bulunmaktadir. Yeni Klasik ve Yeni Keynesyen modellerde gelecek donem
enflasyon orani ve iiretim diizeyi ile ilgili bekleyislerin, cari donem enflasyon orani
ve iretim diizeyinden bagimsiz olmadigi vurgulanarak, cari donemde uygulanan
politikalarin kredibilitesinin 6nemi ortaya konulmaktadir. Kredibilite saglandiginda,
merkez bankalar1 6nemli biiyiikliikte tiretim kayiplarina neden olmaksizin, enflasyon
oranin1 dusiirebilecektir. Kredibilitenin Onkosulu ise merkez bankasinin para
politikalarini, agikladigi amaglara uygun dogrultuda yiirtitmesidir. Para otoriteleri
acikladiklar kararlardan farkli politikalar uyguladiklarinda, uygulanan politikalarda
kredibilite saglanmast miimkiin olmamaktadir. Yeni Klasik iktisat¢ilarin savundugu
rasyonel Dbekleyisler, literatiirde bekleyislerin sekillendirilmesinde kredibilitesi
yuksek para politikalarinin 6nemini ortaya koyan bir yaklasimdir. Bu yaklasima gore
iktisadi birimler gelecekteki fiyat diizeyi ile ilgili bekleyislerini para politikasinin

sistematik ve ongoriilebilir kismina gore olusturduklarindan, rasyonel bekleyislerin
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olusumunda “kurala dayal1” para politikalarinin 6nemi ortaya ¢ikmaktadir. Rasyonel
bekleyislere sahip iktisadi birimler, cari donemde uygulanan para politikalarinin
ekonominin istikrari lizerindeki etkileriyle ve zaman tutarsizlig1 probleminden dolay1
para otoritelerinin uygulanan politikanin  getirecegi maliyetleri  yiiklenip

yiiklenmeyecegi ile ilgilenirler (Aklan ve Nargelegekenler, 2008:23-24).

Yeni Klasik Yaklasim, hem carpan mekanizmasi hem de parasal soklarin
analiz araglarini kullanarak, denge teorileri gelistirmislerdir. Robert Lucas tarafindan
gelistirilen eksik bilgi teorisi, tam rekabet piyasasinda eksik bilgilerin konjonktiirel
dalgalanmalara yol acacagini belirtir. Bu teoriye gore, ekonomik dalgalanmalar,
ekonomide beklenmeyen parasal miidahalelerin bir sonucu olarak ortaya cikar.
Sektorel Degisim Teorileri ekonomik dalgalanmalarin nedenini sektorler arasindaki
istthdam ve tretim degisimlerine baglamaktadir. Lucas, Sargent, Wallace, Barro
tarafindan benimsenen rasyonel bekleyisler konjonktiir teorileri, parasal iicretlerin
rasyonel bekleyisler tarafindan belirlendigi goriisiine dayanmaktadir. Buna gore,
toplam talep beklenenden daha biiyiik bir artis egiliminde ise genislemeye, toplam
talep beklenenden daha kiiciik bir artis egiliminde ise resesyona neden olacaktir.

(Firat, 2012:409).

Rasyonel Beklentiler Teorisi, bireylerin “rasyonel” beklentilere sahip
olacaklarin1 ve bu nedenle iktisat politikalar1 karsisinda derhal aktif bir tavir alip, bu
politikalarin beklenen sonuglarini degistireceklerini 6ne stirmektedir. Bu teoriye gore
bireyler, iktisat politikas1 uygulamalar1 ve bu uygulamalarin yaratacagi etkiler
konusunda tam bir bilgiye sahiptirler ve dolayisiyla sistematik bir hata yapmalari s6z
konusu olamaz. Kisaca, bireylerin rasyonel hareket etmeleri sonucunda, iktisat
politikas1 kendinden beklenen etkileri yaratamaz. (Gaytancioglu, 2010:141). Yeni
Klasik Makroekonomi Okulu onciilerinin beklentilerin formasyonuna iliskin
elestirilerinden, tiikketim fonksiyonu literatiirii de etkilenmistir. Bu elestiriler 1s1ginda
1978 yilinda Hall, yasam boyu ve siirekli gelir hipotezleri, bireylerin rasyonel
beklentilere sahip oldugu bir model igerisinde yeniden ele almigtir. Hall’in rasyonel
beklentiler - yasam boyu siirekli gelir hipotezi olarak adlandirilan modelinin en
onemli Ongoriisii  tiikketimin rassal ylriiylis siireci izledigi, yani tiiketim
harcamalarindaki degisimin tamamen tesadiifi oldugudur. Bir baska ifadeyle, cari

tilketim harcamalar1 {lizerinde etkili olan tek degisken bir O6nceki donem tiiketim
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harcamalaridir. Gelirin cari ya da gecikmeli degerlerinin tiiketim harcamalari
tizerinde hi¢ bir etkisi yoktur (Sivri ve Eryiizli, 2010:92). Bir politika Onerisinde
bulunmak istenirse sadece siirpriz iktisat politikalarinin tiikketim diizeyini etkileyecegi
sOylenebilir. Ciinkii beklenen politika uygulamalari, 6rnegin siirekli gelirde beklenen
bir artis, rasyonel beklentilere sahip iktisadi karar alma birimleri tarafindan ¢oktan

degerlendirilmis ve tiiketim diizeyi buna gore belirlenmis olacaktir (Sivri, 2009:192).

Alternatif para politikas1 stratejileri arasinda en yaygin ve gecerli olan
enflasyon hedeflemesi stratejisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Enflasyon hedeflemesi
stratejsi merkez bankasinin bir aralik veya nokta hedefi olarak agik bir sekilde kamu
oyuna hedeflenen enflasyonu ilan etmesine denir. Enfasyon hedeflemesi stratejisinin
temelinde ekonomik birimlerin, merkez bankalarinin uygulamak istedikleri
politikalar1 tahmin etmeye calistiklar1 varsayimi 6nemli yer tutmaktadir. Ekonomik
birimlerin rasyonel bekleyislere sahip olmasi, enflasyon orani ile ilgili beklentilerin
olusturulmasinda degiskenlerin sadece ge¢mis doneme ait degerleri degil, bu
degiskenlerin gelecege iliskin degerlerinin beklentileri de son derece énemlidir. Bu
nedenle giiniimiizde uygulanmakta olan makroekonomi politikas1 yonetimi, politika
yonetiminden ziyade beklenti yonetimi olarak ifade edilebilir (Cigek ve digerleri,

2010:10).

Rasyonel Beklentiler Hipotezine gore, ekonomik birimler beklentilerini
Merkez Bankalarmin uygulamalarina iliskin ilan ettikleri bilgiler g¢ercevesinde
stirekli olarak yeniden olusturmaktadirlar. Boylece, ekonomik birimlerin, Keynesyen
ve Monetarist yaklagimlarin kabul ettigi sekilde, “adaptif beklentiler” cercevesinde
davraniglarini belirlemeleri s6z konusu degildir. Ekonomik birimler beklentilerini
stirekli olarak Merkez Bankasi uygulamalarindaki degisime paralel bir bicimde
yeniden diizenleyebilmektedirler. Bu sekilde, bireylerin politikalar karsisinda edilgen
konumdan kurtularak, c¢ikarlarin1 koruyacak opsiyonlar cergevesinde rasyonel
beklentilerle hareket edebilmeleri s6z konusu olmaktadir. Bdoylelikle ekonomik
birimler Merkez Bankasi uygulamalarina kars1 takinacaklari tavirlar ile s6z konusu
politikalarin etkinligini azaltabilme imkanina sahiptirler. Baska bir ifade ile,
ekonomik birimler Merkez Bankasinin niyeti ve uygulamasi hakkindaki bilgilere tam
olarak sahip olurlarsa para politikalarinin kisa ve uzun vadedeki etkinliklerini

ortadan kaldirabilecek sekilde davranabilirler. Ornegin, Merkez Bankasinin gelecek
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donemler i¢in faiz oranlarinin diisiiriilmesi sonucu yatirimlar dolayisi ile istthdamin
artirilmasini amaclayan genislemeci para politikasini tercih ettigini varsayalim. Eger
bu politika degisikligi kamuoyuna tam olarak duyurulursa, bireyler genislemeci para
politikalarmin fiyatlar1 artirict etkilerini gdéz Oniinde bulundurarak enflasyonist
beklentilerini artirirlar. Bu durum ise piyasadaki cari faiz oranmnin yiikselmesine
neden olarak genislemeci para politikalarinin yatirim ve istihdam iizerindeki olumlu

etkisini ortadan kaldirabilir (Karahan, 2006:155).

Ortodoks iktisat icerisinde beklentilerin olusumu objektif ve siibjektif olasilik
olmak iizere iki sekilde gerceklesir. Objektif olasilikta beklentiler bir taraftan
piyasadan gelen sinyallerle elde edilen bilgilere diger yandan ge¢mis verilerin
istatistiksel analize tabi tutulmasina bagli olarak gerceklesir. Siibjektif olasilik da ise
beklentiler beklenen fayda teorisi lizerine insa edilir. Fakat hangi olasilik tiirii
secilirse se¢ilsin Ortodoks iktisat i¢in hesaplanabilir risk ve belirsizlik ayni anlama
gelir gibi ele alinmaktadirlar. Rasyonel beklentiler teorisi objektif ve siibjektif
olasilik durumunu ifade eder. Bugiin alinan kararlarin gelecekteki sonuclariyla ilgili
bilgi siibjektif ve objektif olasiliklarin bir karmasini icermektedir. Tarihsel olgularla
ilgili olasilik dagilimlar1 vardir ve bu dagilimlar nasil ge¢mis sonuglart belirlemigse
gelecekteki olaylar1 da belirlemeye devam edecektir. Gegmis verilerin
kullanilmasiyla elde edilen istatistiki ortalamalar gelecekle ilgili zaman serilerinden
elde edilen istatistiki ortalamalara yakindir. Yani gelecek aslinda gegmisin

yansimasindan baska bir sey degildir (Yavuz ve Tokucu 2006:151).

Sonug olarak Yeni Klasik ekolde fiyat ve ticret esnekligi varsayimiin dikkate
alinmasi ve tam rekabet piyasasi kosullar1 altinda iktisadi faaliyetlerin gerceklesmesi
nedeniyle soklarin asimetri 6zelligi gostermesi beklenmemektedir. Walrasyan denge
yaklagimi benimseyen Yeni Klasik ekol, iktisadi dalgalanmalar nedeniyle ¢iktinin
uzun donem denge degerinden sapmasinin gecici oldugunu ve dengeye gelme
mekanizmasinin kendiliginden gerceklesecegini ifade etmektedir. Dolayistyla ortaya
cikan soklarin etkilerinin hem daralma hem de genisleme rejiminde esit oldugu
varsayllmaktadir. Fakat, iktisadi birimlerin fiyat degisimlerini dngdérmedeki hatalar
nedeniyle ortaya c¢ikan tesadiifi soklar iktisadi faaliyetler {izerinde etkili
olabilmektedir. Bu ise beklenen fiyatlar diizeyinde toplam arz egrisinin dikey

konumda olmasini cari fiyatlarin beklenen fiyatlar altinda olmasi durumunda ise
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toplam arz egrisinin pozitif egimli olmasin1 zorunlu kilar. Boylece, beklenmeyen
negatif talep soklarmin beklenmeyen pozitif talep soklarina goére cikti tizerindeki
etkileri daha biiyiiktlir (Ravn ve Sola, 2004:42). Beklenenen talep soklarinin etkisi
ise notiirdiir (Ravn ve Sola, 2004:43).

2.4. Yeni Keynesyen Teoride Is Cevrimleri ve Asimetrik Iliskiler

Yeni Keynesyenler makro iktisadi analizi, mikro ekonomik temeller iizerinden
kurgulamaya c¢alisarak nominal fiyatlar, iicret katiliklari, eksik bilgi, beklentiler ve
piyasa basarisizliklart gibi kavramlara vurgu yapmislardir. Bu ekole gore iktisadi
dalgalanmalarin kaynaginda emek piyasalarinda goriilen rijitlik unsurlarinin etkin
oldugu vurgulanmaktadir. Bunun yani1 sira, eksik bilgi ve piyasa basarisizliklar1 gibi
unsurlarin da asimetrik is c¢evrimlerin ac¢iklanmasinda etkin oldugu ifade
edilmektedir. Daha 6nce deginildigi lizere is ¢evrimlerinin asimetrik bir etki ortaya
c¢ikarma silireci c¢alismanin kisitlar1 iginde sadece soklar agisindan dikkate
alimacagindan bu kavramalara yer verilmeyecektir.

Yeni Keynesyen ekolde soklarin fiyatlar ve ¢ikti arasindaki yayilimi Phillips
egrisine dayandirilmaktadir. Klasik Phillips egrisi, enflasyonun gecikmeli degerleri
ile ¢ikt1 acig1 veya issizlik arasindaki iliskiyi dikkate alirken Yeni Keynesyen
cercevede olusturulan Phillips egrisi ise gecmis ve beklenen enflasyon oranlarinin
nasil belirlendigini ve cari enflasyon oraninin ¢ikt1 agig1 ile mi yoksa reel marjinal
maliyet ile mi agiklanmasi gerektigi sorusuni dikkate almaktadir. Yeni Keynesyen
Phillips egrisinde beklenen enflasyon, marjinal maliyetin bir fonksiyonu
varsayildiginda marjinal maliyet veri iken enflasyon beklentisinde meydana gelen bir
azalma enflasyon oranlarim1 disiirecektir. Dolayisiyla bu durumda istihdami
degistirmeden enflasyonu etkilemek miimkiin olmaktadir (Korkmaz, 2010:142).
Calismanin bu kisminda Yeni Keynesyen Okulun temel varsayimlari, fiyat ve iicret
katiliklar1, menii maliyetleri, kapasite kisitlamalari, iicret endekslenmesi, beklenen ve

beklenmeyen soklar ile asimetri iliskisi agiklanacaktir.
2.4.1. Yeni Keynesyen Ekoliin Temel Varsayimlari

Iktisat teorisinde 1960’larin sonunda olusan uzlasma, petrol sokunun
aciklanma konusundaki yetersiz ampirik bulgular ve makro sonuglarin mikro

temellere dayanmamasi nedenleriyle ¢okmiis ve yeni teorik tartigmalar baslamistir.
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1970’lerin basinda Lucas, Sargent ve Wallace’in onciiliiglinde gelisen Yeni Klasik
iktisat anlayis1 kisa donem igerisinde teorik tartigmalarda en dnemli diislince haline
gelmistir. Rasyonel beklentileri dikkate alan bu gorlis, uygulanan iktisat
politikalariin reel ekonomik aktiviteler lizerinde ancak eksik bilgilenme durumunda
etkili olabilecegini ortaya koymustur. Eger uygulanan politikaya yonelik veriler
iktisadi karar birimleri tarafindan dogru bir sekilde algilanmissa, beklenti ve goreli
fiyatlar yeni politikaya uygun hale getirilerek iktisat politikalarinin reel degiskenler
tizerindeki etkisi de ortadan kalkmis olacaktir. Politika etkinsizligi olarak
adlandirilan bu g¢ikarsama kisa zaman igerisinde iktisat politikasi tartismalarinin da
odak noktas1 haline gelmistir. Ancak, rasyonel beklentiler varsayimina dayal
modellerin teorik diizlemde gosterdigi basariyr ampirik alanlara tasiyamamasi bu
modellere y&nelik elestirilerin yiikselmesine yol agmistir. Yeni Klasik iktisat
modellerinin ampirik agidan basarisizligi, teorik ¢alismalarin iki farkli yonde daha da

hizlanmasina yol agmistir (Yildirim ve digerleri, 2010:1270).

Yeni Keynesyen iktisat¢ilarin yapmaya ¢alistigi Neo-klasik Sentez ekseninde
gelistirilen modellerde ihmal edilen ekonominin arz cephesini giiclendirmek ve
yeniden modellemektir. Neoklasik is ¢evrimleri teorisi, genel denge analizi olarak
adlandirilmakla birlikte reel is ¢evrimleri teorisinin agiklanmasi ve gelistilmesinde
etkin bir rol oynayan, karar birimlerinin teknoloji ve faktor kisiti altinda maksimum
faydaya ulagsmasina aracilik eden modellerdir (Ohanian, 2010:47). Neoklasik teori
klasik ekoliin bir revizyonu olarak goriilmekle birlikte klasiklerden farkli olarak daha
cok mikro ve matematiksel ¢dziimlemelerden faydalanmaktadir. Yeni Keynesyen
iktisatcilar bu amag¢ c¢ercevesinde Keynesyen makro iktisadin temellerini mikro
acidan degerlendirerek teorik cergevenin olusturulmasina olanak saglamiglardir. Bu
cercevede, Yeni Keynesyen eckol, ortak amaglart 1970’lerde gozden diisen
Keynesyen iktisada yeniden itibar kazandirmak ve bu amagla Yeni Klasik iktisatcilar
tarafindan Keynesyen ekole yoneltilen elestirilere ikna edici cevaplar saglayacak
sekilde Keynesyen iktisadi yeniden formiile etmeye calisan heterojen bir iktisatei

grubu olarak tanimlanmaktadir (Biiyiikakin, 2007: 26)

Yeni Keynesyen Iktisat¢ilarin 1980’lerden itibaren gelistirdigi gerek nominal
gerekse de reel katiliklar1 dikkate alan yaklagimlari, iktisat politikalarinin kisa

donemde ekonomide istikrart saglamak icin kullanilabilecegini ortaya koymustur.

108



Yeni Klasik Iktisat ve RIC kurami yaklasimlarinin dénemler aras1 optimizasyon ve
rasyonel beklentiler varsayimi ile Yeni Keynesyen Iktisat yaklasiminin eksik rekabet
ve maliyetli fiyat ayarlama unsurlarin1 bir araya getiren ortak gorilisler daha 6n
plandadir. Kisa donemde firmalarin fiyat belirleme davranisindan kaynaklanan bazi
gecici nominal katiliklar vardir. Bundan dolay1 parasal politikanin reel etkileri s6z
konusu olmaktadir, ancak uzun donemde para yansizdir. Yeni Keynesyen Makro
Modeller, kisa donem fiyat katiliklar1 nedeniyle toplam talebin, reel ekonomik
faaliyetlerin temel belirleyicisi oldugu diisiincesini ortaya koymaktadir. Bu anlamda
parasal politikanin reel ekonomi iizerinde giiglii etkileri bulunmakta ve parasal
politikaya atfedilen 6nem pozitif ve normatif sonuglar ortaya ¢ikarmaktadir. Pozitif
acidan, konjonktiir dalgalanmalar1 parasal politika uygulamalarindan bagimsiz olarak
aciklanamaz ve yorumlanamaz. Normatif acgidan ise, toplam talebin, makro
ekonomik istikrarin saglanmasi amaciyla yonlendirilmesi geregidir. Bununla beraber,
uzun donem ¢ikt1 diizeyini belirleyen talep giicleri degil arz giicleridir. Bu nedenle
parasal politika ekonominin uzun donem belirleyicilerine karsi dikkatli

davranmalidir (Y1ildirim ve digerleri, 2010:1270).

Keynes’e gore istihdam ve liretimdeki dalgalanmalar, biiyiik 6lgiide nominal
toplam talepteki dalgalanmalardan kaynaklanmaktadir. Nominal soklarin 6nemli
olmasi, nominal iicret ve fiyatlarin tamamiyla esnek olmasindan kaynaklanmaktadir.
Yeni Keynesyenler i¢in en dnemli sorun nominal katiliklarin ekonomik birimlerin
optimal tercihleri ile nasil bagdastirilacagidir. Buna gore fiyat ayarlama maliyetleri
ve farkli firmalarin fiyat degisikliklerinin farkli zamanlarda gerceklesmesi gibi
ekonominin goriiniirde Onemsiz olan bu olgularin, biiylik capli sapmalar ortaya
cikardigidir (Akkus, 2006:189). Yeni Keynesyen Teorinin ozellikleri su sekilde
siralanabilir:

. Dengede gayri iradi issizlik s6z konusudur.

o Ekonominin arz kisminin yapisi denge issizligi belirler.

. Toplam talep soklar1 ekonomideki ¢iktiy1 denge diizeyinden
uzaklastirabilir: Bunun anlami toplam talep soklarina oncelikli olarak
ticretler ve fiyatlarin degil ¢ikt1 ve istihdamin tepki gostermesidir.

. Toplam talep soklarinin ekonomi {izerindeki etkisi carpan isleyisi

iizerinden artabilir, yani tiiketim ¢iktidaki degisime tepki gosterir.
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o Enflasyonun ataleti ekonomideki dengesizligin ¢iktinin denge degerinin
tizerinde ya da altinda olmas: siirekli olmasina yol agar.

o Merkez bankasi ileri goriigliidiir ve enflasyon, toplam talep ve toplam arz
soklarina tepki olarak, faiz oranini degistirip ekonomiyi yeniden dengeye
getirmek i¢in tepki fonksiyonunu kullanir.

. Isgiicii verimliligi ya da yiiksek ve diisiik cikt1 diizeyindeki talep
esnekligi degisiminden dolay1 ¢oklu denge olusabilir.

. Ciktinin dengeden sapmasi ya da dengesizligi ekonominin arz kismini ve
bundan dolay1 da denge issizligi etkileyebilir. Bu histeri olarak bilinir.

° Tiiketim ve bos zaman disinda iscilerin faydasini etkileyen, adalet
(esitlik, diirtistliik) gibi hususlarin modele dahil edilmesi denge istihdam
oranlarinin belli bir aralikta olugsmasina yol acabilir.

. Yeni Keynesyen temel modeli acik ekonomi, eksik bilgi ve 6grenme,
issizlik, kredi katiliklar1 pek ¢ok 6zelligi icerecek sekilde genisletilebilme
ozelligine sahiptir (Yildirim, 2010:1271).

Yeni Keynesyenler’e gore fiyatlarin esnek olmadigi, aksine sik degismeye karsi
direncli ve siireklilik 6zelligi gostermesi veya aksayarak degisebildigi ve uzun
donemli sozlesmelerle fiyat ve iicretlerin belirlendigi bir ekonomide, beklentiler
rasyonel bile olsa, bu tiir politikalarin reel etkiler yaratacagi ve tiretimde diistislere

yol acacag1 goriisii en 6nemli argiimandir (Yay, 2001: 68).
2.4.2. Fiyat ve Ucret Katihklarinin Nedenleri ve Asimetri

Ortodoks Keynesyen iktisat¢ilar dengeden sapma kosullarin1 emek piyasasinda
meydana gelen dengesizliklerle ortaya koymaya calisirken, Yeni Keynesyen
iktisatcilar mal piyasasindaki fiyat katiliklarinin mikro ekonomik temelleri ile
ilgilenerek ilgili piyasadaki dengesizligin aciklanmasina daha fazla Onem
vermiglerdir. Yeni Keynesyenler ekonomide tiim fiyat ve iicretlerin kati oldugunu
savunmamalarina ragmen katilifin oldugu endiistrilerde toplam talepteki
dalgalanmalarin fiyatlar ve iicretlerden daha ¢ok ¢ikt1 iizerinde hissedilecegini ifade
etmislerdir. Bu kisimda ticret ve fiyat katiliklar1 agiklanirken Yeni Keynesyenlerin
menii maliyetleri, kapasite kisitlamalar1 ve iicret endekslemeleri ile asimetri

arasindaki iliski agiklanacaktir.
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2.4.2.1. Menii Maliyetleri ve Asimetrik Tliski

Geleneksel goriise gore fiyat esnekliginin artmasi sonucu dengeye
kendiliginden gelme Onermesi gecerli olmakla birlikte cevrimlerin kat1 fiyath
modeller cercevesinde agiklayan Yeni Keynesyen ekolde bu durum tamamen
dislanmig ve iktisadi dalgalanmalarin kaynaginda ticret yapiskanligina vurgu
yapilmistir (Kandil, 1999:825). Yeni Keynesyenler nominal fiyat katiliklarini1 dikkate
alip, fiyat ayarlama maliyetleri durumunda optimal temel mikro modelin menii
maliyetler oldugunu ileri siirmiislerdir. Bu noktada reel maliyetlerin sabit kabul
edildigi onemli bir varsayimdir. Menii maliyetlerin, firma i¢in kiicilk ayarlama
maliyetleri yaninda toplum agisindan onemli digsalliklar1 bulunmaktadir. Toplam
talep dissalliklarinin toplum agisindan sonuglart dnemlidir. Nominal degisikliklerin
ortaya ¢ikma nedenlerinden biri olan menii maliyetler, makro iktisadi durum ve
mikro iktisadi diizeyde nominal fiyat yapiskanlig: ile iligkilendirilmistir. Buna gore
fiyat katilig1 sosyal maliyetlerin 6zel maliyetlerden fazla olabilecegini gostermesi ve
fiyat ayarlamalarinin ¢oklu dengeye yol agmasi acisindan onemlidir (Bildirici,
1999:46).

Menii maliyetleri ile ilgili olan asimetri tiirli, nominal talep ve ¢ikt1 arasindaki
iliskinin dogrusal olmamas1 ilkesine dayanmaktadir. Buna gore kiigiik capli para
politikasi soklar1 reel etkilere neden olmakta iken biiyiik ¢capl soklarda benzer etkiler
goriilmemektedir. Firmalar menii maliyetlerinden kag¢inmak amaciyla nominal
talepteki kiiciik degismeler karsisinda fiyatlarini degistirmeme egilimindedirler. Bu
durum firmalarin karlarinda bir azalmaya neden olsa da menii maliyetleri ile
karsilagtirildiginda tercih edilebilir bir durum olmaktadir. Bunun sonucunda
gergeklesen kiiciik bir para politikast soku firmalarin bu sekildeki davranisi sonucu
cikti lizerinde reel etkilere neden olmaktadir. Fakat firmalarin bu egilimi biiyiik
soklarda degismektedir ve firmalar biiylik soklarda fiyatlarin1 degistirmektedirler.
Dolayisiyla katlanilan menii maliyetleri, fiyatlarin degistirilmeme nedeniyle azalacak
olan kar miktari ile kiyaslandiginda daha diisiik kalmaktadir. Firmalarin bu davranisi,
biiyiik soklarin ¢ikt1 {izerinde reel etkiler gostermesine engel olur. Sonug olarak bu
asimetri tliriinde, soklarin biiyiik ya da kiicilik olarak ayriminda, menti maliyetlerinin

biiytikliigii ve reel katiliklarin direnci dikkate alinmaktadir (Ergeg, 2009:71).
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Finansal sektor i¢inde Onemli bir gorev {istlenen bankalar icinde menii
maliyetleri iliskisi de sdz konusudur. Isgiicii, islem ve duyuru maliyetleri gibi fiyat
ayarlama maliyetleri nedeni ile bankalar faiz oranlarim1 ¢ok fazla degistirmek
istemezler. Ancak yapacaklar1 faiz oran1 degisiminin getirisi, katlanacaklar1 menti
maliyetlerinden fazla olursa faiz oranini degistirmeye razi olurlar. Politika ve piyasa
faiz oranlarinin sik sik degistigi bir ortamda, bankalar ilk asamada faiz oranim
degistirmek yerine, oncelikle kredi veya mevduat sozlesmelerinin diger unsurlarin
degistirmeyi tercih ederler. Bankalar faiz oranini, denge degeri disinda tutma
maliyetinin menli maliyetlerinden ytliksek olmadig: siirece faiz oranini degistirmek
istemezler. Kredi talep esnekliginin uzun vadeye gore daha diisiik olmasi ve kredi
talep esnekligi arttik¢a faiz oranlarinin denge disinda tutma maliyetinin artmasi gibi
sebeplerle uyarlama maliyetleri kisa vadede daha fazla faiz oram katilifina yol
acmaktadir (Cavusoglu, 2010:46).

Yeni Keynesyen iktisat¢ilar genel olarak gergek diinyada ortaya ¢ikabilecek
tim piyasa olumsuzluklarin1 kabul ederler. Bu piyasa olumsuzluklarinin basinda
asimetrik bilgi dagilimi, birbirine benzemeyen piyasa oyunculari, kusurlu ve eksik
piyasa yapisi sayilabilir. Bu cergevede fiyat ve iicret katiliklart nominal ve reel
gostergeler acgisindan ele alinmaktadir. Nominal katilik veya yapiskanlik, nominal
fiyatlarin herhangi bir nedenle nominal talepdeki degisikliklere uyum gosterememesi
ya da gecikmeli olarak uyarlanmasi nedeni ile olusmaktadir. Reel katiliklar ise nispi
olarak  reel  {cretlerin  nominal {icretlere = uyum  gdsterememesinden
kaynaklanmaktadir. Ucret yapiskanhigi isgiicii piyasast dengesizligine dayanan
modellerle agiklanmakta iken fiyat yapigskanligt mal piyasasindaki fiyat
ayarlamasinin yiiksek marjinal maliyete yol a¢tig1 faktorlerle eksik rekabet ortaminda
aciklanmaktadir (Tarhan ve Kaya, 2011:227-228).

Yeni Keynesyen iktisat¢ilar ekonomik dalgalanmalarin agiklanmasinda ¢ogu
iktisat okulunun takip ettigi Walras¢1 paradigmadan ayrilarak, Keynes’in Genel
Teorisi’nde yer alan Walras¢1 olmayan bir paradigmayi esas almakta ve iktisadi
dalgalanmalar1 bu c¢ercevede agiklamaya caligmaktadirlar. Yeni Keynesyenler’in
fiyat katihgim agiklarken kullandiklar1 menii maliyeti yaklasiminda, firmanin fiyati
onceden belirledigi, sadece kiigiik menii maliyetlerinin maruz kaldig1 degisikliklerde
fiyat degisiminin miimkiin ve etkilerinin oldugu kabul edilir. Buna gore talep

dalgalanmalar1 durumunda dahi kisa donemde fiyat ayarlamasina gidilmemektedir.
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Boylece Yeni Keynesyen yaklasimda, firmalarin fiyat belirleyici ve tekellesme giicii

oldugunu tezi 6n plana ¢ikar (Islatince, 2007:211-212).

Yeni Keynesyen iktisatgilara gore firmalarin fiyat degisimi karsisinda belirli
bir maliyetle kars1 karsiya kalmasi, mikro anlamda 6nemsiz gibi goziikse de bu
maliyetlerin makro anlamda parasal katiliklara neden oldugu ve iktisadi
dalgalanmalar ortaya ¢ikarabilecek bir biiyiikliik oldugu ifade edilmektedir (Ekinci,
2006:123-124).

2.4.2.2. Ucret Endekslemesi, Kapasite Kisitlamalar: ve Asimetrik Etki

Ucret endekslemesi olgusunda nominal {icretler beklenmedik fiyat artiglarina
gore uyarlama gerektirirken iicret diisiislerine kars1 bir uyarlama gerektirmez. Ucret
gorlismeleri esnasinda nominal {icretlerin belirlenmesi ve sdzlesmenin yapilmasi, her
ne kadar tcretlerin sabit olmasini gerektirse de bir sok nedeniyle fiyatlar genel
seviyesindeki degisimler nominal iicretleri degistirmeyeceginden simetrik etkinin
ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir. Fakat, {icretlerin yukar1 yonlii fiyat hareketlerine
gore endekslenmesi ve sdzlesme siiresi boyunca sabit kalmasi, reel {icretlerin bu fiyat
degisimleri karsisinda tepkisi ve iktisadi birimlerin davranislarinin farkliligi ¢iktidaki

degisimi etkilemektedir (Cover ve Van Hoose, 2000:35-36). Dolayisiyla, ticret
artiglarinin beklenmeyen fiyat artislarina gore endekslenmesi (w, = p; +3(p, — p;))

ortaya asimetrik etkinin ¢ikmasma neden olmaktadir. Ucretler diizeyinin azalmasi

¢iktinin artmasina neden olacagindan arz fonksiyonu y, =—(w, — p,)+u, seklinde
gosterilebilir. Ucret endekslemesi (w, = p¢ +J(p, — p’) ) arz fonksiyonu iginde tekrar

yazildiginda y, =(1-9)(7n, — ) arz fonksiyonuna ulasilmaktadir. Arz fonksiyonu

hasila ve beklenmeyen fiyat degisimleri arasindaki iligkinin endeksleme parametresi
o 'nin azalan bir fonksiyonu olmasini ifade ederken cari donem enflasyon oraninin
beklenen enflasyon oranindan biiyiik olmasi kosulu ortaya ¢ikmaktadir. Ayni sekilde
cari enflasyon oraninin beklenen enflasyon oranina esit ya da daha diisiik diizeyde
gergeklesmesi licret endeksinin asag1 yonlii endekslenmemesi ve arz fonksiyonun iki
farkl1 egime sahip olmasini gerektirmektedir. Bu ise daha once Sekil 17 ve 18’de
deginilen gorsellerle ilintili olmaktadir. Ucret endekslemesinde beklenmeyen fiyat

olusumlar1 ge¢mis enflasyon degerleri ile siki bir iliski i¢inde olmasi enflasyon
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stirekliliginin artmasina neden olmakla birlikte soklarin ¢ikt1 iizerinde yayilimi daha
az olacaktir. Bu durum Sekil 17°de yer alan dirsekli nokta iizerinde kalan bdlgenin
egilimi ile ilgilidir. Bu noktada fiyatlar diizeyinin uyarlama hiz1 {icretlerden daha

diistiktiir.

Ucret endekslemesi, talep soklarina bagli olarak soklarin yoniine gore asimetri
etkisin ortaya cikmasina neden olabilir (Kandil, 1998:788-789). Endeksleme
derecesinin tepkisi, negatif soklara gore karsilastirildiginda pozitif soklara gosterdigi
tepki daha biiytiktiir. Ortaya ¢ikan bu durum iicret esnekliginin asagi veya yukari
yonlii esnek olup olmamasi ile ilintilidir. Ucret sdzlesmesine katilan taraflarin
pazarlik giicline baglhh olarak Tcretlerin yukar1 yonli ya da asagr yonli
belirlenmesinde kurumsal diizenlemeler etkili olmakla birlikte pozitif soklarin
fiyatlar lizerinde etkisinin goriilmesi {icretlerin yukar1 yonlii esnek olmasi sonucunu
ortaya ¢ikarmaktadir. Dolayisiyla pozitif beklenmeyen bir talep sokunun ardindan
ciktt ve fiyatlar diizeyi artmaktadir. Fiyatlar diizeyinin artisina paralel olarak reel
ticretler diizeyinin azalmasi, ¢ikti ve istihdamin dogal seviyesi lizerinde dengeye
gelmesine neden olmaktadir (Gray ve digerleri, 1992:1043-1044). Ortaya c¢ikan
sokun etkilerinin fiyatlar ve c¢ikt1 tizerindeki yayilimi kisa donem arz egrisinin
egimine bagl olarak ortaya cikacaktir. Kisa donem arz egrisinin egimi emek
piyasasinda olusan iicret katilig1 derecesini yansitmaktadir. Buna gore dirsekli arz
egrisinin altinda kalan boélgede iicret katilig1 derecesinin oldukga yiiksek, ticretlere
gore esnekliginin ise diisiik oldugu ifade edilmektedir. Durum bdyle olunca reel
ticretler daha fazla diisecegi icin dirsekli bolgenin {ist kismina gore hasila
diizeyindeki artis daha yiiksek olmaktadir. Yeni Keynes ekolde anlatilan bu asimetri
tiiriiniin aslinda Keynesyen ekolden hicbir farki yoktur. Keynes asimetrisinin detayl
bir sekilde aciklandig1 bolimdeki bilgiler, Yeni Keynesyen ekoliin asimetriye bakisi
acisindan hi¢bir farklilik tasimamaktadir. Yeni Keynesyen ekol, soklarin biiyiik ya da
kiigiik olusu agisindan Keynesyen diisiinceden ayrilmakla birlikte, soklarin ekonomi
tizerinde farkli etkiler meydana getirme dinamiklerinin dogrusal olmayan bir yapida
ele alinmasi gerektigini vurgulamaktadir. Dolayisiyla toplam talep degisiklikleri ve
cikt1 arasindaki mevcut iligki, asimetrinin ortaya ¢ikma siirecinde dogrusal olmayan
bir yap1 ortaya koymaktadir (Ravn ve Sola, 1996:1). Bu siirecte daha 6nce anlatilan

asimetri tliri ve gerekli aktarim mekanizmalar1 geleneksel Keynesyen asimetrisi
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cercevesinde aciklanirken Yeni Keynes de bu agiklamalar, geleneksel Keynez
asimetrisi ile birlikte standart menii maliyet asimetrisi ¢er¢evesinde agiklanmaktadir
(Dolada ve Maria-Dolores, 2001:4). Buna gore kiigiik soklarin ekonomi iizerinde
etkileri mevcut iken biiyiik soklarin etkilerinin olmadig: ifade edilmektedir. Buna
gore, talepte meydana gelen degisimler karsisinda firmalarin menii maliyetlerinden
kaginmak amaciyla fiyatlarim1 sabit tutmak istemeleri, sokun ¢ikti iizerinde etkili
olmasina neden olmakta ve menii maliyetleri sadece para politikasi
uygulamalarindan kaynaklanan ve etkileri asimetrik olan kii¢iik soklar1 dikkate

almaktadir (Chien-Lo ve Piger, 2005:868).

Kisa donem arz egrisinin digblikey olmasi nedeniyle fiyat ve iicret katiligi,
ilave olarak kapasite kisitlamalarinin olusu arz asimetrisinin ortaya ¢ikmasina neden
olmakta, uygulanan para politikas1 soklarinin asimetrik olarak ortaya g¢ikmasina
olanak saglamaktadir (Kandil, 1998:787). Bu durum genisleme rejiminde fiyat
artiglarinin toplam talepte ortaya ¢ikan dalgalanmalar1 ortadan kaldirabilecek bir
iiretim potansiyelinin ortaya cikmasima neden olmasi olarak oOrneklendirilebilir.
Sonugta ¢iktinin arz esnekligi 6zellikle de daralma donemlerinde fiyat diisiislerini
daha ilimli hale getirmektedir. Sonugta pozitif bir sok nedeniyle iiretimdeki artisin
dolayisiyla da kapasite kullaniminin bir sinir1 olacagindan (tam istihdama yaklasma)
fiyatlar diizeyinin c¢iktiya gore tepkisi daha yiiksek olmakta, kapasite kullanim
oranlarinin yliksek oldugu noktada toplam talepte meydana gelen degisimlere karsi

fiyatlar diizeyi daha duyarli hale gelmektedir (Peersman ve Smets, 2005:320).

Lucas (1973:330) beklenmeyen para politikas1 degisikliklerinin hasila {izerinde
etkisi oldugunu belirtirken beklenen para politikas1 degisikliklerinin hasila iizerinde
etkili olmadigin1 ifade etmektedir. Bu bulgu rasyonel beklentiler cercevesinde
iktisadi birimlerin kisa ve uzun dénemde sistematik hata yapmamalar1 ve paranin
yansizlig1 hipotezleri ile desteklenmektedir. Ayrica fiyat ve iicret esnekliginin varligi
bu etkinin ortaya ¢ikmasinda etkin rol oynamaktadir. Yeni Keynesyen model de ise
beklenen soklarin da hasila iizerinde etkili oldugu vurgulanmaktadir (Huchet,

2003:157).
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2.5. Reel Is Cevrimleri ve Asimetrik iliskiler

Gelir diizeyinin belli bir zaman dilimi boyunca g¢esitli inis ve cikiglar
gostererek makroekonomik biiyiikliiklerin uzun dénem degerlerinde sapmalara yol
acmasi ekonomide yer alan en temel olgulardan biridir. Bu dogrultuda, uzun vadede
ekonomiler belirli bir biiylime trendine sahip olmakla birlikte, zaman ig¢inde bu
trendden sapmalar olmakta ve inis-¢ikislar yasanmaktadir. Ekonomideki belli basl
makroekonomik biiyiikliiklerin sergiledigi bu uzun dénem trend degerinden sapmalar

is cevrimleri olarak tanimlanmaktadir (Yurtkur, 2012:16).

Is ¢evrimleri kurami beraberinde bir¢ok teorik agiklama ve modelleme yontemi
getirmistir. Tarihsel gelisme agisindan 1930’larda yasanan Biiyiik Buhran o giine dek
rastlanmayan biiytikliikte bir daralma olup is ¢evrimleri kuraminda da esasl bir yol
ayrimina ve degisime neden olmustur. John Maynard Keynes’in basini ¢ektigi ekol,
kapitalist ekonomilerde siirekli meydana gelen inis ve ¢ikislarin ¢aligilmasindan ¢ok
krizden ya da bunalimdan ¢ikis politikalar1 {izerine yogunlagilmasina yol agmustir.
Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra yasanan yiiksek bilyiime ve genisleme déneminde
iktisadi dalgalanmalar kurami daha ziyade kisa vadeli istikrar politikalar
cer¢evesinde uygulanmistir. Bu siireg 1970’ler ve 1980’lerde goriilen petrol soklari
ve ayni zamanda bas gosteren diisiik biiylime-yliksek enflasyon dénemine kadar
siirmiistiir. Bu yillardan sonra gerek politika yapicilari, gerekse akademik diinya
dikkatlerini arz soklarinin etkilerini anlamaya ve yiiksek enflasyon rejimini bitirmeye

yoneltmislerdir (Altug, 2010:11-12).

RIC, rekabetci piyasalarm mevcut oldugu ve risklerin tam olarak paylasildig
durumlarda da ortaya ¢iktig1 ileri siiriilmiistiir. Bu modellerde teknoloji soklar1 ya da
reel soklarin zamanlar arasi aktarim mekanizmalar1 yoluyla yayildigi varsayilir.
Kydland ve Prescott’un (1982) gosterdigi gibi bu modeller beklenmedik bir sekilde
ABD gibi gelismis bir kapitalist ekonomideki belli basli makro degiskenlerin

ortalama oynakligini ve birbirleriyle olan korelasyonlarini agiklama giicline sahiptir.

RIC kurani Kydland ve Prescott (1982) makalesiyle hiz kazanarak giiniimiizde
makro iktisat alaninda farkli uygulamalariyla 6nemli bir yer tutmaktadir. Bu kurama
gore, 13 cevrimleri ekonomide degisik ekonomik oyuncularin optimal kararlarina

bagli olarak meydana gelen bir genel dengenin sonucudurlar. Reel is cevrimi
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modellerinde tiiketicilerin  degisik  soklar karsisindaki  tecihleri  devresel
dalgalanmalar1 iireten en Onemli faktorlerdir. Ekonominin iiretim kapasitesini
genigleten bir teknoloji ya da toplam faktdr verimliligi soku karsisinda tiiketiciler
bugiin daha ¢ok calisip hem tiiketim hem de yatirim taleplerini arttirarak bu tiir bir
sokun zaman i¢ine yayilmasini saglarlar (Altug, 2009:2-3). Kydland ve Prescott
(1982) ile DeLong ve Plosser (1983) bu modellerin teorik ¢ercevesini teknolojik
degisme hizinin stokastik oldugunu kabul eden Neo-Klasik biiylime modeline
dayandirmaktadir (Acaravcl, 2006:25). RIC modellerinin para ve para politikas,
kamu harcamasi ve maliye politikasi, igsizlik ve istikrar politikalari, cari islemler
hesab1, doviz kurlar1 ve dis politika faktorleri, eksik bilgi ve artan getiri gibi
eksiklikler tasidig1 ifade edilmektedir (Danthine, 1997:139). RIC modellerinin bu
eksiklerini gidermek igin ortaya atilan yeni modeller ise “Genisletilmis Reel Is
Cevrim Modelleri” olarak adlandirilmaktadir (Henin, 1995:2). Yeni RIC modelleri,
iggiici piyasasi degiskenleri, mali degiskenler, para piyasasit degiskenleri ve agik
ekonomi degiskenleri ile standart RIC modelinin genisletilmesi iizerinde

yogunlagmaktadir (Stadler, 1994:1756-1765).
2.5.1. Is Cevrimleri Teorisi Temel Varsayimlar

Giiniimiize kadar cesitli iktisadi varsayimlar, is ¢evrimleri ve bu ¢evrimlerin
uzun doénemli biiyiime trendinden sapma olusturmalar1 durumunda tekrar dengeye
donebilmeleri i¢in ¢esitli politika ve varsayimlar {iretmistir. Adam Smith
onderligindeki geleneksel iktisatgilar fiyat ve {icretlerin tam esnek oldugunu
varsaydig1 bir ekonomide ¢evrimlerin ortaya ¢ikabilecegini ancak bunun kisa siireli
ve gecici olacagimi ifade etmektedir. Dolayisiyla soklarin deterministik bir yapi
gosterdigi varsayilmaktadir. Tam istthdam seviyesinden gecici bir sapma olmasi
durumunda ekonomi kendiliginden, otomatik bir mekanizma ile tam istthdam denge
noktasina gelecektir. Keynes ise is ¢evrimlerinin her zaman miimkiin olacagini
o6nemli olanin bu ¢evrimlere zamaninda ve dogru politikalarla miidahale edilmesi
gerektigini ileri siirmiis ve klasik iktisat¢ilarin 6ne siirdiigii gibi piyasalarin kendi i¢
dinamikleriyle c¢evrimlerden dengeye donecegi fikrini reddetmistir. Bu nedenle
cevrimlerin engellenmesi ve dengeye dondiiriilmesinde toplam talebi olusturan
tilkketim, yatirnm gibi degiskenlere yapilacak devlet miidahalelerinin dnemine vurgu

yapmustir. Beklentilerde ortaya c¢ikan degisiklikler yatirnrm miktarinin degismesine,
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yatirimdaki degisiklikler de carpan etkisi ile toplam tiiketimin, milli gelirin ve

harcanabilir gelirin etkilenmesine sebep olmaktadir.

Sanayi Devrimi ile birlikte diinya ekonomilerinde farkli gelismeler
gbzlenmistir. Devrim Oncesi tesadiifi degismeler dikkati ¢ekmezken, devrim sonrasi
bu degismeleri inceleme, sebeplerini aragtirma gayreti icerisine girilmistir. Donem
yaklagimlar1 ¢esitli goriisler ortaya atarak konjontiirel dalgalanmalar1 anlamaya
calismistir. Dalgalanmalar tiretim, istihdam, yatirim, tliketim, fiyatlar gibi makro
degiskenler {lizerinde goriilmektedir. Bir donemin ‘“Nominal degiskenler reel
degiskenleri etkilemez” savi (paranin yansizligi) tekrar incelemeye alinmis, reel
degiskenlerin etkilenme kaynagi arastirilmaya calisilmistir. Burada aktarim

mekanizmalar1 devreye girmistir (Dilbaz ve Alacahan, 2012: 7).

19. yiizyilda ozellikle kapitalist ekonomilerde goriilen bunalimlar ve krizler
cesitli diislintirler ve iktisadi akimlar tarafindan is ¢evrimlerinin olusumuna yonelik
goriislerin ortaya ¢ikmasina yol agmistir. Frisch (1933) tarafindan yapilan ¢alisma is
cevrimlerinin ortaya ¢ikisini, tesadiifi soklar1 igeren fark denklemleri ile
tanimlayarak itki mekanizmasi ile yayilma mekanizmasi ayrimimi kullanmistir.
Frisch is ¢evrimlerini agiklamak icin bir sarka¢ benzetmesi kullanarak soklarin
salinimlari devam ettirebilmesi icin enerjiye ihtiyact oldugunu ifade etmektedir.
Benzer bicimde Slutsky (1937) de is ¢evrimlerinin tesadiifi soklarla olustugunu kabul
etmektedir. Fakat Slutsky, Frisch’den farkli olarak is ¢evrimlerinin kiigiik soklarin
birikimiyle olusabilecegini ifade etmektedir. Lucas (1977) ise RIC’i birden fazla
degiskenin etkilesimi ve ortak hareketini igeren dinamik bir olusum olarak
tanimlamakta ve diger degiskenlerin kendi trendlerinden sapmalar1 ile reel
GSMH’nin trendinden sapmasi arasindaki birlikte hareketlerini “is ¢evrimleri
diizenliligi” olarak adlandirmaktadir (Kydland ve Prescott, 1990:5-6; Acaravci,
2006:3-4).

Tarihsel gelisme agisindan 1930’larda yasanan Biiyiikk Buhran o giine dek
rastlanmayan biiyiikliikte bir daralma olup is ¢evrimleri kuraminda da esash bir yol
ayrimina ve degisime neden olmustur (Altug, 2010: 11-12). 1929 yilinda yasanan
Biiylik Buhran’a kadar hakim olan yaklasgim Adam Smith’in “g6riinmez el” olarak

ifade ettigi bir mekanizma ile piyasalarin kendiliginden dengeye varacagi iizerine idi.
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Daha sonra Jean Baptise Say’in “A Treatise on Political Economy” adli eserinde
ortaya koydugu Mahrecler Kanunu’na gore de, ekonomide genel bir dengesizlik
mevcut olamaz. Birinci yaklagimin temsil ettigi goriis esas olarak, Mahregler
Kanunu’nun kabuliine dayanmaktadir. Mahregler Kanunu'na gore her arz kendi
talebini yaratir. Bir mal ya da hizmet tiretildiginde aninda bir gelir ve satin alma giicii
olusur. Elde edilen gelir ile liretilen tiim mal ve hizmetler satin alinir. Para ise sadece,
tim bu iktisadi islemleri gergeklestirmeye yarayan bir arac niteligi tagimaktadir.
Ekonomide ne genel bir arz ne de genel bir talep dengesizliginden sz edilebilir. Tam
istihdam dengesi her zaman saglanmaktadir. Klasik Iktisat Okulu’nun bu iddias1 aym
zamanda genel iktisadi faaliyetlerde dalgalanmalarin reddi anlamina gelmektedir. Bu
da mevcut dengenin istikrarli bir yapida olduguna kabuliidiir. Ayn1 sekilde istikrarl
bir dengenin mevcudiyeti, herhangi bir anda dengesizlik durumunun gegici surette
oldugunu ifade etmektedir. Bu noktada, dengeden sapmalara neden olan kaynagin ne
oldugu sorusu giindeme gelmektedir (Yerlikaya, 2011:34). John Maynard Keynes’in
basimi c¢ektigi ekol ise kapitalist ekonomilerde siirekli meydana gelen inig ve
cikislarin ¢alisilmasindan ¢ok krizden ya da bunalimdan ¢ikis politikalar {izerine
yogunlasilmasina yol agmustir. Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra yasanan yiiksek
bliyiime ve genisleme doneminde iktisadi dalgalanmalar kurami daha ziyade kisa
vadeli istikrar politikalar1 c¢ergevesinde uygulanmistir. Bu siire¢ 1970’ler ve
1980’lerde goriilen petrol soklar1 ve ayni zamanda bas gosteren diisiik biiyiime-
yiiksek enflasyon donemine kadar siirmiistiir. Bu yillardan sonra gerek politika
yapicilari, gerekse akademik diinya dikkatlerini arz soklarinin etkilerini anlamaya ve

yliksek enflasyon rejimini bitirmeye yoneltmislerdir (Altug, 2010:11-12).

1970’11 yillarda yiiksek enflasyonlarin ortaya ¢ikmasi pek ¢ok ekonomisti is
cevrimleri konusunda arastirma yapmaya zorlamistir. Bu siliregte maliye ve para
politikalarindaki degisimler ile ekonomik faaliyetlerdeki degisimleri anlamada basit
Keynesyen modeller yetersiz kalmistir. Keynesyen yorumdaki temel hatanin mikro
temellere dayanmamis oldugunu Milton Friedman belirtmistir. Friedman uzun
donemde Phillips Egrisi’nin dikey oldugunu yani geleneksel mikro ekonomik
prensiplerin parasal gelir ve nominal fiyatlarda sifirinct dereceden homojen olan reel
arz ve talepten kaynaklandig1 bireylerin fayda firmalarin kar maksimizasyonundan

olustugunu ifade etmistir. Siirdiiriilebilir bir enflasyonun mal arz ve talebi ile uyumlu
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olmast gerekmektedir. Ekonomideki dalgalanmalarin sebebinin genellikle para
arzindaki diizensizlikten kaynaklandigi belirtilmekte ve para miktarindaki degisim
uygulanan politikalardan kaynaklanmaktadir. Is cevrimlerinin sebebi biiyiik dlciide
piyasa dis1 gelismelere baglanmistir (Dilbaz Alacahan, 2012:11). Bu dénemdeki RIC
teorisyenleri, para politikasinin istthdam ve c¢ikti {izerinde goreli olarak az etkili

oldugu modellerde verimlilik soklarinin roliinii arastirmaktadirlar.

Son yillarda is ¢evrimlerini aciklamakta sik¢a kullanilan RIC modellerinde
neoklasik iktisadin biitliin varsayimlari kabul edilmektedir. Fiyatlar genel seviyesinin
kisa donemde de esnek oldugu, piyasalarin siirekli temizlendigi ve ekonominin
siirekli tam istthdam seviyesinde bulundugu varsayimlar1 gecerlidir. Hane halki
tilkketimi ve emek arzi1 icin reel faiz orani ve reel iicret lizerinde gelecege yonelik gelir
beklentilerin olasilikli roliine vurgu yapilmakta; ¢iktinin, reel iicretin ve reel faiz
oraninin belirleyicisinin verimlilik soklar1 oldugunu vurgulanmaktadir (Goodfriend,
2002:166). Is cevrimlerindeki genisleme ve daralma arasindaki degisim oldukca

yavas olmakta ve ekonominin tamamina yayilmaktadir (Dilbaz Alacahan, 2012:14).

Zamanlararasi ikame modellerinin 6nem kazandigi bu modellerde reel soklarin
ekonomi tizerindeki etkilerinin aktarim mekanizmalar1 da farklilik gostermektedir.
Mekanizmanin isleyisinde yatirim talebindeki degisim ile reel iicret ve faizin bir
fonksiyonu olan emek talebinin degisimi ¢evrimin olusumunda kritik bir 6neme
sahiptir. Ekonomiye gelen reel bir sok oncelikle mal talebini etkilemektedir. Bununla
baglantili yatirim talebi ve faizler genel diizeyi de etkilenmektedir. Faizlerdeki artis
veya azalig ise emek arzimi etkileyerek istthdam ve iiretimin degismesine sebep

olmaktadir (Ongan, 2003:92-93).

1980°1i yillarda Kydland ve Prescott énciiliigiinde gelistirilen RIC yaklagimimnin
temelleri klasik modelde bulunmaktadir. Yeni klasik modellerin devami niteliginde
de goriilebilecek olan reel is c¢evrimleri yaklasimi ekonomik birimlerin kendi
karlarin1 veya faydalarin1 optimize edici bicimde davrandiklarini, {icret ve fiyatlarin
esnek oldugunu ve piyasalarin temizlendigini varsaymaktadir. Paranin kisa donemde
dahi yansiz oldugunu ileri siiren RIC yaklasimma gore, hasila ve istihdamdaki

dalgalanmalarin nedeni basta teknoloji veya verimlilik olmak iizere reel soklardir. Bu
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yaklagima gore kendi karlarim1 veya faydalarini maksimize eden ekonomik birimler

degisen sartlara optimal bicimde tepki vermektedir (Turan, 2011:18).

RIC teorisi, cevrimleri, genellikle reel soklara maruz kalan rekabetci
piyasalardaki bir dalgalanma olarak gormektedir. RIC modelleri, cevrimlerin
teknoloji veya verimlilik icindeki tesadiifi degisimler gibi reel dengesizliklere
tepkiler nedeniyle ortaya cikabilecegini gdstermektedir. RIC’in is ¢evrimleri
kuramina en 6nemli katkisi, iktisadi birimlerin akilc1 en coklastiricilar oldugu bir
rekabetgi genel denge ortaminda ekonomik faaliyetlerde dalgalanmalar ortaya
cikacagmi gosterebilmesidir (Stadler, 1994:1750-1751). RIC yaklasimdan farkl
olarak esnek olmayan fiyatlar gibi varsayimlari iceren Yeni Keynesyen modeller
standart RIC modelinin 6ngérdiigii sekilde istihdamin verimlilik artis1 karsisinda artis

degil, diisiis gdstermesi lizerine ortaya atilmustir.
2.5.2. Itki ve Yayilma Mekanizmasi

Genel iktisadi faaliyetlerdeki dalgalanmalara denge iktisadi c¢ercevesinde
aciklama getiren ana akim iktisat, dengeden sapmalara neden olan kaynagin dissal
soklar oldugunu vurgulamaktadir. Digsal soklarin kaynagini “etki mekanizmas1”
olusturmaktadir. Dissal soklarin genel iktisadi faaliyetlerdeki dalgalanmalara etkisi
ise “yayilim mekanizmas1” vasitasiyla gergeklesmektedir (Yerlikaya, 2011:34).
Frisch (1933) ve Slutsky’nin (1937) calismalarinin ardindan literatiire etki-yayilim
mekanizmasi olarak gegen bu yaklagim; ekonominin uzun dénem dengesinden
sapmalaria digsal soklarin neden oldugunu ileri siirmektedir. Bu mekanizmaya gore
dissal verimlilik soklarinin nedeni modele dahil edilen itki mekanizmasidir (Stadler,
1994:1752). Itki mekanizmasiyla olusan soklar yayilim mekanizmasiyla diger
degiskenlere iletilmektedir. Diger bir deyisle dissal verimlilik soklari, degiskenlerin
kararli durum dengesinden sapmalarina neden olan itki mekanizmasini; bireylerin
donemler aras1 ikame kararlar1 ise degiskenlerin kararli durum dengesinden
sapmalarinin  bir siire devam etmesine yol acan yayillma mekanizmasini

olusturmaktadir (Acaravci, 2006:105).

Bir ¢ok RIC modeli ikinci ve f{igiincii yayilma mekanizmasi iizerinde
yogunlagsmaktadir. Teknoloji soklari, reel iicreti kalici olarak artirmaktadir. Cok

yiiksek reel iicretlerin emek arzinda biiylik bir artisa neden olmasi olasi degildir;
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daha yiiksek {icretin ikame etkisi, gelir etkisiyle muhtemelen dengelenecektir
(Acaravci, 2006:9). Herhangi bir iktisadi ¢evrim kuramm gibi RiC’te ekonomide
dalgalanmalara yol acan soklari ve bu soklarin ekonominin geneline yayilmasin
saglayan mekanizmalar1 agiklamak durumundadir. Is ¢cevrimleri, teknoloji soklarmin
yayillma mekanizmasiyla ekonomiye yansimast sonucu olugmaktadir. Bu etkilesim

birkac sekilde ortaya ¢ikabilir (Stadler, 1994:1753-1754).

1.  Ekonomik birimler, tiiketimlerini zaman icinde ayni diizeyde kalacak
sekilde uyumlastirmaya calismaktadirlar. Dolayisiyla ¢iktidaki bir artis, yatirim ve
sermaye stokunda bir artisa yol agacaktir.

2. Yatirim siirecindeki gecikmeler, sermaye stokunu ve gelecekteki c¢iktiy1
etkilemektedir.

3. Bireyler, iicretlerdeki gecici degismelere cevap olarak bos zamanlarini
donemler aras1 ikame etmeye egilimli olacaklardir. Ucretler gegici olarak
yukseldiginde daha cok calisacaklar ve Ticretler gecici olarak onceki diizeyine
indiginde ise daha ¢ok bos zamani tercih edeceklerdir.

4.  Firmalar stoklarini, talepte beklenmeyen degismeler oldugunda
kullanmaktadirlar. Stoklarin tekrar tamamlanmasi birka¢ donem tiretim artiglariyla

mumkun olmaktadir.

Digsal soklar, dinamik etkilesimler neticesinde yayilim mekanizmasi ile diger
iktisadi degiskenlere iletildigine gore bu noktada soklarin kaynagi sorusu giindeme
gelmektedir. Ana akim iktisat baglaminda soklarin kaynagi sorusuna temelde verilen
cevabi iki alt guruba ayirmak miimkiindiir. Bunlardan birincisi, 1970’lerde bagim
Robert E. Lucas’in c¢ektigi Yeni Klasiklerdir. Walras¢1 genel denge kurami
cercevesinde, makroiktisad1, mikro temellerine oturtan Yeni Klasikler, Klasik iktisat
Okulu’nun iddia ettigi gibi iktisadi birimlerin tam bilgiye degil, eksik bilgiye sahip
olduklarimi, piyasadaki bilgileri kullanarak gelecege yonelik beklentilerini
olusturduklarin1 ve faydalarini bu sekilde maksimize ettiklerini savunmaktadir. Para
arzinda meydana gelen beklenmedik bir degisimin yol agtig1 talep soku karsisinda
bireyler ve firmalar emek arzlarini1 ve liretim diizeylerini degistirerek gelen soklara
cevap verirler. Dolayisiyla, Yeni Klasik Okul igerisinde iktisadi dalgalanmalar
rasyonel beklentiler hipotezi ¢ercevesinde ele alan yaklasima gore, itki

mekanizmasini parasal soklar olusturur. Ancak, kesinlikle bir genel arz fazlasindan
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bahsedilemez ve iktisadi birimlerin verdikleri tepkiler siiregiden bir dengeyi ifade
eder. Lucas tarafindan gelistirilen is ¢evrimlerine denge yaklagiminin dayanak
noktasini parasal soklar olusturmaktadir (Yerlikaya, 2011:34-35). Lucas (1975:11-
14), makro iktisat ¢alismalarinin ana sorununu parasal soklarin, devamli olmayan ve
kendini tekrar etmeyen reel dalgalanmalara neden olabilecegine dair teorik bir

cercevenin kurulmasi olarak degerlendirmistir.

Soklarin kaynagina yonelik bir baska agiklama ise genel iktisadi faaliyetlerde
meydana gelen dalgalanmalari tamamiyla arz-yanl olarak agiklayan ve RIC’e esin
kaynagi olan Kydland ve Prescott’un (1982) c¢alismalariyla olmustur. Nelson ve
Plosser (1982), makro iktisadi dalgalanmalara neden olan asil faktdrlerin parasal
olmaktan ¢ok, reel degiskenlerdeki rastlantisal degisimler oldugunu belirtmislerdir.
Itki mekanizmasim teknoloji ve verimlilik soklar1 olusturmaktadir. Eger teknolojik
degismeden kaynaklanan verimlilik biliylimesine gelen soklar sik ve tesadiifi ise,
ciktinin zaman patikasinda sergiledigi rassal yiirliyiis, bir i ¢evrimine benzer 6zellik
gosterecektir. Boyle bir durumda ciktida gézlemlenen dalgalanmalar, ¢iktinin dogal
oraninda (trendinde) olusan dalgalanmalardir, piiriizsiiz deterministtik trendinden
sapmalar degildir. Trend ve ¢evrim arasindaki ayrimin bu sekilde son bulmasiyla
RIC kuraminin yetersizligini gidermek ic¢in biiyiime kuramini ve dalgalanmalar
kuramini birlestiren, is ¢evrimlerinin nedenini reel soklara baglayan ve yayilma

mekanizmasina daha fazla yer veren arastirmalara yonelmislerdir (Acaravci, 2006:

3).

Itki ve yayilma mekanizmasini inceleyen calismalar mekanizmanim 6zellikle
ekonomik biliylime ve c¢ikti iizerindeki etkisinin farkli olduguna isaret etmektedir.
Marchionatti ve Usai (1998) tarafindan yapilan calismada uluslararasi teknolojik
yayilmanin ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri incelenmistir. Italyan ekonomisini
ele alan ve dissal teknolojik yayilmay1 dissal bir tiretim faktorii olarak modelleyen
calisma iilkeye Ozellikle yatirirm mallar1 ithalati seklinde giren dissal teknolojik
akimlarin iilke ekonomisinin biiyiime trendi lizerindeki etkisinin gii¢lii oldugunu ve
iilke icindeki teknolojik yayilma kadar digsal teknolojik yayilmanin da biiylime
tizerindeki etkisinin oldugunu gostermistir. Boileau (2002) ise verimlilik soklarinin
iki lilke ekonomisini ayni1 anda etkileyebilmesi ve bdylece iiretim faaliyetlerinin aym

yonde olabilmesi i¢in sermaye mallar ticaretinin dnemine vurgu yapmaktadir. G-7
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tilkelerinin dis ticaretinin yaklasik %50°si sermaye mallar ticaretinden olustugundan,
teknolojinin yayilmasinda iilkelerarasi ticaret etkili olmaktadir. Boileau, iilke ¢iktilar
arasinda pozitif ve anlamli biiyiikte korelasyon ve ticaret hadleri degiskenligi elde
etmistir. Moskalyk (2007) 72 gelismekte olan iilkenin 1991-2005 veri donemini
inceledigi ¢alismasinda verimlilik ile disa agiklik derecesi ve teknoloji transferi
arasindaki iligkiler analiz edilmistir. Calisma sonuglar1 ileri teknoloji ithalinin ve
iilkelerdeki yenilik¢i yontemlerin yayilmasinin verimlilik artist sagladigi aksine
yenilik¢iligin olmadig1 ve diisiik katma degere sahip iiriin ithal eden ekonomilerde

verimlilik tizerindeki etkinin negatife dondigi tespit edilmistir.
2.5.3. Teknoloji-Verimlilik Soklar1 ve Asimetri iliskisi

Teknoloji ve verimlilik soklar1 veri miktarda girdi ile ¢ikt1 diizeyini degistiren
soklardir. Bu soklar, yeni bir {iriin veya iiretim tekniginin gelistirilmesi, yeni liretim
tekniklerinin kullanilmaya baslanmasi, isgiiciiniin niteligindeki degismeler, enerji ve
hammaddelerin bulunabilirligindeki degismeler, alisilmisin disinda iyi ve kotii hava
kosullari, tiretimi etkileyen kamu biitgesi diizenlemelerindeki degismelerdir (Abel ve

Bernanke, 1998:367).

Teknoloji ve verimlilik soklar1 {iretim girdilerinin marjinal {rtinlerini
degistirerek, iiretim ve caligma kararlarin1 etkilemektedir. Bu yaklasima gore
teknolojik soklar ekonomiyi genisleten pozitif soklar ve ekonomiyi daraltan negatif
soklar olmak iizere ikiye ayrilmaktadir (Dilbaz Alacahan, 2012:14). Pozitif (negatif)
verimlilik soklari, iiretim fonksiyonunu yukariya (asagiya) kaydirmakta; iiretim
fonksiyonunun konumunu ve egimini, dolayisiyla isgiiciiniin ortalama ve marjinal
verimliliklerini degistirmektedir. Eger verimlilik soku, egimi sabit iken {iretim
fonksiyonunun yer degistirmesine neden oluyorsa, isgiiciiniin marjinal iiriinii aym
kalmakta ancak isgiiciiniin ortalama iiriinii degismektedir. RIC, pozitif verimlilik
soklarinin, ¢iktiy1, isgiicli talebini, reel {icretleri ve isgiiciinlin marjinal ve ortalama
verimliliklerini yiikselttigini varsaymaktadir. Pozitif soklarda {icret artislarindan
faydalanmak isteyen kisiler daha ¢ok caligsarak ¢ikt1 diizeyini de artiracaktir. Ayrica
daha fazla yatirim yapildigi i¢in pozitif etki gelecek donemlere de yayilmig olacaktir.

Negatif verimlilik (veya arz) soklarinin ise ¢iktiyl, isgiicii talebini, reel {icretleri,
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isgiicliniin marjinal ve ortalama verimliligini disiirdiigi kabul edilmektedir

(Acaravci, 2006:6).

Uretim fonksiyonunu yukar1 ve asag1 kaydiran teknolojik soklar ¢evrimleri
olusturmaktadir. Soklarin ¢ikt1 iizerindeki etkisi Dénemlerarast Bos Zaman Ikamesi
tarafindan agiklanmaktadir. Verimlilikteki bir artis istthdamin artmasina neden olarak
bos zaman maliyetini artirmaktadir. Soklarin etkileri yayilma mekanizmasi
tarafindan genislemektedir. Genislemenin sebebi; ¢iktidaki artisin  sermaye
stoklarinda ve yatirirmda kismi bir artig olarak goriilmesi sonucu, bireylerin tiikketim
artiglarini istemesidir. Genislemenin diger sebebi; yatirim siirecindeki bir gecikmenin
gelecekteki yatirnmi etkileyerek bir soka neden olmasidir. Diger bir sebep ise;
bireylerin iicretlerdeki gecici degismelere karsilik donemlerarasi bos zaman
ikamesine yonelmeleridir. Bireyler iicretler diistiiglinde daha fazla bos zaman
kullanarak, ticretlerin yiikseldigi durumdaki fazla caligmalarini telafi etmektedirler

(Dornbush ve Stanley, 1998:253).

Standart RIC modeli ekonomideki konjonktiirel hareketleri olusturan temel
mekanizmanin teknoloji faktorii oldugunu ve ekonomideki dalgalanmalarin digsal
teknolojik soklar ile harekete gectigini vurgulamakta ve iiretim diizeyinin
dongiiselligi iizerinde durmaktadir. Standart RIC modeli iiretim ve istihdamdaki
dalgalanmalari, hizla uyarlanan ve dengede kalan piyasalarin reel soklardan
etkilenmesine baglamaktadir (Dornbush ve Stanley, 1998:251). Bu dalgalanmalar
karsisinda bireyler tiiketimlerini ve emek arzlarini akiler bir sekilde degistirmektedir.
Fiyatlarin ve iicretlerin tamamen esnek olarak hareket ettigi bir ortamda
verimlilikteki bir artis {ireticileri isgiicli talebini arttirarak ekonominin genislemesini
saglar. Tamamen kalic1 olmayan ancak zaman i¢inde siireklilik gosteren verimlilik
artisindan dolay ticretlerin artmasi karsisinda tiiketiciler hem tiiketimlerini, hem de
tasarruflarini arttirirlar. Bu da yatirimlarin artmasina yol agar. Dolayisiyla standart
modele gore, pozitif bir teknoloji soku istihdamin, iiretimin, tiiketimin ve yatirimlarin

es zamanli olarak artmasini saglar (Altug, 2009:8-9).

Standart RIC sok mekanizmasmin tanimlanmas: ve isleyisi noktasinda digsal
teknolojik soklara atif yapmakta ve teknolojik soklar1 da verimlilikte meydana gelen

degismelerle aciklamaktadir. Bu noktada teori kapsaminda, para politikasi
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enstriimanlarinin ve tercihlerdeki degismenin ekonomi iizerindeki etkileri son derece
sinirlidir ve soklarin isleyisi tamamen reel ekonomik faktorlere baglanmaktadir.
Ormnegin Kydland ve Prescott (1982) galismasinda ekonomik biiyiimeyi olagan
trendinden uzaklagtiran veya yaklastiran temel mekanizmayr digsal olarak
tanimladiklar1 teknolojik soklar ile agiklamislardir. Hall (1988) ise tek basina toplam
faktor verimligindeki degismeleri bir digsal teknolojik sok gostergesi olarak
kullanmanin yanlis olabilecegini vurgulamakta ve para politikasi enstriimanlarindaki
degisimlerin dissal bir sok gostergesi olarak ¢evrimleri aciklama hususunda etkili
olabilecegini belirtmektedir. Ozellikle II. Diinya Savasi sonrasi dénemde s6z konusu
teknolojik soklarin is ¢evrimlerinin yaridan fazlasim1 agiklama giiciine sahip
oldugunu vurgulanmaktadir. Prescott (1986) bu noktada teknolojik soklarin
gostergesi olarak toplam faktor verimliligini kullanmakta ve teknolojik sok siirecini
dissal bir siire¢ olarak varsaymaktadir (Bozkurt, 2013:4). Ayrica Prescott (1988)’un
toplam faktor verimligine yiiklemis oldugu dissallik yaklagimini, ayni zamanda
toplam faktor verimliliginin icsel bilesenlerinin de oldugu varsayimi ile elestiren

caligmalar da literatiirde bulunmaktadir.

Literatiirdeki calismalar gercek anlamda teknoloji soklarinin Prescott (1988)
tarafindan teknolojik sok gostergesi olarak kullanilan toplam faktér verimliligi
soklarindan ¢ok daha kiiciik etkilere sahip olabilecegini vurgulamaktadir. Ancak
Burnside vd (1993) ve King ve Rebelo (2000) ve Jaimovich ve Floetotto (2008)’in
tarafindan yapilan caligmalarda teknoloji soklarinin toplam faktdr verimliligi
soklarindan ¢ok daha kiiclik etkilerinin oldugu sonucunun bulunmasina karsin bu
calismalarda teknoloji soklarinin 6nemsiz oldugu gibi bir yorumlamanin yanlis
olacag ifade edilmistir. RIC Teorisinde, kapasite kullanim1 ve fiyat artis1 etkilerinin
dikkate alimmasi Oncelikle gercek teknoloji soklarini toplam faktdr verimliligi
soklarindan daha az esnek kilmakta ve yukarida belirtilen mekanizmalar teknoloji

soklarinin etkilerini giiclendirmektedir (Bozkurt, 2013: 4-5).

Reel konjonktiir teorisine gore iiretim ve istihdam diizeyinde meydana gelen
dalgalanmalarin kaynaginda teknolojik degismeden kaynakli tesadiifi soklarin varlig
etkin olmaktadir. Dolayisiyla iktisadi dalgalanmalarin ekonominin talep yoniiyle
degil de arz yoniiyle ortaya c¢ikan dengesizliklerle ilintili oldugu vurgulanmaktadir

(Elwood, 1998:412). Ciktinin uzun dénem denge degerinden sapmast soklarin kalici

126



ya da gecici olma ozelliklerine gore degisebilmektedir. Eger teknoloji soklar1 gegici
ise, ¢ikt1 ve istihdamin uzun donem denge degerinden sapmasi da gegici olacagindan,
trendden arindirilmis ¢iktt ve istihdam serilerinde otokorelasyon Ozelligi
bulunmayacaktir. Dolayisiyla ilgili degigskenlerde c¢evrimsel hareketler, sadece
teknoloji soklarinin kendisinde c¢evrimsel bir ozellik varsa miimkiin olacaktir
(Stadler, 1994: 1769). Burada dikkat edilmesi gereken nokta ise teknolojik yeniligin
yayilmasi siirecinde ortaya cikan soklarin siirekliligi ya da uyarlama hizlarinin
birbirinden farkli olusu nedeniyle asimetrinin ortaya g¢ikisidir. Daha Once de
bahsedildigi lizere negatif soklarin ayni biiyiikliikteki pozitif soklara gore ¢ikti
tizerinde reel etkilerinin oldukga biiylik olmasi nedeniyle asimetri etkisinin aninda
ortaya ¢iktig1 bilinmektedir. Dolayisiyla negatif teknoloji soklarinin pozitif teknoloji
soklarina gore ¢ikt1 ve emek lizerine etkilerinin daha siddetli olmas1 beklenmektedir
(Gomme, 1999:5). Pozitif bir teknoloji sokunun hasila iizerine etkilerinin olumlu
anlamda yansimasi belirli bir gecikme ile miimkiin olmaktadir. Pozitif teknoloji
sokunun mevcut beseri sermaye birikimi ile uyumlasma siirecinde {iretimde
kullanilan kaynaklar yeni teknolojiye ayrildig: i¢in iiretimde ilk donemde azalmalar
goziikebilmektedir. Teknolojinin &grenilmesi ve daha verimli kullanilmasi
sonrasinda ise iiretim hacmi hizli bir sekilde artmaktadir. Tersine negatif teknoloji
soklariin olmast durumunda ise herhangi bir gecikme olmaksizin ¢ikti ve verimlilik
lizerine etkisi eszamanli olarak olusmakta siddet ve siire agisindan c¢ikti {izerine

etkileri ise uzun siirmekte, asimetri etkisi olugsmaktadir.
2.6. Tiirkiye’de Is Cevrimleri

Tiirkiye ekonomisinin gelisim siireci incelendiginde, iki ana donemin oldugu
goriilmektedir. Bu donemler, 1980 6ncesi donem ve 1980 sonrasi donem olarak ifade
edilebilir. 1980 6ncesi donemin temel ekonomi politikasi, ithal ikameci sanayilesme
politikas1 iken, 1980 sonrasi doneminin ekonomi politikasi ise ihracata dayali
sanayilesme politikast oldugu dikkat c¢ekmektedir. 1980 Oncesi daha c¢ok
korumaciliga ve yerli iiretimin ithal iriinlerinin yerine ikamesinin saglanmasi
hedeflenirken, 1980 sonrasinda liberal politikalarla rekabete acik bir ekonomik
yapiyla etkinlik ve verimlilik artis1 ile tesviklerle dis ticaretin artirilmasi ve
kalkinmanin saglanmasi hedeflenmistir. Bu politikalar sonucunda Tiirkiye ekonomisi

1980 yilindan sonra onemli bir yapisal degisikligine gitmistir. Sanayilesme donemi
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icinde bulunan Tiirkiye kendi kendine yeter durumdan kurtulup digsariya 6nemli
oranda ihracat yapan iilke pozisyonuna ge¢cmek zorunda oldugunun farkina varmstir.
Boylece, Tiirkiye ekonomisi onemli bir kalkinma evresi baslatmis, bu evrim
kendisini daha sonra 1990’1 ve 2000’li yillarda da devam ettirmistir. Giiniimiizde

Tiirkiye hizla gelisen iilke gruplar1 arasinda yerini almistir.
2.6.1. 1980-1990 Donemi Tiirkiye Ekonomisinin Durumu

24 Ocak 1980, Tiirkiye ekonomisi i¢in bir doniim noktasidir. 1970’lerin sonunda
giderek derinlesen ve 0demeler dengesi krizi seklinde patlak veren ekonomik ve
sosyal kriz sonrasi, politika uygulayicilari bazi radikal tedbirler almak zorunda
kalmislardir. 1980’1i yillarla birlikte Tiirkiye’de ekonomik biiylime stratejisi dnemli
bir degisim siireci gecirmistir. 1980 Oncesi donemde uygulanan ithal ikameci
biiylime stratejisi terk edilerek disa acik biiylime stratejisi uygulamaya konulmustur.
Bu donemde uygulanan biiylime stratejisi, temel olarak, verimlilikte artis saglamay1
ve ekonominin rekabet giliciinii artirmayir amaclamistir. Bu cergevede, piyasa
ekonomisinin kurumsallagsmas1 yoniinde adimlar atilmistir. Ekonominin dis rekabete
acilmasi, kamunun dogrudan iiretim faaliyetlerinden ¢ekilerek altyap1 yatirimlarina
yonelmesi ve mali piyasalarin  serbestlestirilmesi piyasa ekonomisinin
kurumsallagmasi yoniinde atilan baslica adimlardir (Devlet Planlama Teskilati[ DPT],
2002:1). 1980 programinin teorik temeli, Klasik iktisat dgretisinin tiirevi niteliginde
olan Neo-liberal ekonomik yaklasimlara dayanmaktadir. Bu yaklagimlardan en ¢ok
bilinen ikisi; Friedman ve F. Von Hayek’in temsil ettikleri parasalci yaklagim ile
Arthur Laffer’in temsil ettigi “Arz Yonlii (Yanlh)” iktisat yaklasimidir. Her iki
yaklasima gore de, enflasyonun nedeni, devletin ekonomiye asir1 miidahalesi ve para

arzinin asir1 artirilmasidir (Sahin, 2002:191).

Enflasyonu onlemek i¢in para arzinin kontrol altinda tutulmasi, devletin
ekonomiye miidahalesinin azaltilmasi, ekonomideki arz talep dengesinin piyasalarin
isleyisine birakilmasi gerekmektedir. Arz Yonli iktisatgilarin temel vurgularindan
biri 6zel kesimin desteklenerek arzin artirilmasi yoniindedir. Ayrica, issizligi
artirmadan enflasyonu diisiirmenin olanakli oldugu da vurgulanmaktadir. Bu
durumun para ve maliye politikalarinin karsit amaglar icin kullanilarak

basarilabilecegi ifade edilmektedir. Dolayisiyla, para politikasi enflasyonu azaltmak
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i¢cin, maliye politikas1 da ekonomik biiyiimeyi saglamak i¢in kullanilabilir. 24 Ocak
1980 tarihinde uygulamaya konulan ekonomik istikrar programi ile getirilen
tedbirler, verimliligin arttirilmasi, kaynak dagiliminin iyilestirilmesi ve dolayisiyla,
stirekli bir ekonomik biiylimenin saglanabilmesi amaci ile iktisat politikalarinin
yogun hiikiimet miidahalesi ve kontroliinden ziyade daha etkin piyasa giiglerine, dis
rekabete ve dis yatirimlara agirlik verecek sekilde yeniden diizenlenmesi gerektigi
ortaya konulmustur. Bu durum ise kendi kendine yeterlilik diizeyine erismek i¢in
koruma duvarlarinin arkasinda yerel endiistrilerin hizla gelismesini dngoren gegmis
ekonomik politikalardan kesin bir doniis olmustur (Danisman, 1986:24).

Kisa dénemde ekonomiyi igerisinde bulundugu darbogazdan ¢ikarmayi, orta
donemde ise mal ve hizmet ihracatini gelistirmek ve 6zel yabanci sermaye akisini
canlandirmak suretiyle ekonomideki yapisal zayifligi gidermeyi amacglayan bu
istikrar programimin kapsaminda olan 6nemli konular su sekilde ifade edilebilir
(Danigsman, 1986:25).

. I¢ pazara déniik ithal ikamesi modeli yerine ihracata yonelik sanayilesme
modelinin benimsenmesi,

. Asirt  degerlenmis doviz kuru yerine gergekei kur politikasinin
benimsenmesi ve bunu saglamak i¢in radikal devaliiasyonlardan kaginilmast,

o Faiz oranlar1 devlet tarafindan degil, piyasadaki fon arz ve talebi
tarafindan belirlenmesi,

o Yiiksek faizin yani sira siirli para-kredi politikasinin da i¢ talebi,
dolayistyla enflasyonu denetleyici bir arag¢ olarak kullanilmast,

o Fiyat denetimlerinin miimkiin mertebe kaldirilmas1 ve fiyatlarin arz-
talebe gore piyasada belirlenmesinin saglanmasi,

o Kamu kesimince iiretilen temel mallarda siibvansiyonlarin kaldirilmasi
ya da azaltilmasi,

o KIT reformu yapilarak bu kuruluslarin karsiz istihdam depolari olmaktan
kurtarilmasi,

o Bir yandan kamu harcamalar1 kisilirken, diger yandan kapsamli bir vergi
reformuyla biitge denkliginin saglanmasi,

o Yabanci sermayeyi 6zendirmek i¢in yeni Onlemler alinmasi ve devlet
tekelindeki bazi tretim alanlarinin da yerli ve yabanci 0zel sermayeye agilmasi
(Ulugay, 1984:21).
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1980 yilinda baslatilan ekonomik program ihracat siibvansiyonlari, yiiksek
oranda devaliiasyon ve KiT’ler tarafindan iiretilen mal ve hizmetlerin fiyatlarinda
artis yapilmasini dngérmekteydi. Baslangicta, doviz kurlarinda, faiz oranlarinda ve
hiikiimetge belirlenen kamu iirlinleri fiyatlarinda goriilen yiiksek artiglara, hizla
uygulamaya konulan ihracati tesvik amacli heterodoks politikalar eslik etmistir. Bu
hamleler uluslararas1 kredi kuruluslarinin giivenlerinin tekrar kazanilmasinda da rol
oynamistir. Bor¢ rahatlatma operasyonlariyla birlikte, IMF stand-by ve Diinya
Bankasi uyum kredileri hizla takvime baglanmis ve O6demeler gerceklestirilmistir
(TCMB, 2002:5-6).

Tiirkiye’de 1980 sonrast donemde uygulanan faiz politikalarinin  temel
amaclari su sekilde ifade edilebilir (Demirtas, 2000:82-83).

o Tasarruflarin finans kurumlar araciligiyla verimli alanlara aktarilmasini
saglamak. Bu sekilde tasarruflarin, altin, doviz, arsa gibi verimli olmayan alanlara
kaymasini 6nlemek.

o Negatif faiz oranlarinin uygulandigi donemde gerek kamu kesimi gerekse
0zel kesim yatirimlarinda yeterli ekonomik hesaplamalar yapilmamaktaydi. Negatif
faiz oranlar1 ekonomik hesap yapma hassasiyetini zayiflatmistir. Bu baglamda pozitif
reel faiz politikasiyla Tiirkiye ekonomisinde kaynaklarin en yiiksek katma degeri
tiretecekleri sektorlere aktarilmasini saglamak.

o Negatif faiz oranlar1 enflasyonu hizlandirmis, tiiketim egilimini artirmis
ve paranin dolanim hizini ylikseltmistir. Yani ekonomi paradan kagis siireci igerisine
girmistir. Bu baglamda pozitif reel faiz oranlari ile harcamalar1 kisip enflasyonist

baskiy1 azaltmak amag¢lanmustir.

1980°lerin ortalarindan baslayarak 1990’lara kadar devam eden yliksek ve
degisken faiz oranlari, ekonomik biiyiimenin ani daralmasi ve geniglemesi, digaridan
sermaye girisinin hassasiyeti gibi etkenler ekonomideki belirsizligi artirmig ve
ekonomik karar birimlerinin kisa donemli davranmasina neden olmustur. Diger bir
ifade ile, 1980’lerin ortalarindan sonra kronik enflasyon, yabanc1 para cinsinden borg
sOzlesmelerini ve finansal sistemin kirilganligmi arttirmistir. Bu durum paranin
degerindeki ani bir diisiis 1994 Nisan ve Subat 2001°de oldugu gibi finansal krizleri
tetiklemesine ve TL’ye olan giivensizlik, biiyiik capli para ikamesine neden

olmustur. Sicak para girisi, bankalarin fonlama kaynaklarinin vadesini kisaltmis ve
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toplam yiikiimliiliikkler i¢inde yabanci para cinsinden yiikiimliiliiklerin pay1 biiyiik
oranda artmistir. Sermaye hareket serbestisinden kaynaklanan dengesiz faiz ve doviz
kuru hareketlerinin ekonomiye dnemli dengesizlikler getirdigi goriilmiistiir. Yiiksek
enflasyonda, finansal sistemdeki biitiin digsal ve igsel deregiilasyonlarla saglanan
sermaye akisi, politika yapicilarin ilgi konusu olmus ve bu durum yiiksek faiz
oranlar1 politikasinin izlenmesi ile ucuz Dolar, yani degerlenmis TL, beklentisi
ortaya c¢ikarmistir. Bu silire¢ 1990’lar boyunca devam etmistir. Asir1 degerlenmenin
cari iglemler hesabinda istikrarsizlik yaratmasi nedeniyle ithalati diigiirmek ve
ihracat1 artirmak amactyla ulusal paranin reel olarak deger yitirmesi kaginilmaz hale
gelmistir. Boylece, doviz kurunda ve faiz oranlarinda goriilen artis, ekonomiyi
bunalima siiriiklemis ve yeniden ulusal faiz oranlarinda bir artis ve TL’nin deger

kazanmasini giindeme getirmistir (Sengoniil ve Degirmen, 2012:2-3).

Tiirkiye’de yabanci sermaye ile ilgili olarak ilk diizenleme 6224 sayili
“Yabanci Sermayeyi Tesvik Yasasi” cikarilarak yapilmis, ancak uygulamada
yasanan sorunlar, yasanan ekonomik ve siyasi istikrarsizliklar nedeniyle, bircok
olumlu faktore karsin beklenen diizeyde yabanci sermaye cekilememistir. 1980°1i
yillarda baslayan liberalizasyon politikalari, kambiyo mevzuatinin degistirilmesi ve
yabanci sermaye cerceve kararlar ile oldukcga liberal bir mevzuata sahip olmustur.
Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu’nun yiiriirliige girmesiyle, 2003 yilinda 2.885
milyon dolarlik sermaye girisin ardindan, 2004 yilinda 10.029 milyon dolarlik
yatirrm ile onemli bir hiz kazanmistir (Goz, 2009:3). 24 Ocak 1980°de alinan
kararlarla birlikte iilkede ithal ikame politikalar terk edilerek, disa agik biiyiime
modeli tercih edilmistir. Disa a¢ik ekonomi modelinde Tiirkiye’nin ihracata dayals,
liberal bir piyasa sistemi ile ekonomik kalkinmay1 saglamak amaglaniyordu. Bunun
iki sekilde yapilmasi planlanmisti. Ilki dis ticaretin ve ddvizin liberalizasyonu
yoluyla oniindeki engellerin kaldirilmasi; ikincisi ise, ililkeye yabanci sermaye ve

teknoloji girisini saglayacak diizenlemelerin yapilmasiydi (Gormezoz, 2007:52).

24 Ocak 1980’de uygulamaya konan istikrar programi ile, dncelikle 6demeler
dengesinin iyilestirilmesi, kaybolan uluslararasi kredibilitenin yeniden kazanilmasi,
enflasyonun diisiiriilmesi ve kitliklarin giderilmesi hedeflenmistir. istikrar programi
cergevesinde oncelikle yiliksek oranli bir devaliiasyon yapilmis, (1$ =47.1 TL’den 70
TL’ye cikarilmis), KIT mal ve hizmet fiyatlar1 artirilmistir. Buna ek olarak ihracat
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siibvansiyonlarinin artirilmasi, ithalatin serbestlestirilmesi ve yeni bir vergi reformu
hazirlanmas1 yoniinde calismalar baslatilmistir. 1980-83 doneminde yeni kurulan
hiikiimet yonetiminin de etkisiyle, uygulanan politikalar sonucu enflasyon hizla
diismiis, dis borglarin yeniden diizenlenmesi ve saglanan yeni dis kaynak ile

O0demeler dengesi iyilesmistir (Bahgeci, 1997:76).

1983 yilindan itibaren ithalatin serbestlestirilmesi ve ihracat siibvansiyonlarinin
giderek azaltilmasinin yaninda, kur ve iicret politikalarinin da etkisiyle ticaret daha
rekabet¢i bir yapiya kavugmus ve ayni donem boyunca, siirdiiriilen finans
piyasalarini gelistirmeye yoOnelik politikalar sonucu finans piyasalari yeni bir islerlik
kazanmustir. 1989-1990 yillarinda sermaye hesabinin liberallestirilmesi ile dort
alanda gerceklestirilmesi hedeflenen reformlar {ic alanda hemen hemen
tamamlanmigtir. 1989-1991 donemindeki yiiksek iicret artiglart ve artan i¢ borg faiz
yiikli, kamu gelir ve harcamalarinin kontroliinii giderek zorlastirmistir (Bahgeci,

1997:79).

1973-1974 ve 1979-1980 yillarindaki petrol fiyatlarindaki hizli artig
sanayilesmis iilkeler ile petrol ithalatgis1 gelismekte olan iilkelerde biiyiime, issizlik
ve enflasyon oranlar1 agisindan olumsuz etkiler ortaya ¢ikarmustir. ilk petrol soku
sonrasinda hammadde iireticisi iilkelerin bir kismu ihracata agirlik veren disa yonelik
ticaret politikalarina 6nem vermislerdir. Fakat ikinci petrol soku sonrasi iilkelerin
yeni bir uyum siirecine girmesine yol a¢mustir. Sanayilesmis iilkeler bu ikinci
donemde Onceligi hizla artan enflasyon oranlarinin diisiiriilmesine vermislerdir. Bu
amagcla sik1 para kredi politikalar1 uygulamiglar ve faiz oranlarini yiikseltmislerdir.

(Yiikseler; 2009:5)

1980 sonrasi, Tiirkiye’de ekonomik liberallesmenin etkin bir sekilde arttigi bir
donem olarak ortaya ¢ikmigtir. 1980 sonras1 donemde devletin genis ¢apli ve biiyiik
Olcekli yogun altyapir yatirimlarina girismesi, enerji ve ulastirma alanindaki biiyiik
harcamalar Onemli miktarlardaki kamu agiklarina neden olmustur. Bu donemde
kamu agiklarimin kaynaginin degismesine paralel olarak bu aciklarin finansman
kaynaklar1 da degismistir. O zamana kadar Merkez Bankasi kaynaklarindan finanse
edilen kamu aciklar1 artik i¢ ve dis borglanmayla, ¢cogunlukla i¢ bor¢lanmayla

karsilanir hale gelmistir. Dolayisiyla Merkez Bankasindan bor¢lanma, ekonomideki

132



enflasyon lizerinde siddetli baskilarin olusmasina neden olmustur. Bu nedenle 1980

sonras1 donemde i¢ bor¢lanmaya agirlik verilmesi esas olmustur (Cogiircii, 2012:97).

Tiirkiye’de 1980 yilindan baslayarak, o6zellikle 24 Ocak 1980 kararlariyla
birlikte, 1990 yilmma kadar gelen donem igerisinde ekonomi yogun bir doviz
darbogazi igerisine girmistir. Bu déonemde darbogazi asmanin temel yolunun ihracati
tesvik etmek oldugu sonucuna ulasilmis, bu nedenle de dis bor¢ miktarinda artig
olusmustur (Koyuncu ve Tekeli, 2012:125). Ancak buna ragmen dis ticaretteki
dengesizlikler ortadan kaldirilamamis ve mevcut dis bor¢ miktar1 daha da artmustir.
Di1s borglarda degisken faiz uygulanmasina baslamis, bu durum dis bor¢ miktarinin
daha da artmasina yol agmistir. D1s bor¢ miktarindaki artisin en biiyiik nedenlerinden
biri de Dolarinin diger paralar karsisinda giderek deger kaybetmesi olmustur. (Erkan
ve digerleri, 2012:313). Tiirkiye’de 1984 ve 1988 yillar1 arasinda dig bor¢lanma ikiye

katlanirken, 1989 yilindan sonra dis bor¢ miktar1 azalmaya baglamistir.
2.6.2.1990-2000 Donemi Tiirkiye Ekonomisinin Durumu

Tiirkiye ekonomisinde 1980°li yillardan itibaren uygulanan finansal
liberallesme politikalari ile birlikte yabanci sermaye girislerinde artiglar yasanmustir.
Finansal piyasalar iizerinde etkisini gosteren sinirlandirici ve yonlendirici politikalar
on yillik bir siirede asamali olarak kaldirilmistir. Bu anlamda, 1984 yilinda doviz
mevduatina getirilen yasal kisitlamalara son verilmis, 1987°de ise agik piyasa
islemleri uygulamasina baglanmistir. Ticaretin serbestlesmesi ile birlikte miktar
kisitlamalar1 kaldirilmis ve 1989’da sermayenin liberalizasyonu gerceklestirilmistir.
Finansal serbestlesme politikalarinin biitce ve 6demeler dengesi agiklarinin yiiksek
oldugu enflasyonist bir ortamda gerceklestirilmesinin ortaya ¢ikardigi pek cok
olumsuz sonug, finansal serbestlesmenin zamanlama ve iktisat politikalar1 ile uyumlu
olmasi gerektigini ortaya koymustur. 1980°li yillarin ortalarindan itibaren,
Tiirkiye’de arz yanl ekonomi politikalar1 uygulanmaya baslanmistir. Ozel sektdriin
canlandirilmas1 amaciyla yapilan vergi indirimleri nedeniyle devletin vergi kaybi
yurt i¢ci ve yurt dis1 piyasalardan karsilanmaya calisilmis ve boylece iilkede Borg
Yonetimi Politikast 6nemli hale gelmistir. Tirkiye’de 1980°li yillardan itibaren
devlet bor¢clanmasina dayali kamu finansman modelinin olusturdugu i¢ ve dis borg

faiz ve anapara geri 6deme yiikiimliiliikleri artmistir Bu durum 1990’11 yillarin
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basindan itibaren kamu mali disiplinindeki asir1 bozulmanin ekonomide reel faizleri
arttirict1 yondeki etkileri ile kamu bor¢ stokunun yiikselmesine neden olmustur.
1990’11 yillarin dis kaynakla beslenen tiikketime dayali ekonomik biiyiime modelleri,
yalnizca yabanci sermaye yatirimlarini degil, yerli sabit sermaye yatirimlarimi da
caydirmis, yiiksek faiz gelirleri reel ekonominin yipranmasina neden olmustur. 1994
yilinda hazirlanan ekonomik istikrar programi bu yapiyr ortadan kaldirmak igin

hazirlandiysa da basarili olamamis ve krizle kars1 karsiya gelinmistir (Toprak,

2010:2-3).

1989 yilinda Tiirk lirasinin konvertibl hale getirilmesi ile beraber uluslararasi
sermayeye entegre olan Tiirkiye sicak para politikasi uygulama adina kamu
kesiminin Merkez Bankasindan bor¢lanmasi durdurulmus, kamu aciklar1 i¢
bor¢lanma ile karsilanma yoluna gidilmistir. Bu gelisim piyasada serbest olan faizleri
yiikseltmistir. Mali piyasalarin serbestlesmesi ile birlikte uluslararasi sermayeye
entegre olunmasi1 hiikiimetlerin para politikalar1 iizerindeki egemenligini sona
erdirmistir. 1989 yilindan sonra serbest faiz politikasi ile beraber pozitif reel faiz
politikasi izlenilmeye baglanmis ve bu uygulama uzun siire devam ettirilmistir.
1990’11 yillarda reel faizlerin yiiksek seyretmesi devletin kisa vadeli finansmanini
kolaylastirmak amacliydi. Tiirkiye’de birikim diizeyi diisiik, kamu kesimi finansman
acig1 1990’1l yillarda iyice biiyiidiigii i¢in faizler yiikselmistir. Yiiksek faizler ile
gelen kisa vadeli sermaye ddemeler dengesindeki acig1 finanse etmistir. Bu da dig
ddemeler dengesinde sagliksiz bir yapt meydana getirmistir. Ozellikle 1990 sonrasi
faiz oranlar asir1 derecede yiikselmistir. Tiirkiye’de faiz oranlar1 bu donemde reel

acidan %50’lere kadar ulagmustir (Stslii, 2001:3-4).

1990 yilinda %59.40 olan tasarruf mevduati faiz oranlar1 1991 yilinda
beklenenden fazla bir oranda yiikselerek %72.7’ye ulasmis ve bu oran 1993 yilina
kadar yatay bir seyir izlemistir. Ancak 1994 yilinda tekrar ani bir yiikselisle %95.6
oranina ¢ikmustir. 1999 yilinda ise %46.7 oraniyla 1990-2000 yillarinin en diisiik
seviyelerine inmistir. 1989 yilinda kamu kesimi bor¢lanma gereginin GSMH’ye
oran1 %35.6 olarak gerceklesmistir. Ayni1 yil i¢in bor¢glanma stokunun GSMH’ye orani
ise bir dnceki yilin yiizde %28.3’liik diizeyinden yiizde %24.6’ya diismiistiir. Onemli
nedenlerden biri biitce dist fon gelirlerinin konsolide biit¢ceye gelir olarak

aktarilmasidir. Kamu sektorii agi@inin yaklasik %68’ini olusturan konsolide biitce
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ag1g1 bilyiik aratislar gostermis ve 4.7 trilyona ulasmstir. Ilgili donemdeki artis
ozellikle personel harcamalar1 ve i¢ borg¢ faiz 6demelerinden kaynaklanmistir. 1989
yilinda konsolide biitce acignin finansmaninda dis bor¢ kullanilmamistir (Akder,

1990:2-3).

1990’11 yillarda hiz kazanan finansal piyasalardaki kiiresellesme olgusu diinya
ticaretinin ¢ok tlizerinde para hareketlerine neden olmus ve gelismekte olan iilkelere
yonelik sermaye akimlar1 6nemli 6l¢lide artmistir. 1990’11 yillardan sonra sermaye
hareketleri, spekiilatif nitelikli sicak para seklinde gelismekte olan piyasalara giris
yapmaya baslamistir. Ilgili dénemde, sermaye girisleri resmi kanallardan o6zel
piyasalara aktarilmistir. Sermaye hareketlerinin yol actigi olumlu gelismeler de
bilinmekle birlikte, bu siirecte 0Ozellikle gelismekte olan iilkelerin finansal
kirilganliklarini arttirmis ve diinya ekonomilerini tekrarlanan krizlere siiriiklemistir.
Bu kapsamda, 1994 yilindaki Meksika Krizi, 1997 yilinda yasanan ve kisa siirede
bolgesel bir krize donilisen Asya Krizi, 1997 ve 1998 yillarindaki Rusya ve Brezilya
krizleri, 2001 yilinda patlak veren Tiirkiye Krizi, kisa vadeli sermaye hareketlerinin

neden oldugu ciddi kriz 6rnekleridir (Ornek, 2008:200-201).
2.6.3. 2000 ve Sonras1 Donemde Tiirkiye Ekonomisinin Durumu

2002-2005 doneminde Tirkiye’nin makroekonomik politikalarinin temel
amaglar1 ekonomide siirdiiriilebilir bir biiylime ortamini olusturmak, enflasyon, kamu
aciklar1 ve kamu bor¢ stokunun GSYIH’ye oranimi AB iilkeleri ortalamalarina
yaklagtirmak, serbest piyasa ekonomisini giiglendirmek ve rekabet edebilirligi
artirmak olarak siralanabilir. Bu temel amaclar ¢ergevesinde,

. Maliye politikasi, her yil belirli bir oranda faiz dis1 biit¢e fazlasi vererek
kamu borg stokunu siirdiiriilebilir bir diizeye indirecek, kalic1 bir bigimde azaltacak
ve kamu bor¢ stokunun siirdiiriilebilir bir yapida gelismesini saglayacak sekilde
yiiriitiilecek,

o Para politikasi, enflasyonla miicadeleyi hedefleyecek ve ekonomik
birimlere uzun vadeli bir bakis agis1 kazandiracak cer¢evede uygulanacak, Merkez
Bankas1 para politikasini fiyat istikrarini saglamaya yonelik olarak belirleyecek, bu
amacla, kisa donem faiz oraminin politika araci olarak kullanilacagi enflasyon

hedeflemesine gecilecek,
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o Dalgal1 doviz kuru rejimine devam edilecek ve doviz kuru ekonomideki
temel dinamikler tarafindan belirlenecek,

o Gelirler politikasi, fiyat istikrarin1 saglama hedefleriyle tutarli ve
verimlilikle iliskili olarak yiiriitiilecek, geriye doniik endekslemeden vazgecilerek
ileriye doniik ongoriilen fiyat artisi ile {iretkenlik ve karliliga dayanan bir iicret ve
maas belirlenmesi sistemine gecilecek,

o Makroekonomik istikrar1 siirekli kilacak, piyasa mekanizmasini
giiclendirecek ve ekonominin krizlere kars1 kirilganligin1 azaltarak etkin, esnek ve
verimli bir yapiya kavusmasini saglayacak, kamu maliyesi, bankacilik, tarim ve
altyapt hizmetleri alanlarindaki yapisal reformlara devam edilecektir (DPT, 2002:

58).

Tiirkiye’de 2001 krizinden sonra uygulanmaya baslanan Gii¢lii Ekonomiye
Gecis Programi ile bankacilik sektdrii yeniden yapilandirilmis, kiiresel likidite
kosullart yeniden diizenlenmistir. Ayrica AB’ye tam fyelik siirecinde yasanan
olumlu gelismeler, IMF ile yiiriitiilen stand-by anlasmasi kapsaminda faiz dis1 fazla
uygulamasi, piyasalardaki goreceli giiven ortami kamu bor¢ yiikii ve faiz
oranlarindaki gerilemeler makroekonomik ortami pozitife yonlendirmistir. 2004 yili
Tiirkiye i¢in ekonomide belirsizliklerin dnemli 6l¢iide azaldig1 ve gliven ortaminin
olustugu bir y1l olmustur. Bu siirecte dalgali kur rejiminde TL’nin deger kazanmasi
ve fiyat istikrarina odakli para politikasi ile 2001 krizinden sonra %70’lerin {izerine
¢ikan enflasyon orani hizla gerilemis ve 2004 yilinda tek haneli enflasyon oranlarina
ulagilmistir. Boylece Tiirkiye’de yiiksek enflasyon donemi sona ermis 2004-2009
doneminde enflasyon oranlar1 nispeten istikrara kavusmustur (Cavusoglu, 2010:52-

53).

2001 yilinda yasanan krizlerden sonra, Tiirkiye 6nemli 6lgiide biiylime siirecine
girmistir. Ozellikle Avrupa Birligine giris siirecinde yapilan siyasi ve ekonomik
reformlar, biliyiimesi lizerinde 6nemli oranda etkili olmustur (Karagoz, 2009:38).
2001 krizini izleyen donemde uygulamaya konulan ekonomik istikrar programi ile
bir taraftan makroekonomik istikrarin saglanmasi, diger taraftan ise ekonomide
yapisal reformlarin gergeklestirilmesi amacglanmistir. Ekonomide makroekonomik
istikrarin yeniden tesis edilmesi temel amaci ¢ercevesinde, maliye politikasi alaninda

faiz dis1 fazla verilmesi ile somutlasan mali disiplinin saglanmasi hedeflenirken, para
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politikas1 alaninda 6nce ortiik sonra agik enflasyon hedeflemesi rejimine gegilerek
enflasyonun disiiriilmesi amaglanmistir. Uygulanan ekonomik istikrar programi
sonucunda bliylime saglanmis, enflasyon uzun yillardan sonra tek haneli seviyelere
indirilmis, kamu bor¢ stokunun milli gelir i¢indeki pay1 diisiiriilerek borglarin
strduriilebilirligi saglanmistir. Bununla birlikte, faiz dis1 fazlanin saglanmasinda
kamu gelirlerinin artirilmasindan ¢ok, kamu harcamalarinin kisilmasi esas alinmustir.
Diger bir ifadeyle, kapsamli bir vergi reformunun uygulamaya konulamamis olmasi
faiz dis1 fazlaya ulasma hedefinin cari ve 6zellikle yatirim harcamalarinin kisilmasi
ile gerceklestirilmesi sonucunu dogurarak kamunun fiziki ve sosyal altyapi
yatirimlarina ve lilkedeki teknolojik yenilikleri gelistirecek teknolojik altyapi
yatirimlarima gerekli kaynagi ayirmasini  engellemistir. Merkez Bankasinin
uyguladig1 yiiksek faiz politikasi ile enflasyonun kontrol altina alinmas1 amaglanmis
ancak bu politika ekonomiye sermaye girislerini 6zendirerek ve bu cergevede kuru
asagilya cekerek biiyliimenin dis tasarruflara bagimli yapisinin siirmesine neden
olmustur. Bunun sonucunda ise, hem para hem de kur politikalarinin iilkeye gelen

sermaye akimlarmnin etkisinde belirlendigi carpik bir ekonomik yap1 ortaya ¢ikmistir.

ABD kaynakli finansal krizin Tiirkiye ekonomisine etkileri 6zellikle 2008’in
ikinci yarisindan itibaren ortaya c¢ikmaya baglamistir. Bu gergcevede ekonomik
gostergelerde 6nemli degisimler yasanmustir. Thracat 2008’in ikinci yarisindan
itibaren diismeye baslamistir. i¢ ve dis pazarlardaki diisiisiin etkisiyle ihracat 2008’in
ayni aylaria gore 2009 un mart ayinda % 28.4, nisan ayinda %33.3, may1s ayinda %
41, haziran aymda %29.2, Temmuz ayinda %28.3, Agustos ayinda %29.1 ve Eyliil
ayinda %33.6 azalmistir. Thracat uzun bir aradan sonra ilk defa Ekim’de 2008’in ayn1
ayma gore % 3.9 artmistir. Fakat ihracat kasim ayinda tekrar azalmis ve azalis orani
% 5.2 olmustur. GSYIH, 2008’in son ¢eyreginde bir dnceki yilin ayn1 ddnemine gore
% 6.2’lik azalis gostermistir. Ekonomi 2008’in ayn1 donemlerine gore 2009’un ilk
ceyreginde % 14.5, ikinci ¢eyreginde % 7.7 ve {giinclii ¢eyreginde % 2.9
kiigiilmiistiir. Ekonominin kiigiilme hizinin azalmasinda 2009’un ilk yarisinda alinan
onlemler, 6zellikle KDV ve OTV indirimleri etkili olmustur. Ekonomin en &nemli
sektorlerinden olan insaat sektoriindeki biiylik ¢apli daralma dikkat ¢ekmistir. Aym
donemde devlet gelirlerinin azalmasi ve giderlerinin artmasiyla biitce acig1 da

giderek artarak 40.8 milyar dolara ulagsmistir. Tiim bu gelismelerin paralelinde
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igsizlik orani tarihi bir seviyeye ¢ikmistir. 2009’un Subat ayinda issizlik oran1 % 16,1

olmustur (Kutlu ve Demirci; 2011:130).

Tiirkiye’de 2008 global kriz doneminde baslangicta bankacilik sistemine
yonelik bir nakit onlem paketine ihtiya¢ duyulmamistir. Bunun en 6nemli nedeni
Tiirkiye’nin benzer bir paketi, kamu biitgesine agir bir yiik getirme pahasina da olsa
2001 yilinda yasanan krizin ardindan uygulamis olmasidir. 2008 global kriz
doneminde bir¢ok iilkenin finans piyasalarina yonelik olarak uyguladigi kurtarma
paketlerinin ve diizenlemelerin birgogu, Tiirkiye’de Subat 2001 krizi sonrasinda
uygulanmistir. Ancak bu krizde Tiirkiye’nin, reel sektorii canlandirmak igin, kamu
kaynaklarin1 kullanmasi veya kamunun reel sektére kredi desteginde bulunmasini

iceren bir paket hazirlamasina gerek olup olmadigi ciddi anlamda tartisilmistir

(Berberoglu, 2011:110).

Tiirkiye’de, finansal sistemin temelini bankacilik sistemi olusturmaktadir.
Bunun sebebi; finansal kaynaklarin ¢ok biiyiik bir boliimiiniin bankalar tarafindan
toplanmas1 ve bankalar tarafindan kullandirilmasidir. Tirkiye’de 2009 yilinda
finansal varliklarin GSYIH’ye oram1 % 141°dir. 2010 sonu itibariyla, Tiirk finans
sektorlinlin aktif biylkligi 1.303,8 milyar TL diizeyine ulagmistir. Sektor siireg
icinde hep bankacilik agirlikli bir yapr sergilemistir. Bugiin de bankaciligin nispi
agirligr devam etmekte olup, 2010 yilinda sektoriin toplam aktiflerinin yiizde 78’ni
bankacilik sektorii varliklart olusturmaktadir. Finansal sektoriiniin aktif biiytlkligii
2010 yilinda bir onceki yila gore yaklagik % 18.9 oraninda artarak yaklagik 1.304
milyar TL’ye ulagmustir. Sektoriiniin yaklasik % 80’ini olusturan bankacilik alt
sektoriinde ise, soz konusu donemde yaklasik % 21’lik biiylime ger¢eklesmistir. Bu
donemde, finans sektoriiniin ikinci biiyiik bileseni olan TCMB aktiflerinde ise, %

16.7’lik bir biiyiime ortaya ¢cikmustir (Afsar, 2011:156-157).

Tirkiye’de 2002 yilindan 2010 yilina kadar uygulanan kamu maliyesi
politikalari, bor¢ stokunun milli gelire oranin1 azaltmayi, dolayisiyla mali baskinligi
ortadan kaldirarak para politikasinin etkinligini arttirmay1 amaclamistir. Bu donemde
toplam kamu faiz dis1 fazla hedefi, maliye politikasinin en dnemli parametresi olarak
on plana c¢ikmistir. 2001 krizi sonrasi donemde istikrar programinin kararlilikla

uygulanmasi ve mali disiplinin siirdiiriilmesiyle birlikte biitge aciklar1 belirgin bir
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sekilde azalmistir. 2007 yilindan itibaren ise kiiresel boyutta yasanan dengesizligin
de etkisiyle biitce agiklarinda tekrar artis yoniinde bir egilimin ortaya ciktigi
goriilmektedir. 2008 yilinda merkezi 2010 yonetim biitce gelirleri yiizde 9.7, faiz dist
harcamalar ise ylizde 12.9 seviyesinde artis gostermistir. Toplam harcamalarda
meydana gelen artis ise ylizde 10.7 seviyesinde gergeklesmis ve dolayisiyla da
gelirlerin harcamalari kargilama orani bir 6nceki yila gore 0.9 puan gerilemistir. 2009
yilinin ilk dort ayinda ise 2008 yilinin ayni1 dénemine kiyasla harcamalar yiizde 24.5,

gelirler ise sadece yiizde 4 artis gdstermistir (Oztiirk ve Gévdere, 2010:391-392).

2010 yilinda, Tirkiye acisindan tiim dinamiklerin daha olumlu hale geldigi
goriilmektedir. Ancak bu donemde, gelismis iilkelerdeki genisletici para
politikalarinin sonucu olarak sermaye girislerinde meydana gelen artis hizli kredi
biliylimesini beslemis ve kur tizerinde de asir1 degerleme baskist olusturmustur. Cari
dengeyi ve finansal istikrari olumsuz yonde etkileyebilecek bu gelismelere TCMB,
kisa vadeli sermaye hareketlerini engellemek amaciyla faiz koridorunu genisleterek
cevap verdigi goriilmektedir. 2011 yilinin ilk yarisinda, i¢ talepteki giiclii egilime
bagh olarak ithalatta yiiksek oranli artiglar yasanmistir. I¢ ve dis talep arasindaki
dengelemeyi saglamak amaciyla alinan politika tedbirleri yilin ikinci yarisindan
itibaren ithalatta ongoriilen bir yavaglamaya yol agmistir. Son donemde agiklanan
veriler, ithalat artis hizinin alinan tedbirler dogrultusunda yavasladigini, ihracatta ise
dis talepteki goreli zayif seyre ragmen kademeli toparlanmanin devam ettigini
gostermektedir. Alinan makro tedbirlerin de katkisiyla, cari agigin finansman
yapisinin saglikli bir yonde degismeye basladig1 sdylenebilir. 2011 yilinda bir 6nceki
yilla karsilastirildiginda Tiirkiye’ye yonelen kisa vadeli sermaye akimlarinin cari
acigin finansmanindaki payinda 6nemli bir azalis ve uzun vadeli sermaye akimlarinin
cari acigin finansmanindaki payinda ise belirgin bir artis oldugu goriilmektedir. Bu
durumun, cari agigin siirdiiriilebilirligi acisindan son derece olumlu bir gelisme

oldugu soylenebilir (Oztiirk ve digerleri, 2012:300-301).
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. . __UCUNCUBOLUM
3.iS CEVRIMLERINDE ASIMETRIK ETKi, DONUM NOKTASI VE
ONCU GOSTERGE ENDEKSININ OLUSTURULMASI: EKONOMETRIK
ANALIZ

Literatirde i3 ¢evrimleri {izerine yapilan c¢alismalar genelde simetri
varsayimina dayali olarak yapilmaktadir. Simetri varsayim ile iktisadi degiskenler
arasinda etkilesimin ayni oldugu ve bu etkilesimin iktisadi genisleme ve daralma
donemlerine gore sabit oldugu varsayilmistir. Ozellikle rasyonel beklentiler
varsayimi altinda iktisadi birimlerin politika sonucglarini 6nceden ongérmeleri ve
beklentilerini olas1 politika sonuglarina uyarlayarak politika ilintisizligi sorunu ortaya
cikarmasi, beklentilerin ekonomik kosullara gore farklilik arz edecegini gostermistir.
Dolayistyla, politika yapicilarin simetri varsaymmi altinda uyguladiklar iktisadi

politikalar ekonomi {izerinde yanlis 6ngoriilere neden olabilmektedir.

Is cevrimlerinin tanim ve 6zelliklerinin arastirilmasi modern makroekonomi
kuraminda 6nemli bir yer tutmaktadir. Fiyat ve {icret yapiskanligi, menii maliyetler,
rasyonel beklentiler gibi varsayimlarin Yeni Klasik ve Yeni Keynesyen modellerde
yerini almasi, piyasanin kendiliginden dengeye gelme Onermesini eksik rekabet
olgusuyla pekistirmistir. Bu agidan bakildiginda hasila diizeyindeki dalgalanmalarin
simetri olma olasilig1 oldukca diisiik olmaktadir. Ozellikle asimetrik etkiler tasimasi
diisiiniilen is ¢evrimlerinin tarihlenmesi, evrelerinin ve siirelerinin belirlenmesi 6nem
arz etmektedir. Bu amagla ampirik uygulama kisminda Tirkiye ekonomisindeki is
¢evrimlerinin temel 6zelliklerinin analizi, i ¢evrimlerinin tarihlenmesi ¢ergevesinde,
gergeklesen donilisiim noktalarinin ve kriz donemlerinin (iktisadi daralma-kriz) tespiti
icin Oncii gosterge endeksinin olusturulmast hedeflenmektedir. Bunun i¢in oncelikle
literatiir Ozeti verilecektir. Ardindan analizde kullanilan veri seti tanitilarak
cevrimlerde meydana gelen daralma ve genisleme evrelerine ait tarih ve siire
araliklarinin belirlenmesi i¢in dogrusal olmayan zaman serileri analizi yardimiyla
tahminler yapilacaktir. Bu yontemler Markov rejim degisim modelleri (Hamilton),
Piger, Bry ve Boschan BBQ algoritmas1 Harding ve Pagan parametrik ve parametrik

olmayan yontemleri ve uzantilar1 seklindedir.



3.1. Literatiir Taramasi

Is cevrimlerinde asimetrik iliskilerin arastirldig1 calismalar sayica az olmasina
karsin bu konuya ilginin son zamanlarda arttifi gozlenmistir. Genelde yapilan
caligmalar parametrik ve parametrik olmayan ampirik uygulamalar ve uzantilar
seklindedir. Parametrik olmayan yaklasimlarin kullanilmasinda genelde doniim
noktas1 asimetrisinin belirlenmesi onem kazanirken c¢evrimlere ait karakteristik
ozelliklerin ~ belirlenmesinde  dogrusal olmayan zaman serisi  Ozellikleri
kullanilmaktadir. Bu modeller genelde MS ve esik otoregresif modeller olarak
bilinmektedir. Asimetrik etki ve uzantilarinin arastirildigi bu c¢alismada once yerli
literatiir, arkasindan konu ile ilgili yabanci literatiirdeki en etkin ¢aligmalar,

bahsedilen modeller ¢ercevesinde sunulmustur.

Tiirkiye’de is c¢evrimlerini iki rejimli MS otoregresif modeli ile test eden
Acikgdz (2008), calismasinda referans veri olarak sanayi sektorii RGSYIH ve toplam
RGSYIH serilerini temel almustir. ilgili calismada degiskenler yillik frekansta, 1924-
2005 donemini kapsamaktadir. Elde edilen bulgular dikkate alindiginda genisleme
rejiminde ortalama yillik biiyiime oram1 %4.5 olarak gergeklesirken daralma
rejiminde ortalama yillik biliylime oranmin -%4.2 olmasi1 Tiirkiye gergekleri ile
uyusmaktadir. RGSYIH toplamda dikkate alindiginda ekonominin genisleme
rejiminde kalma olasilig1 %98 iken daralma rejiminde kalma olasilig1 ise %77 olarak
gerceklesmistir. Bu bulgular sanayi sektorii tarafindan olusturulan RGSYIH
acisindan degerlendirilecek olursa, genisleme rejiminde ortalama yillik biiylimenin
%8.9 daralma rejiminde ise -%3.8 olarak gergeklestigi goriilmektedir. Ekonomi
genisleme rejiminde iken takip eden biiylime rejiminde kalma olasiligi %92 iken
dalma rejiminde kalma olasiligr %60 olarak gerceklesmistir. Tiirkiye ekonomisinin,
bliylime ve daralma rejimlerinde ortalama kalma siiresi dikkate alindiginda ise
sirasiyla 58.4 ve 4.5 yil olarak gergeklestigi goriilmekte ve ortalama bes yilda bir kriz
yasayan Tiirkiye ekonomisi i¢in elde edilen bulgular 6rtiismektedir. Calismada elde
edilen diger bir bulgu ise dip noktalarinin 1932, 1980, 1994, 1999 ve 2001

doneminde ger¢eklesmesi durumudur.

Asimetrinin aragtirildig: yerli literatiirdeki ¢alismalardan biri de Tar1 ve Abasiz

(2010) calismasina aittir. Calismada, Tiirkiye’de biiyiime-issizlik arasindaki dinamik
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iliskiler dogrusal olmayan bir yapida ele alinmis olup Okun katsayisinin ekonominin
daralma ve genisleme donemlerine gore nasil degistigi iki rejimli esik esbiitiinlesme
ve esik hata diizeltme modelleri ile stnanmistir. Elde edilen bulgulara gére asimetri
etkisini iceren resesyon rejiminde biiylimede goriilen dalgalanmalarin genisleme
rejimine gore igsizligi daha cok etkiledigi ve tipik rejimde igsizlik, biiylime
oranlarinda meydana gelen dalgalanmalara hi¢ tepki gostermedigi bulunmustur. Bu
calismaya ilave olarak Arabacit ve Arabaci’nin (2010) calismalari da eklenebilir.
Calismada, issizlik degiskeninin daralma donemlerinde ortaya ¢ikan soklara verdigi
tepki hizinin genisleme donemine gore daha yiiksek oldugu ifade edilmis ve asimetri

etkisinin Tiirkiye’de gecerli olduguna karar verilmistir.

Cevrimlerde asimetrinin arastirildigi diger bir ¢alisma Barisik, Cevik ve Cevik
(2010) tarafindan yapilmistir. 1988-2009 donemi c¢eyreklik verilerle Okun yasasinin
Tiirkiye ekonomisi kosullarinda gegerliligini rejim degisim modelleriyle test eden bu
caligmada biiylime ve daralma rejimlerinde issizlik degiskeninin farkli biiyiikliikte
tepkiler verdigi sonucuna ulasilmistir. Dolayisiyla, Markov rejim degisim modelinin
dogrusal modellere gore daha iistiin tahmin sonuclar1 verdigi, ekonominin genisleme
ve daralma donemlerine bagh olarak degiskenler arasindaki iligkinin asimetrik yap1

tasidig1 ve Tirkiye’de mevcut biiylimenin istthdam yaratmadigi sonucuna varilmistir.

Yamak ve Tanridver (2010), Tanridver ve Yamak (2012) diklik ve derinlik
asimetri testlerini kapsayan egiklik yaklagimi ile derinlik asimetrisinin varligini kabul
edip diklik asimetrisinin 1960-2006 donemi icin Tiirkiye ekonomisinde olmadig:
bulgusuna ulasmuslardir. Ilgili yazarlar ayrica, iktisadi soklarin, reel degiskenler
iizerinde daralma ve genisleme yoniinde ortaya c¢ikardigi etkilerin; farkli hiz ve
siddette gerceklesebilecegi varsayimindan hareketle 1990Q1-2010Q4 periyotlarinda
Tiirkiye’deki reel iiretimin pozitif ve negatif parasal soklardan ayni Olclide etki-
lenmedigini ve dolayisiyla parasal soklarin asimetrik etkilere sahip oldugunu ifade
etmislerdir. Bu calismalara ilave olarak Kog¢ ve Akgiil (2013) tarafindan Tiirkiye
ekonomisinin rejim degismelerinin li¢ durumla daha iyi temsil edilecegi diisiiniilerek
MS-VAR yontemi {i¢ rejim altinda tahmin edilmis, s6z konusu asimetrik iliskilerin
Tirkiye ekonomisinde 1992Q1-2007Q3 dénemi i¢in varligina dair 6nemli bulgular

elde edilmistir.
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Tastan ve Yildirim (2008), 1980 sonras1 Tiirkiye ekonomisine ait ¢evrimlerin
karakteristik ozelliklerini MS-AR modelleri ¢ergevesinde incelemis olup analiz
doneminde asimetri etkisinin genisleme ve daralma rejimlerine gore farklilastigini
ifade etmislerdir. Ayrica Tastan (2011) esik hareketli ortalama modelleri (TMA)
cercevesinde esanli olusan soklarin ¢ikti ve sanayi tiretim endeksi iizerinde simetrik
bir etki meydana getirmekle birlikte gecikmeli soklarin asimetrik etkiler ortaya
cikardigini ifade etmistir. Ayrica calismada literatiire ters diisen, pozitif soklarin
negatif soklara gore hasila tizerinde etkili oldugu sonucuna ulagilmistir. Ayrica, Buch
ve digerleri (2005), Glinay ve Kiling (2011), Savva ve digerleri (2010), Saltoglu ve
digerleri (2003), Cifter ve digerleri (2009) ve Fidrmuc ve Korhonen (2010) soklarin

asimetrik bir etki tasidigini tespit etmislerdir.

Is ¢evrimlerinde asimetrik etkilerin uluslararasi soklarla dagilimi ve etkisi
lizerine yapilan ¢aligmalardan biri Razzak’a (2001) aittir. Calismada ele alinan {iilke
gruplan i¢in parametrik olmayan Triples test teknigi kullanilmis olup tiim iilke
gruplart i¢in soklarin asimetrik dagildig: tespit edilmistir. Benzer bir ¢alisma, Mills
(2001) tarafindan 22 iilke gurubu icin yapilmig ve Razzak (2001) calismasiyla benzer
sonuclar elde edilmistir. Ilave olarak, genisleme rejiminde, biiyiimenin krizler
tarafindan sekteye ugramamasi icin iktisadi faaliyetlerin ortalama 3.6 yil ilgili

rejimde devamlilik arz etmesi gerektigi ortaya konulmustur.

Hamilton (2005) dogrusal olmayan zaman serisi Ozelliklerini kullanarak
igsizligin dinamik davraniginin is ¢evrimleri boyunca degistigini ve issizlik artisinin
1s cevrimleri diisiisiinden daha hizli oldugunu, diger bir ifade ile asimetrinin varligini
tespit etmistir. Buna ilave olarak daralma siireci, kisa donem faiz oranlarinin dinamik
davraniglarindaki degisimlerle birlikte ortaya ciktigi c¢alismada One siiriilmiistiir.
Benzer sonuglar elde edilmesi acgisindan Ahrens (2002) ¢alismasi da Hamilton (2005)

caligmasi ile uyusmaktadir.

Falk (1986), Artis ve digerleri (1997), Artis ve digerleri (2004), Andreano ve
Savio (2002), Kontolemis (1997) G7 ve AB iilkeleri i¢in daralmanin genisleme

rejimine gore asimetri etkilerinin daha siddetli ve gii¢lii oldugunu ifade etmislerdir.

Talep soklar1 agisindan incelenen; Telatar ve Hasanov (2006), Weise (1999),
Chen (2007), Kaufmann (2002), Henry ve Olekalns (2002), Garcia ve Schaller
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(2002), Potter (1995), Elwood (1998) calismalarinda negatif para politikasi
soklarinin hasila {izerinde etkisinin oldukga giiclii, buna karsin fiyatlar diizeyine
etkisinin ise diisiik diizeyde kaldigini ifade ederek toplam arz egrisinin dis biikey bir
ozellik gosterdigini tespit etmislerdir. Ayrica, trend enflasyonun varligi nedeniyle
Rhee ve Rich (1995), Laxton ve digerleri (1995), Senda (2001), Ball ve Mankiv
(1994), Kandil (1995), Madsen ve Yang (1998), Amano ve digerleri (2009), Buckle
ve Carlson (2000), Devereux ve Siu (2007) soklarin asimetri 6zelligi gosterdigini
vurgulamiglardir. Elde edilen bu bulgularin tersine Uhlig (2005) negatif soklarin ¢ikti

tizerinde etkili olmadigini dile getirmistir.

McCulloch ve Tsay (1994), Kim ve Nelson (1999) ve McConnell ve Perez-
Quiros (2000) tarafindan yapilan g¢aligmalarda ise biiyiime, genellikle kosullu
ortalama AR siireciyle, parametre gecisleri ise gecikmeli Markov siireciyle
tanimlanmis olup c¢evrimlerdeki asimetri iliskisi; derinlik, siire ve siddet acgisindan
dogrusal olmayan modeller ¢ergevesinde incelenmistir. Bu ¢alismalar genelde
Friedman Plucking Model ¢ercevesinde ele alinmis olup ¢iktinin  gegici
bilesenlerinde asimetri etkisine izin verilmistir. Daralma siirecine diisen gézlemlerin
uzun donem biiylime trendini asagiya dogru ¢ekmesi nedeniyle daralma siirecinde
iktisadi faaliyet dilizeyinde gozlenen derinlik, genisleme rejimi ile iliskili iken
tersinde ise bu durum olusmamaktadir. Dolayisiyla rejimler arasi gegislerde yasanan
bu durum her iki evreye gore ortaya c¢ikan etkilerin farklilasmasina ve asimetriye
neden olmaktadir. Simone ve Clarke (2007), Garrison (1996), Sinclair (2010), Zheng
ve digerleri (2010), Fatas (2002), Kim ve Piger (2002), Kim ve digerleri (2005),
Mills ve Wang (2002), Camacho (2005), Balke ve Wynne (1996) ¢alismalarinda ¢ikti
diizeyinin daralma rejiminde diklik ve derinlik asimetrisi 6zelligi gosterdigi, pozitif
soklarin kalicilik 6zelligine sahipken, negatif soklarin ise gegici 6zelligi tasidig ifade
edilmistir. Ayrica, negatif asimetrik soklarin daralma silireci boyunca asagi yonli
davranisi, gegici bilesenin 6nemli sekilde etkilenmesine neden olmus, kisa donem
salmimlarla uzun donem biiyiime oranlarinin kaliciligi arasinda giiclii ve pozitif

korelasyon oldugunu one siiriilmiistiir.

Kisa donem arz egrisinin digbiikey olmasi nedeniyle fiyat ve iicret katiligi,
ilave olarak kapasite kisitlamalarinin varligt; Clarida ve Taylor (2003), Javanovic

(2006), Hahn ve Lee (2009), Dufrenot ve digerleri (2004), Lein ve Kberl (2009)
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caligmalarinda arz asimetrisinin ortaya ¢ikmasina neden olmakta, uygulanan para

politikas1 soklarinin asimetrik oldugu ifade edilmektedir.
3.2. Veri Setinin Tamitilmasi

Is cevrimlerinde asimetri, doniim noktalar1 ve oOncii gosterge endeksinin
olusturulabilmesi i¢in analizde kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler ve

frekanslar Tablo 1°de verilmistir.

Tablo 1: Degiskenlere Ait Tammlayici Istatistikler

Ucer Aylik Veri Seti Aylk Veri Seti
GSYIH Sanayi Uretim Endeksi
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Ortalama 49.09 129.75 2555  95.68 72.01 7724 7778  79.64 92.27 93.93
Medyan 49.01  119.50 2554  89.97 70.09  74.18 7423 7577 84.65 84.54
Maks. Deger 211.46 200.52 26.07 152.69 130.16 14534 144.67 133.78 17323 176.73
Min. Deger 1.50 67.08  25.04 5535 2349 2492 2557  35.67 43.03 45.74
Gozlem Sayisi 100 101 101 103 131 132 132 333 323 323
Baslangi¢ 1987Q1 1987Q4 1987Q1 1987Q1 1980Q1 1980Q1 1980Q1 1985M1 1986M1 1986Ml
Bitis 2012Q1 2012Q3 2012Q1 2012Q3 2012Q3 2012Q4 2012Q4 2012M9 2012M11 2012M11

Tablo 1’deki veriler IMF-IFS ve TCMB-EVDS veri tabanindan temin edilmis
olup aylik ve ceyreklik frekanstaki veri setlerini olusturmaktadir. Aylik ve ¢eyreklik
frekanstaki degiskenlerde olast mevsimsellik etkileri igin NBER tarafindan
gelistirilen ve hareketli ortalama filtrelemesi kullanan Census X-12 yaklagimi
kullanilmis olup ilgili seriler i¢in mevsimsel diizeltme Oncelikli olarak yapilmistir.
Analizde kullanilan degiskenlerde trend ozelliginin varligi sok sonrasi dengeye
gelme mekanizmasini engelleyecegi i¢in serilerde trend 6zelliginin determistik ya da
stokastik olup olmadig1 arastirilmistir. Serilerin trend degerlerinden arindirilmasi
cevrimlerle ilgili analizlerin temelini olusturacagindan degiskenlerin trend ve
cevrimsel bilesenlerine ayristirilmasinda yaygin olarak kullanilan Hodrick-Prescott

filtreleme teknigi dikkate alinmigtir.

Donitim noktalarinin belirlenmesi i¢in tek degiskenli modellere ait algoritma ve

diger yazilim prosediirleri kullanilacagi i¢in farkli frekansta ve farkli donemleri
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kapsayan veri setleri ayr1 ayri kullanilmistir. Tablo 1°de yer alan sanayi iiretim
endeksleri ve TCMB-EVDS veri tabanindan alinan GDP_EVDS 2005 ENDEKS
degerleri 2005 baz yilin1 temel almaktadir. Ceyreklik frekanstaki veri setleri olan
Faiz, CLI (Oncii Gésterge Endeksi), LGDP_IMF ve IPI imf top (Toplam Sanayi
Uretim Endeksi) ve aylik olan IPI IMF TOP degiskenleri IMF-IFS veri tabanindan;
aylik frekanstaki veri setleri olan IPI EVDS TOP, IPI EVDS IMALAT ve iiger
aylik olan IPI_ EVDS imalat ve IPI EVDS top degiskenleri ise TCMB-EVDS veri
tabanindan almmigtir. Tablo 1’de ayrica degiskenlere ait diger tanimlayici
istatistikler de yer almaktadir. Ampirik uygulama kisminda elde edilen tahminler,
Eviews 6.0, Ox Pro, Scilab ve uzantis1 Grocer Modiilii, RATS, Matlab, Gauss ve R

paket programlar1 yardimiyla elde edilmistir.
3.3. Duraganhgin Sinanmasi ve Klasik ve Kirilmah Birim Kok Testleri

Makroekonomik degiskenler uzun dénemde bir trende ve bu trend etrafinda
dalgalanan konjonktiirel hareketlere sahiptir. Bu degiskenlerdeki konjonktiirel
dalgalanmalar1 6lgmek i¢in seriden mevsimsel hareketleri ve trendi arindirmak
gerekmektedir. Bunun nedeni uzun donemde artan trend igceren serinin duragan
olmamasidir. Duragan serilerde meydana gelen soklarin etkisi gecici olmakta ve
uzun donemde seriler ortalama seviyelerine geri donmektedir. Diger taraftan duragan
olmayan serilerin kullanildig1 analizlerde sahte iliskiler de ortaya g¢ikabileceginden

oncelikli olarak birim kok test analizlerine bagvurulmustur.

3.3.1. Klasik Birim Kok Testi

Zaman serilerinde istatistik yontemlerin uygulanip dogru sonuglar elde
edilmesi amaciyla, seride trendin olmamasi ve duragan olmasi gerekir. Fakat zaman
serisi analizindeki degiskenlerin 6zellikleri geregi, artis ya da azalis yoniinde bir
egilime sahip olduklar1 goriilmektedir. Bu durumda regresyon sonuglari gegersiz
olmaktadir. Bu nedenle trendin ortadan kaldirilmasi ve zaman serisinin
duraganlastirilmast gerekmektedir (Utkulu, 1993:303). Eger iki zaman serisi arasinda
bir iligkiden bahsediliyor ve aralarinda istatistiksel bakimdan anlamli bir iligki
bulunuyorsa bu iligkinin ger¢ek mi, yoksa sahte mi oldugunu anlamak i¢in birim kok
testi ile serilerin kaginci dereceden duragan olduklarinin saptanmasi gerekmektedir.

Eger her iki seri de ayni1 dereceden duragan ve biitiinlesmis ¢ikiyorsa bu iliski gercek
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bir iliskidir ve regresyon gercektir denir (Tari, 1999:369). Bu serilere de es
biitliinlesmis seriler denir. Diger bir ifade ile regresyonun gercek olmasi i¢in duragan
olmayan serilerin esbiitiinlesmis seriler (aym1 dereceden duragan seriler) olmasi
gerekir. Eger bir zaman serisinin ortalamasi, varyans: zamandan bagimsiz ve sonlu
ise bu zaman serisine kovaryans duragan denir. Bir zaman serisi d kez farki
alindiktan sonra duragan hale geliyorsa, bu serinin d dereceden biitiinlestigi soylenir

veI(d) seklinde gosterilir. Iktisadi zaman serilerinin duraganligi Dickey ve Fuller

tarafindan gelistirilen ve uygulamada yaygin olarak kullanilan testlerden
yararlanilarak belirlenebilir. Degisik yontemler olmakla birlikte, duraganlik i¢in
kullanilan en yaygin ve en gecerli yontem birim kok testleri olmaktadir. Bu
calismada kullanilan verilerin birim kok icerip icermedigi ADF (Genisletilmis
Dickey-Fuller) testi kullanilarak arastirilmistir. Serilerin duraganlik sinamasi ic¢in
Augmented Dickey-Fuller (ADF) testinde sabitsiz, sabitli, sabitli ve trendli bir siire¢

izlendigi varsayilarak asagidaki modeller tahmin edilmistir.

AY, =LY, +D BAY,,. +¢, (sabitsiz ve trendsiz model) (76)
i=2
AY,=a, LY, +Y_BAY,,, +¢, (sabitli model) (77)
i=2

AY,=a,*LY,,+yTREND+Y B.AY,

i=2

+¢, (sabitli ve trendli model) (78)

-i+1

Burada A birinci sira fark islemcisi; ¢,, duragan hata terimi (iid), m optimal

gecikme uzunlugudur. ADF testinin yapilmasindaki temel amag¢ regresyon
hatalarinda otokorelasyonun varligima izin vermemektir. Dolayisiyla ayni fark
operatorii yine denklemin sag tarafinda agiklayici degisken olarak yer almaktadir.

Duraganligin saglanabilmesi icin 2 temel kosulun yerine getirilmis olmas1 gerekir.
e J ‘larn negatif ¢ikmasi (A <0)

e 1 i¢in hesaplanan degerin MacKinnon tablo degerinden daha negatif olmasi
gerekliligi. ADF istatistigi “ t dagilimina” sahip degildir. Kurulacak olan
hipotezler ise asagidaki gibidir.

Ho = Zaman serisi duragan degildir (Birim kok var).
H, = Zaman serisi duragandir (Birim kok yoktur).
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Eger, hesaplanan A Dickey-Fuller test istatistigi, MacKinnon kritik esik
degerlerinden daha kiicliikse Hy : 4 = 0 hipotezi reddedilir ve incelenen zaman
serisinin duragan olduguna karar verilir. Eger bunun tam tersi bir sonug ¢ikarsa, Hy
hipotezi reddedilemez ve zaman serisinin duragan olmadig1 sonucuna varilir. ADF

birim kok testinden elde edilen sonuglar Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2: Duraganhgin Sinanmasi: ADF Test Sonuc¢lari

Ucer Aylik Veri Seti Aylik Veri Seti
GSYIH Sanayi Uretim Endeksi
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Diizey Degerler
Sabitli -0.105 0.607  -0.408  1.062 0.218 0.549 0.490 0.095 0.707 0.585
Sabit+Trend -1.932  -4291* -3.092 -1.599 -2.682 -2.313 -2.266  -2.510  -1.572  -1.535
Fark Degerler
Sabitli -10.007* -6.170* -6.560* -6.726* -4.080* -3.888* -3.948% -6.092* -5.664* -5.733*

Not:* notasyonu ilgili degiskene ait bos hipotezinin %1 anlamlilik diizeyinde reddedildigini
gostermektedir.

Tablo 2 analizlerde kismi olarak kullanilan degiskenlere ait ADF birim kok test
sonuclarint gostermektedir. Degiskenlerin tamami birinci farkinda duragan olmakla
birlikte sadece CLI degiskeninin seviyesinde sabit ve trendli model i¢in birim kok
tastmadig1 goziikmektedir. Hesaplanan “¢” istatistiklerinin MacKinnon tablo
degerlerinden daha negatif olmasi nedeniyle bos hipotezlerin tiimii %1 anlamlilik

diizeyinde reddedilmektedir.

3.3.2. Tek Kirilmah Birim Kok Testi

Analiz doneminde Tiirkiye ekonomisinde gozlenen degisimler neticesinde
serilerin karst karsiya kaldigi soklarin etkilerini klasik birim kok testleriyle
belirlemek ve ortaya koymak olduk¢a zordur. Degiskenlerde yapisal degisimin
varlig1 halinde klasik birim kok testleri gegerliligini yitirerek bos hipotezin kabul
edilme olasiligin1 artirmaktadir. Bu agidan bakildiginda asagida kirilma zamanini
igsel olarak belirleyen ve trend fonksiyonunda tahmininde bir kirilmaya imkan

tantyan Zivot-Andrews tek kirilmali test sonuglarina yer verilmistir. Yapisal kirilmali
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trend duragan seriler i¢in esbiitiinlesme iligkisi arastirmak uygun degildir. Bunun
yerine, serilerde yapisal degisimin gerceklestigi kirilma déoneminin dikkate alinmasi
yoluyla trendden arindirilmasi ve sonrasinda nedensellik testinin uygulanmasi daha
gergcekei sonuclar verecektir. Birim kok testleri su sekilde kullanilmistir. Zivot-
Andrews (1992) tek kirilmali test sonuglar1 Zivot ve Adrews (1992:253 ve 254)’te
Peron (1989,1990)’un kirilmay1 dissal olarak belirledigi denklemlerle birlikte

kirilmanin igsel olarak belirlendigi denklemler kullanilarak elde edilmistir.

Zivot ve Andrews (1992), yapisal kirilmanin digsal yerine igsel olarak
belirlendigi ve trend fonksiyonunda tahmini bir kirilmaya imkan tantyan alternatif bir

model One stirmiislerdir. Zivot-Andrews tarafindan ileri siiriilen model belirlemeleri

asagidaki gibidir:
/\A AA /\A AN AA k AA A
Model (A) Y, =u +f t+0 DU, (A)+a y_ +Y.c; A, +e, (79)
J=1
/\B /\B /\B A /\B k /\B N
Model B) Y, =y + B t+y DI, (D)+a y_ +),c; Ay, +er, (80)

j=1

C

k AC A
Vi +ch Ay, +er. (81)

J=1

AC /\C AC A A A
Model (C) ¥, =u +f t+y DT (A)+¢ DU +a

Tg. kirilma zamani olmak tizere, A=Tg /T, t>T A ise DU, (/AI) =1, ve DTt*(/AI) =t-TA4,
diger durumlarda 0, seklinde kukla degiskenler olusturulmaktadir. Ay, .,

otokorelasyonu ortadan kaldirmak {iizere kullanilan gecikme islemcisidir. (79)
ortalamada kirilmayi, (80) egimde kirilmayi ve (81) hem egim, hem de ortalamada
meydana gelen kirilmay1 ifade etmektedir. (T-2) adet regresyon, EKK yontemi ile

tahmin edilmekte ve bu regresyonlarda y,  ’in katsayist olan o katsayisi i¢in

minimum t istatistigi belirlenmektedir. t istatistigi, Zivot-Andrews tarafindan
belirlenmis olan kritik degerlerden daha negatif ise, serinin birim kdke sahip oldugu
temel hipotezi reddedilmektedir. Bu sekilde serinin, tek zaman kirilmali trend
duragan oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Kirilmali birim kok testlerinden elde edilen

sonuglar ve tahmin degerleri Tablo 3’te sunulmustur.
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Tablo 3: Zivot-Andrews Tek Kirilmal Birim Kok Test Sonuclari

Tek Kirilma Tahmin Sonuclari ve Minimum t istatistik Degerleri Kritik Degerler
Degisken Model n B. DU, D(T), o TB Gecikme 5% %10
79 6.306445  0.002875  -0.02564 - -0.25165 1999Q1 4 480 -4.58
E [3.314466] [3.489679] [-2.206867] - [-3.31061]
:\ 30 5.439893  0.001926 - 0.000532 -0.21655 200201 4 442 411
8 [2.88866] [2.754651] - [1.254224] [-2.882323]
— 81 7.073484  0.002819  -0.023048 0.00067 -0.28199 2001Q1 4 5.08 -4.82
[3.416765] [3.269589] [-1.881834] [1.611613] [-3.411131]
'e)
S 79 9.447794  0.126331  2.912733 - -0.16903 2004Q4 4 480 -4.58
|, (Q [2.930904] [2.755378] [2.345891] - [-2.78786]
wn
E g 30 13.70259  0.158678 - 0.168681 -0.23903 200201 4 442 411
= E} [3.384232] [3.225787] - [2.865279] [-4.28378]**
|
E [ ]1 17.1105 0.235686 -2.745782  0.213909 -0.31326 2001Q1 4 508 482
©) [4.013921] [3.728042] [-2.295776] [3.5385] [-5.91838]*
79 5.691105 0.140925  2.332693 - -0.20732 2005Q2 1 480 -4.58
—_ g [4.291677] [4.016942] [2.557611] - [-4.16298]
= I N -
= f«é 30 5.735322  0.136554 0.082375 0.20473 200201 1 442 411
‘f = [4.2225] [3.932583] - [2.466463] [-4.11074]**
| = _ N
= =] 31 6.089812  0.176083 2.380903  0.092665 0.23845 199903 1 508 -482
_> [4.541021] [4.262051] [-2.290255] [2.955128] [-4.53615]
E o 79 7.075915  0.217069  4.930027 - -0.29132 2005Q1 5 480 -4.58
; «9‘ [4.794714] [4.610425] [3.915759] - [-4.69471]** ' ’
z | 2 - -
§ § 30 6.35801 0.18426 0.141741 0.2511 2001Q4 5 442 411
E m [4.216422] [4.074841] - [3.249354] [-4.15206]**
b—l‘ -
= E 81 7.879015  0.237504  4.447889 0.067319 0.32235 2005Q1 5 5.08 -4.82
A [4.864772] [4.748102] [3.369311] [1.193127] [-4.79838]
E = 79 6.613241 0.170434  4.431301 -0.23659 2005Q1 1 -4.80 -4.58
< E [4.517951] [4.444309] [3.399955] [-3.5958]
E = 80 6.16412 0.15059 0.129767 -0.21345 2001Q3 1 442 -4.11
:8 § [4.14741] [4.074833] [2.943486] [-4.25554]**
“:\ 81 7.047939 0.16375 3.368114 0.075193 -0.24044 2003Q3 1 -5.08 -4.82
=] [4.59283] [4.349313] [2.596599] [1.403506] [-4.63946]
79 48.30028 -0.8968 35.77896 - -0.60819 1993Q4 5 480 -4.58
[4.741709] [-4.51537] [3.569167] - [-5.11447]*
= 30 20.35423  1.517769 - -2.430744  -0.64897 1994Q2 5 442 411
B [2.255695] [3.066027] - [-3.705528] [-5.2221]*
31 37.29966 0.628909  28.04514  -1.854324  -0.78754 1994Q1 5 508 -482
[3.354059] [1.047937] [2.712227] [-2.730617] [-5.91408]*
79 26.96205 0.379776  7.417666 - -0.37324 2003Q2 1 480 -4.58
[5.230833] [4.39204] [2.749534] - [-5.220471*
= 30 31.98195  0.400085 - 0.332277 -0.42694 2001Q2 1 442 411
© [5.383952] [4.660729] - [3.096379] [-5.48248]*
31 34.34511  0.412281  6.368746 0.252767 -0.45568 2003Q2 1 5.08 -4.82
[5.699553] [4.799305] [2.373895] [2.242872] [-5.76281]*
o 79 6.821327 0.031578  2.212986 - -0.15567 2003M12 3 480 -4.58
8 [4.092008] [3.590273] [2.629198] - [-3.98619]
. ‘ 7.037063 0.03102 - 0.026142 -0.15768
— &3 ~ ~
E E 80 [4.005148] [3.535341] - [2.515108] [-3.93731] 2001M05 3 442 -4l
17} I
— 7.511886  0.038699 -1.297152  0.031293 -0.17555
i) a - -
g - 81 [4.220869] [3.758032] [-1.560583] [2.869362] [-4.20232] 2000M12 3 508 -4.82
>
= (05 79 7.746598  0.034537  4.388315 - -0.15279 2004M12 3 480 -4.58
. & [4.06819] [3.54061] [3.508867] - [-3.98984]
=] =z 7.394835 0.0282 - 0.047447 -0.13919
é 2 80 [3.736907] [3.045842] - [3.099236] [-4.67556]* 2001M05 3 442 -4l
I 8.822174  0.037297  4.048828 0.021423 -0.1717
= 81 2004M12 3 -5.08 -4.82
Eé & [4.207253] [3.727534] [3.162549] [1.220417] [-5.15909]*
=
v <§E 79 8.111432  0.030209 4.766635 - -0.14747 2004M12 5 480 -4.58
515 [3.735336] [3.156447] [3.297467] - [-4.66683]**
S E> 7.506542  0.022833 - 0.049851 -0.1293
< Efl 80 [3.389229] [2.534462] - [2.879354] [-5.3264]* 2001M04 3 442 -4l
I 9.04885 0.031878  4.479883 0.018905 -0.1625
= 81 2004M12 5 -5.08 -4.82
= [3.810421] [3.278653] [3.036732] [0.975639] [-5.77292]*
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Tablo 3’te dikkati ¢eken en belirgin o6zellik, IMF veri tabanindan alinan veri
setlerinin kullanilmasiyla elde edilen sonuglarin TCMB’den alinan veri setlerinin
kullanilmasiyla elde edilen sonuglarla c¢ok fazla uyusmadigidir. Bunda veri
madenciliginin ¢ok farkli uygulantyor olmasi etkili olabilir. Bununla birlikte her iki
veri tabani kullanimiyla elde edilen degiskenlere ait yapisal degisimlerin dncelikli
olarak trend de kirilmalarla birlikte olustugu ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
gozden kagmamaktadir. Ucer ayhk veri setleri olan LGDP _IMF,
GDP_EVDS 2005 ENDEKS, IPI imf top, IPI EVDS top, IPI EVDS imalat,
Faiz, CLI degiskenlerinden LGDP_IMF ve IPI imf top degiskenleri IMF’den; geri
kalanlar 1se TCMB-EVDS’den temin edilmistir. Aylik veri setine sahip
IPI IMF _TOP, IPI EVDS TOP, IPI EVDS IMALAT degiskenlerinden
IPI EVDS TOP, IPI EVDS IMALAT TCMB-EVDS; IPI IMF TOP ise IMF-IFS
veri tabanindan temin edilmis olup TCMB ve IMF veri tabanindan elde edilen aylik
ve liger aylik frekanstaki veri setleri icin Tablo 3’te elde edilen tahmin sonuglarinin

yorumlar1 su sekildedir.

Tablo 3’te koyu olarak isaretlenmis katsayilar ilgili degiskenin istatistiksel
olarak sifirdan farkli oldugunu, koseli parentez igindeki degerler “#” istatistik
degerlerini, * ve ** notasyonlar1 %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde kirilmanin
varhigini ifade etmektedir. Kritik degerler sabit, trend ve sabit+trenddeki kirilma igin
stirastyla Zivot ve Andrews (1992:30,31) calismasindaki Tablo 2 (s:30), Tablo 3
(s:30) ve Tablo 4’ten (s:31) alinmistir. TCMB’den temin edilen c¢eyreklik
frekanstaki veri setlerinin yer aldigt GDP_EVDS 2005 ENDEKS, IPI EVDS top,
IPI EVDS imalat, Faiz, CLI degiskenleri i¢in trenddeki kirilmanin anlamli oldugu
dikkat c¢ekmektedir. GDP_EVDS 2005 ENDEKS degiskeni i¢in hesaplanan
minimum t istatigi -4.28378 degeri %10 tablo kritik degeri olan -4.11°den daha
negatif olmasi nedeniyle kirilma ile birlikte seviyede duragan oldugu gozlenmistir.
Minimum t istatistik degerine karsilik gelen kirilma yilinin ise 2002Q2 dénemi
oldugu saptanmistir. Ayn1 sekilde sabitte ve trendde kirilmayi test eden 81 nolu
esitligin tahmininden elde edilen o parametresine ait minimum t istatistik degeri -
5.91838 olup bu deger %5 kritik degeri olan -5.08’den daha negatif oldugundan
yapisal kirilma ile birlikte GDP_EVDS 2005 ENDEKS degiskeninin trend duragan

olduguna karar verilmistir. Yapisal kirilma déonemi ise 2001Q1 olup beklentileri de
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karsilamaktadir. Sabitteki kirilma ise hesaplanan minumum t istatistigin anlaml
olmasma ragmen ilgili kritik esikleri gecemedinden dolayr kirilmanin anlamsiz

oldugu gozlenmektedir.

IPI EVDS top degiskeni icin hesaplanan minimum t istatigi -4.15206 degeri
%10 tablo kritik degeri olan -4.11°den daha negatif olmasi nedeniyle trenddeki
kirilmanin anlamh ve kirilma ile birlikte ilgili degiskenin seviyede duragan oldugu
gozlenmistir. Minimum t istatistik degerine karsilik gelen kirilma yilinin ise 2001Q4
donemi oldugu saptanmistir. Ayni sekilde sabitte kirilmayi test eden 79 nolu esitligin
tahmininden elde edilen o parametresine ait minimum t istatistik degeri -4.69471
olup bu deger %10 kritik degeri olan -4.58’den daha negatif oldugundan yapisal
kirilma ile birlikte IPI EVDS top degiskeninin trend duragan olduguna karar
verilmistir. Yapisal kirilma donemi ise 2005Q1 olup beklentileri karsilamamaktadir.
Sabit ve trenddeki kirilma i¢in hesaplanan minumum t istatistiginin anlamli olmasina
ragmen ilgili kritik esikleri ge¢emedinden dolayr kirilmanin anlamsiz oldugu

gozlenmektedir.

IPI_EVDS imalat degiskeni i¢in hesaplanan minimum t istatigi -4.22554
degeri, %10 tablo kritik degeri olan -4.11°den daha negatif olmasi nedeniyle
trenddeki kirilmanin anlamli ve kirilma ile birlikte ilgili degiskenin seviyede duragan
oldugu goézlenmistir. Minimum t istatistik degerine karsilik gelen kirilma yilinin ise
2001Q3 donemi oldugu saptanmistir. Ayni sekilde sabitte, sabitte ve trendde
kirilmay1 test eden 79 ve 81 nolu esitliklerin tahmininden elde edilen «
parametresine ait minimum t istatistik degerlerinin anlamli olmasina ragmen t
istatistik degerleri, ilgili kritik esikleri gecemediginden dolay1 kirilmanin anlamsiz

oldugu dikkat ¢gekmektedir.

Sabit, trend ve her ikisinde de kirilmanin istatistiksel olarak anlamli oldugu
ceyreklik frekanstaki veri setine ait iki degisken, Faiz ve CLI serileridir. Faiz
degiskeni i¢in sabit, trend, sabitli ve trend modellerinde kirilma déneminin sirasiyla
1993Q4,1994Q2, 1994Q1 oldugu tespit edilmistir. CLI degiskeni i¢in ise sirastyla bu
kirilma dénemleri 2003Q2, 2001Q2 ve 2003Q2’de olusmaktadir. Uger aylik veri

setinde yer alan ve IMF-IFS’den temin edilen LGDP IMF serisine ait minimum t

152



istatistikleri anlamli olmasina ragmen her {ic model i¢in de herhangi bir kirilmaya

(tablo kritik degerler agilamadigindan) rastlanilmamasi dikkat ¢cekmektedir.

Aylik frekanstaki veri setinde yer alan sanayi liretim endeksi degiskenleri i¢in
Zivot-Andrews yapisal kirilma test sonuglart su sekildedir. TCMB-EVDS veri
tabanindan temin edilen IPI EVDS IMALAT degiskeni i¢in yapisal kirilma testi 79,
80 ve 81 nolu esitlikler i¢in tahmin edilmis ve her iic modelde yapisal kirilmanin
anlamli oldugu tespit edilmistir. Buna gore IPI EVDS IMALAT degiskeni icin
hesaplanan minimum t istatigi -5.3264 degeri %5 tablo kritik degeri olan -4.42’den
daha negatif olmasi nedeniyle trenddeki kirilmanin anlamli ve kirilma ile birlikte
ilgili degiskenin seviyede duragan oldugu goézlenmistir. Minimum t istatistik
degerine karsilik gelen kirilma yilinin ise 2001M4 dénemi oldugu saptanmistir. Ayni
sekilde sabitte kirilmay1 test eden 79 nolu esitligin tahmininden elde edilen «
parametresine ait minimum t istatistik degeri -4.666683 olup bu deger %10 kritik
degeri olan -4.58’den daha negatif oldugundan yapisal kirilma ile birlikte
IPI_ EVDS IMALAT degiskeninin trend duragan olduguna karar verilmistir. Yapisal
kirilma donemi ise 2004M12 olup beklentileri karsilamamaktadir. Bununla birlikte
sabitte ve trendde kirilmay1 test eden 81 nolu esitligin tahmininden elde edilen o
parametresine ait minimum t istatistik degeri -5.77292 olup bu deger %S5 kritik degeri
olan -5.08’den daha negatif oldugundan yapisal kirilma ile birlikte
IPI EVDS IMALAT degiskeninin trend duragan olduguna karar verilmis, 2004M12

olarak tespit edilen kirilma déoneminin beklentileri karsilamadig gézlenmistir.

IPI EVDS TOP degiskeni i¢in hesaplanan minimum t istatigi -5.3264 degeri
%35 tablo kritik degeri olan -4.42°den daha negatif olmasi nedeniyle trenddeki
kirilmanin anlamli ve kirilma ile birlikte ilgili degiskenin seviyede duragan oldugu
gbzlenmis ve minimum t istatistik degerine karsilik gelen kirilma yilinin ise 2001 M4
donemi oldugu saptanmistir. Ayni sekilde sabitte ve trendde kirilmay test eden 81
nolu esitligin tahmininden elde edilen o parametresine ait minimum t istatistik
degeri -5.77292 olup bu deger %5 kritik degeri olan -5.08’den daha negatif
oldugundan yapisal kirilma ile birlikte IPI EVDS TOP degiskeninin trend duragan
olduguna karar verilmistir. Yapisal kirilma donemi ise 2004M12 olup beklentileri de
karsilamaktadir. Sabitteki kirilma ise hesaplanan minumum t istatistigin anlamh

olmasma ragmen ilgili kritik degerleri gecemedinden kirilmanin anlamsiz oldugu
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sonucuna ulagilmistir. Son olarak IMF-IFS’den temin edilen IPI IMF TOP serisine
ait minimum t istatistiklerinin anlamli olmasina ragmen her ii¢ model icin de

herhangi bir kirilmaya rastlanilmamasi dikkat ¢cekmektedir.

Sonu¢ olarak, TCMB-EVDS veri tabanindan alinan aylik ve tliger aylik
frekanstaki veri setlerine ait degiskenlerdeki yapisal degisimin trenddeki kirilma ve
kirilma tarihlerinin  beklentiler dahilinde ¢ikmasi nedeniyle meydana gelen
degisimler; varyanstaki kiritlma ve doniim noktalarina ait tarih ve siire araliklarinin

belirlenmesinden sonra, ilerideki agamalarda 6n bilgi olarak kullanicaktir.

3.3.3. Varyans-Oynakhgin Kirilma Testi

Tiirkiye ekonomisinde tarihsel siire¢ icinde meydana gelen siirekli degisimler
ve etkileri nedeniyle biiylime oranlarinda meydana gelen oynaklik, (volatilite)
belirsizlik unsurunun ortaya c¢ikmasina ve uygulanan politikalarin etkinliginin
ortadan kalkmasimma neden olmaktadir. Varyasntaki kirilmanin dikkate alinarak
soklarin kalicihik ya da gegicilik o6zelliklerinin goz 6niinde bulundurulmasi
gerekmektedir. Bu amagla, dogrusal bir modelde varyansda meydana gelen

kirilmanin modellenebilmesi i¢in 82 nolu denklem dikkate alinsin.
Vi =X By te,i=12,..n (82)

2 2
82 nolu denkleme ait varyans ise o’ =E(e,) seklinde gosterilebilir. Yapisal bir

degisimin olmasi durumunda B parametresinin X dagilimina bagh olarak degisip

degismeyeceginin test edilmesi gerekmektedir (Hansen, 2000:94). Diger bir ifade ile

B parametresinde yapisal bir degisim olmasit durumunda zamana gore varyansin
sabit kalip kalmadigi kontrol edilmelidir. Esitlik 83, gézleme bagli olan degisimleri

gostermek tlizere asagidaki gibi ifade edilebilir.

B, i1,
ﬂni:{ . }
p+0,,ixt, (83)

Burada ' yapisal degisim zamanini 0, ise yapisal degisim sonrast parametredeki

ty€lt,t,]

degisim miktarim1 gostermekte olup elemanlarindan olusmaktadir.
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Andrews ve Ploberger (1994) SUPEs EXPF o AveF tegtleri 82 ve 83 nolu esitlikteki

oOn ilgiler kullanilarak su sekilde hesaplanir.

SupF,, =sup F, (1,)

1<ty <ty (84)
1 2 1
ExpF, = ln(—zexp(—Fn(ro »J
t2 _tl +1 i:tl 2 (85)
AveF, :;ZFn(to)
tz _tl +1 [=tl (86)

82 nolu denklemden elde edilen hatalara ait varyansm 6° = (n—m)™' Zéf oldugu ve
i=1

m’in x,ait vektor sayisini gostermek lizere esitlik 82’in tekrardan diizenlenmesi

gerekmektedir.

v, =x.0.+x.601i>t)+e

ni~n ni?

i=1,2,..,n (87)

87 nolu denklemin EKK ile tahmin edilmesi ile F istatistigi asagidaki esitlikte oldugu
gibi hesaplanir.

_(n— m)é* —(n—2m)é;
ni A2

o,

Yukaridaki esitlikte elde edilen F istatistigi 84, 85, ve 86 nolu denklemlerde
kullanilarak varyanstaki kirilma Hansen (2000) sabit degiskenli boostrap teknigi ile
tespit edilebilir. Buradaki kirilma, degiskenin seviyesinde meydana gelen degisimle
ilgilidir. McConnel ve Perez-Quiros (2000) bu yontemi varyanstaki degisime gore su
sekilde uyarlamistir. 82 nolu esitlikteki degiskenin bir AR(1) siireci izledigi

varsayilsin.

Ayt = ,Ll + ¢Ayz—1 + gz (88)

o : - s . T4 - -
88 nolu esitlikte & ’nin normal dagildig: varsaymmu ile \/; |g[| terimi, hata terimine

ait standart sapmanin sapmasiz bir tahminci oldugunu ifade etmektedir. Dolayisiyla
varyanstaki kirilmanin arastirilacagi model basit olarak 89 nolu esitlikte oldugu gibi

yazilabilmektedir.
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\/§|ét|=a+ﬂ, (89)

Varyanstaki kirilmanin tahmin edilebilmesi i¢in 88 ve 89 nolu esitliklerin
Genellestirilmis Momentler Yontemi (GMM) altinda tahmin edilmesi gerekmektedir.
Bunun i¢in oncelikle kirilma donemini ifade eden yapay degiskenlerin 89 nolu
denklem icinde tanimlanmasi gerekmektedir. Yapay degiskenlerin tanimlandigi bu

model 90 nolu denklemde verilmistir.

TT | A
\’3|€t| = alDlt +0[2D2t + 4,

D - t<Tise0 (90)
v HT ise 1

t<Tisel
D, = .
)T ise 0
90 nolu denklemlerde yer alan 7',«, ve «, parametreleri sirastyla kirllma donemi ve

kirilma donemine denk gelen standart sapmalari vermektedir. Bos hipotezin

smanmast durumunda ¢, a, parametreleri sorun meydana getiren (nuisance-

basbelas1) parametreler olacagi i¢cin Andrews ve Ploberger (1994) calismasindaki

Sup F testlerine bagvurulmaktadir.

Tablo 4: Varyanstaki Kirilmanin Analizi

Ucer Ayhk Veri Seti Aylik Veri Seti
GSYIH SANAYI URETIM ENDEKSI
%)
=
IS
a -
& < [-™ <
= = E =y g E ) o -
| | ) ~— E O = <
Z = w = wl = = | =
= '-'I g St a @ ﬁ'-ll 7)) ,-I
) A Q g > a = =] 0
2y = (IJI h = > = ; a
&) Q a E —4' = >—<| | >
= = > = — ! A = =
=] &= - & - =] !
| - A
A i
a
&)
Kirilma Testleri-Volatilitenin Kirilma Analizi ve Olasilik Degerleri
Tarih 19942 19904  1985.2 1993.3 1986.3 1990.5 1990.2 1990.2
SupF 0.9843  0.9998  0.0859  0.0123 0.0164 0.0551 0.0001 0.0006
ExpF 0.8041 0.8835 0.0152  0.0017 0.0045 0.0260 0.0000 0.0001
AveF 0.7430  0.8317  0.0029  0.0001 0.0009 0.0060 0.0000 0.0019

Not: Koyu olarak isaretlenmis kirilma tarihlerinde varyanstaki degisim anlamli olarak bulunmustur.
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Diger asamalar ise 84-87 arasindaki esitliklerde oldugu gibidir. Varyanstaki kirilma
icin elde edilen donemler ve istatistiklere ait olasilik degerleri Tablo 4’te verilmistir.
Tablo 4’e gore varyanstaki kirilma ¢eyreklik frekanstaki veri setleri olan LGDP_IMF
ve GDP_EVDS 2005 ENDEKS degiskenleri disinda tiim degiskenler i¢in anlamli
bulunmustur. Uger aylik veriler olan IPI_imf top, IPI EVDS_top, IPI EVDS imalat
degiskenleri i¢in varyanstaki kirilma tarihleri sirasiyla; 1985Q2, 1986Q3 ve 1986Q3,
aylik frekanstaki veri setleri olan [IPI IMF TOP, IPI EVDS TOP ve
IPI EVDS IMALAT degiskenleri igin varyanstaki kirilma tarihleri ise sirasiyla;
1990Q5, 1990Q2 ve 1990Q2 olarak bulunmustur.

3.4. Tiirkiye Ekonomisinde Doniim Noktalarimin Tespiti: BB, BBQ ve
MBBQ Parametrik Olmayan Yaklasimlarin Test Edilmesi

Is ¢evrimlerinin belirlenmesindeki en &nemli konulardan birisi de daralma ve
genigleme evrelerinin tarih ve siire araliklari olarak belirlenmesidir. Her ne kadar is
cevrimleri i¢in yapilan tanimlamada yer alan “toplam iktisadi faaliyetler” i¢in ne
oldugu konusunda agik ugluluk birakilmigsa da genellikle GSYIH degiskeninin genel
ekonomik performansi yansittigi diisiiniildiigiinden, bu seri is ¢evrimi ¢alismalarinda
yaygim olarak kullamlmaktadir. Fakat GSYIH verisi ceyrek ve yillik frekanslarda
veri yaymlama takvimine bagl elde edildiginden iktisadi faaliyetin hareketlerindeki
eszamanliligin izlenebilmesi olduk¢a giiclesmektedir. Bu nedenle aylik frekanstaki
veri setleri de kullanilarak is ¢evrimlerinin tarih ve siire araliklarinin belirlenmesi
acisindan ¢esitli parametrik ve parametrik olmayan yontemler karsilagtirilip, farkli
frekanstaki veri setleri i¢in donemler arasinda meydana gelen ¢evrimlerin daha kesin
ve net bir sekilde ortaya konulmasi amaglanmaktadir. Bu amagla 6ncelikle NBER
tarafindan ¢evrimlerin belirlenmesinde Bry-Boschan (1971:21) algoritmasi
kullanilacaktir. Bry ve Boschan (BB) doniim noktalarinin belirlenebilmesi i¢in alti
asamadan olusan bir yonerge’ 6nermektedir. Bu yonerge aylik frekanstaki veri setleri

icin kullanilabilir'®.

I.  Ug ve ikame degerlerinin belirlenmesi.

? Spencer egrilerinin kullanilmasiyla elde edilen doniim noktalarimin tespiti i¢in Balke ve Wyne
(1993:27-28) ¢aligmasina bakiniz.

' Ceyreklik veriler igin ise evrenin tamamlanablmesi i¢in en az 2 ¢eyrek donemin, ¢evrimin
tamamlanabilmesi i¢in ise en az 5 ¢eyrek donemin ge¢cmesi gerekmektedir.
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II.

I11.

Iv.

12 aylik hareketli ortalamada (degisen ug) konjonktiirlerin belirlenmesi.

A. Her iki evrede 5 aydan daha yiiksek (ya da daha diisiik) noktalarin

tanimlanmasi.

B. Tepe noktalarinindaki dontislerin ardi1 ardina siralanmasi nedeniyle

en yliksek (ya da dip noktalarinin en diisiigiinii) noktanin secilmesi.

Spencer egrisindeki (de8isen ug¢) doniim noktalar1 karsiliklarinin

belirlenmesi.

A. 12 aylik hareketli ortalamada segilen doniigiin +5 ay icerisindeki

en yliksek (ya da en diisiik) degerinin tanimlanmasi.

B. Kisa konjonktiiriin daha yiiksek cukurlarim1 ya da daha diisiik
tepelerini eleyerek 15 aylik minimum konjonktiir siiresinin ortaya

cikarilmasi.

MCD’ye (konjonktiirel iistiinliik aylarina) bagli, 3 aydan 6 aya kadar
kisa donem hareketli ortalamadaki doniislerin  karsiliklarinin

belirlenmesi.

A. Spencer egrisinde se¢ilen doniisiin + 5 ay igerisindeki en yiiksek

(ya da en diisiik) degerinin tanimlanmasi.

Diizgiinlesrilmeyen serilerdeki doniim noktalarinin belirlenmesi.

A. Kisa donem hareketli ortalamada segilen doniisiin biiyiik olaninin
MCD dénemindeki ya da +4 ay icerisindeki en yiiksek (ya da en

diisiik) degerinin tanimlanmasi.

B.  Serilerin baslangic ve sonundaki gozlemleri i¢in 6 ay igerisindeki

dontislerin elenmesi.

C. Serilere ait en son gézlem degerine yakin degerden daha diisiik (ya
da daha yiiksek) olan, tepe noktalarinin (ya da ¢ukurlarin)

elenmesi.

D. 15 aydan daha kisa siireli dalgalanmalarin elenmesi.
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E. 5 aydan daha kisa stireli ¢gevrimlerin elenmesi.
VI. Nihai donlim noktalarinin ifade edilmesi.

Yukarida alti agamada olusan yonergede BB yaklasimmna gore tepe ve dip

noktalarinin 91 nolu esitlige gore olusturulmasi gerekmektedir.

Tepe Noktast, t={(3, 5. ¥, X3} (Vi1 3i2)} o

Dip Noktast, t ={(¥,_ys Y N Y{PVrs1> Viu2)}
Aylik frekanstaki veri seti i¢in minimum dongiiniin alt1 ay, ¢eyreklik i¢in ise 2
donem olmasinin altinda yatan temel neden ise NBER’in daralma siireci igin iist {iste
en az iki ¢eyrek dénem GSYIH’da gozlenen mutlak diisiisler olarak tamimlamasinda
yatmaktadir. BB prosediiriiniin Harding-Pagan tarafindan ceyreklik ve yillik veri
setlerine uyumlastirilmast ve doniim noktalar1 i¢in yeni ydnergenin olusturulmasi
nedeniyle BB prosediirii BBQ prosediiriine doniismiistiir. BBQ prosediiriinde tepe ve
dip noktalarinin tespiti ise 92 nolu esitlikte oldugu gibi yeniden diizenlenmesi

gerekmektedir.

Tepe Noktasi, t = {(Azy,Ayt »0,(Ay,,, A V.., )(0}

(92)
Dip Noktasi, t = {(AzytAy,XO, Ay, ALY, ))0}

Burada A,y, =y, —y,,’dir. 92 nolu esitlikte, zirve ve diplerde goriilen tiirevsel
degismeler, t’ye gore y(t)’nin tiirevinin alinmasi seklindedir (Ay;). Bu, {Ay:, Ay}
kisitin1 iiretmektedir. Ayrica birbirini izleyen dip ve tepe noktalar1 ig¢in
sirastylay, 2=y, >05y, _1=y,>05 v, 1=v;>05 vy, , 0=y, >0y, _5—y,<0;
Vi_17 V<05 v, 1=34<0; y; »—y,;<0, kisitlanmasi ve ardigik iki tepe
noktasinin tespiti (dip) durumunda ise, tepe noktasinin (dip noktay1) daha diisiik
(daha yiiksek) bir deger olarak alinmasi gerekmektedir. Harding ve Pagan (2002)
calismasinda bu kurallara ilave olarak is ¢evrimlerinin daha iyi yorumlanabilmesi
icin “liggensel tahmin-kestirim” (triangle approximation ) yontemi kullanmigtir. Bu
yaklagimin kullanilmasiyla is ¢evimlerinin ozellikleri ile ilgili dort unsur ortaya

cikmaktadir (Clements ve Krolzig, 2004:3).

1.  Cevrimlerin siiresi ve evreleri,
2. Her bir evrenin genisligi (biiyiikliigii) ya da derinligi,
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3.  Cevrimlerin evreleri arasinda asimetri etkisinin varligi,
4.  Evreler arasinda kiimiilatif hareketler.

Is cevrimlerinde déniim noktalarinin tarih ve siire araliklar1 agisindan tespit edilmesi
ve yukarida siralanan 6zelliklerin de ortaya konulmasi gerekmektedir. Bu amacla,
ilgili kriterler goz onilinde bulundurularak herhangi bir ¢evrimin ABC ii¢geninden

olustugu varsayilsin. Bu durum Sekil 19°da gosterilmektedir.

Sekil 19: Cevrimlere Ait Ozelliklerin Belirlenmesi: U(;gensel Tahmin Gorseli

A 1 B A 2 B

N
AN

C C

Kaynak'': Athanasopoulos, George, Heather M. Anderson ve Farshid Vahid (2001). “Capturing the
Shape of the Business Cycle with Autoregressive Leading Indicator Models”.
http://www.buseco.monash.edu.au/ebs/pubs/wpapers/2001/wp7-01.pdf, (Erisim Tarihi: 21.03.2013),
s.29.

Sekil 19°da yer alan gorsellerde A, tepe noktasini; C ise dip noktasini, AC arasinda

yer alan yay ise gercek kiimiilatif hareketi (C, ) gostermektedir. Birinci gorselde AB
uzunlugu resesyon siiresini ( D, ), AC arasindaki uzaklik ¢evrimin biytikliigiini ya da
derinligini ( 4;) gostermektedir. AC uzunlugu ayni zamanda ¢iktidaki toplam kaybi

veya kiimiilatif hareketleri de ifade etmektedir. Bu bilgilere gore kiimiilatif hareketler

93 nolu esitlikten yararlanilarak hesaplanir.

C, =0.5(4,*D,) (93)

"' Bu ¢alisma daha nceki bir tarihte kaynakga olarak veri tabaninda mevcut olup Sekil 18’de yer alan
gorseller atif olarak gosterilen internet kaynagindan farklilik arz etmektedir. Eldeki kaynaga gore
Sekil 18°deki gorseller sayfa 5’te yer almaktadir.
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Sekil 19°da 2 nolu gorsel dikkate alindiginda C, ve C,, ifadeleri dikdortgen (7,)

alanda kayipla karsi karsiya kaldiklarindan gercek kiimiilatif kayiplar 94 nolu
esitlikte oldugu gibi tahmin edilir.

Cr=2r (94)

T
t=1

C, ve C,arasindaki kayiplar 3 nolu gorsel dikkate alindiginda dikdorgen alanla yay

alan1 arasinda bir fark olugmaktadir.

T
S,=05) o, (95)
t=1

4 nolu gorselde oldugu gibi bu farkin belirlenebilmesi amaciyla asir1 kiimiilatif
hareketler i¢cin bir endeks degerine ihtiya¢ vardir. Bu deger ayni zamanda ¢evrimin
bigimi hakkinda bilgi veritken doniim noktasindaki hareketin egimi hakkinda
bulgular sunmaktadir. Bu ayni zamanda asimetri etkisini de kapsamaktadir. Bu
endeks 96 nolu esitlikte ifade edilmekte ve Asirilik-Fazlalik Endeksi olarak

adlandirilmaktadir.
E =C =054 -0.5D,4, (96)

BBQ tekniginin doniim noktalarin ait yonergenin BB’den farklilastirilmast gercek
doniim noktas1 olan tarihlerin siire araliklarini kisaltmaktadir. Bu nedenle Harding ve
Pagan (2006) calismasinda doniim noktalarinin tespitinde BBQ algoritmasi ig¢in
gerekli donlim noktalarini gosteren esik degerleri optimize ederek diizeltmis ve ilgili
algoritma, literatiirde gelistirilmig-modifiye edilmis BBQ (MBBQ) algoritmasi

olarak yer almustir.

MBBQ algoritmas1 92 nolu esitlikteki tepe ve dip noktalarmin tespiti icin
gerekli kisitlamalarin Sekil 19°da 3 nolu gorselde yer alan iiggen alanlarina gore
diizeltilmesi olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ilgili diizeltme 97 nolu esitlikte yer

almaktadir.

Tepe =y; _p=yi<al:Vi_1=Vi<alViy]~Vi<a2:Vip 2~ Vi<a2

. (97)
Dip=yi_0=Yt>a3:Y;_17V1> a3 V17Vt > b V42~ V> a4
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MBBQ, doniim noktalarini isaret eden esik parametrelerin sifirdan sapmasina
izin veren BBQ algoritmasindan farkhidir. Esiklerin, tepe noktalarindan dip
noktalarina ve donlim noktalarinin farkli agilarinda-egimlerinde (keskinlik) degisime

izin verilmektedir. ¢; nin (i= 1,2,3,4) degerini belirlemek icin, 0.005 ve 0.005 (yani,
a;j € (—0.005,0.005)) arasindaki degerler i¢in bir sistem arastirmasi yapilmakta ve

a;’nin her bir olast kombinasyonu igin karekok ortalama hata karesi (RMSE)

hesaplanmaktadir.

2
>T_ [ MBBO,(a;)- NBER;

MSE(O!:‘)‘\/ 7

Burada; 7, NBER i¢in daralma donemini temsil ediyorsa NBER;=1; aksi halde

NBER; =0 degerini alan bir degiskendir. Ayrica, ¢ ¢eyregi ¢, esik degerine sahip
MBBQ algoritmasina gore durgunluga isaret ediyor ise, MBBQt(al-) =1; aksi halde
MBBQt(al-) =0 degeri almaktadir. Son olarak, RMSE(al-) ’yi minimize eden ¢;

degeri, algoritma i¢in tercih edilen bir biiylikliik olarak secilmektedir.

Bununla birlikte dongiilerin altinda yer alan iki seri iliskisiz ise

ELL, 1= BLS  JELS, 1+ (1= ELS ; D= ELS, D)ve E[S 1= prob(S ;, =1) olur. Dip

ya da tepe noktalar1 i¢in kosullu olasilik degerleri 98 nolu esitlikteki gibi ifade

edilsin.

Pr(tepe:t—l):Pr(St :0|St—1 :l)Pr(St—l =1)

. (98)
Pr(dip:t—1)=Pr(S, =1|S, | =0)Pr(S,  =0)

-1~
Tepe ve dip noktalarinin sayisi esit oldugundan (Pr(St =1)=1 —Pr(St =0)) 98 nolu

esitlikte dort bilinmeyen parametre ortaya ¢ikmaktadir. Harding (1997) bu nedenle
cevrimleri iki ¢ikis olasiligi kullanarak genislemeyi eleyen asama (ETS) ve
daralmay1 eleyen asama (CTS) kavramlarini getirmistir.

Pr(ETS|S, | =1)=PK(S, =0|S,_ =1) Pr(CTS|S, | =0)=Px(S,=1|S,  =0).
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Eger, biiyiime orani ve oynakligin, Ayt =a St +a, (1- St) + [StO'1 +(1- St)O'O]gt ,

1
degistigi, dip ve tepe noktalari ig¢in olasiligin 98 nolu esitlikte oldugu gibi
varsayllmas1 Hamilton (1989) is ¢evrimleri modelinin ortaya ¢ikmasina neden
olmaktadir. Fakat Hamilton (2003:1691)", kalman filtrelemesinin kullanilmasi
durumunda Harding ve Pagan (2002) ¢alismasi dip ve tepe noktalar1 i¢in kullanilan
olasilik fonksiyonlarina ait (0 ve 1) araligindaki degerlerin, sinirlar diginda kalacagini
ifade etmis ve modeli bir ¢ok yoniiyle elestirmistir. Ayni sekilde Hading ve Pagan
(2002:1688-1689)’da ¢alismada BBQ algoritmast ile MS yonteminin 6zeliklerini
tablolagtirarak, BBQ algoritmasinin daha avantajli oldugunu ifade etmistir.
Dolayistyla bahsedilen tiim bu yontemler Tiirkiye ekonomisi i¢in doniim noktalarinin

tespitinde test edilecektir.

3.4.1. Ucer Ayhk Frekanstaki Veri Setleri Icin Tiirkiye’de Déniim
Noktalarinin Tespiti ve Asimetrik Iligkiler

Uger aylik veri setleri olan LGDP_IMF, GDP_EVDS 2005 ENDEKS,
IPI imf top, IPI EVDS top, IPI EVDS imalat degiskenleri i¢in doniim noktalari,
tarih ve siire araliklart GSYIH ve IPI degiskenleri arasinda tablolastirilarak grafik
halinde ayr1 ayr1 sunulacaktir. Bu amagla, hazirlanan Tablo 6 LGDP_IMF,
GDP_EVDS 2005 ENDEKS degiskenlerine ait doniim noktalarinin tarih ve siire

araliklarin1 gostermektedir.

Tablo 5: Cevrimlerin Bicimi ve Karakteristik Ozellikleri

Rejim Durum  Cevimin Bicimi  Isaret Baslama Bitis __Asimetri

Diklik Keskinlik

. Konveks-Dig Biikey Pozitif Yavas-Yuvarlak  Hizli-Dik Yok  Var*
Genigleme

1

2 Konkav-I¢ Biikey Negatif Hizli-Dik  Yavas-Yuvarlak Var Var
3 Konveks-Dis Biikey Pozitif — Hizli-Dik  Yavag-Yuvarlak Var ~ Var*
4 Konkav-i¢ Biikey Negatif Yavas-Yuvarlak  Hizlhi-Dik Yok Var
Not: * notasyonu, ilgili asimetri tiirliniin stilize ger¢ekleri tasimadigini ifade etmektedir.

Daralma

Tablo 6’daki bulgular yorumlanmadan 6nce Engel ve digerleri (2005), Dahl ve
Gonzalez-Rivera (2003), Camacho ve digerleri (2008), Hall ve McDermott (2009),

Cesaroni ve digerleri (2011) ve Bordo ve Haubrich (2010) c¢evrimlere ait

12 Hamilton (2003:1692) bu elestirisinin yaninda 1989 yilindaki ¢alismasimnin is ¢evrimlerinin siire ve
tarihlenmesi agisindan essiz bir yontem oldugunu dile getirerek Harding ve Pagan (2002) ¢alismasini
iistil kapali bir sekilde elestirmektedir.
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karakteristik 6zellikleri ve ¢evrimlerin bigimi hakkinda asirilik endeksi ile yaptiklari
genellemeler tarafimizdan toplulastirilarak Tablo 5°te verilmistir. Tablo 5 bu bilgileri
yansitmaktadir. Tabloda 6zet halinde verilen bu bilgiler ¢evrimlerin bir rejimden
diger rejime girmeleri durumunda doniim noktalarinda meydana gelen degisimleri
yansitmaktadir. Bu degisimler daha 6nce de deginildigi lizere is ¢evrimlerinde ortaya
cikan asimetri etkisinin derinlik, diklik ve keskinlik 6zellikleri dogrultusunda
egilimlerinin belirlenmesine yardimci olmaktadir. Bu noktada, Asirilik-Fazlalik
Endeks degerinin (A-FI) parametre biiyiikliigii ve isareti bahsedilen egilimlerin
belirlenmesine yardime1 olmaktadir. Bu baglamda, A-Fi’nin parametre biiyiikliigii ne
kadar fazla ise biiyiimeden elde edilen kazanimlar ya da kayiplarin o kadar fazla
oldugu, daralma ve genisleme rejimlerinde hasilanin dogrusal olmayan bir siire¢
izledigi ifade edilmektedir. A-FI parametresi sifira dogru yakinsamasi durumunda ise
cikt1 her iki rejimde istikrarli bir seyir izleyerek ¢iktidaki azalis ve artiglarin ekonomi
tizerindeki etkileri dogrusal yani sabit olmaktadir. Bu durumda asimetri etkisinden

bahsetmek miimkiin olmamaktadir.

Genisleme rejiminde elde edilen pozitif bir A-FI istatistigi kavramsal olarak,
ilgili donemde biiyiimede meydana gelen artislarin iktisadi faaliyetler tizerindeki
etkilerinin olumlu anlamda oldukga fazla ve biiyiimeden elde edilen kazanimlarin ise
yiiksek olmasini ifade etmektedir’. Ayni sekilde genisleme rejiminde negatif isaretli
elde edilen A-FI istatistigi ise biiyiimeden elde edilen kazanimlarin daha az oldugunu

gostermektedir.

Daralma doneminde elde edilen pozitif bir A-FI istatistigi, resesyon siirecinde
biliyiimede meydana gelen kayiplarin oldukca fazla ekonomi ilizerine yansimalarinin
ise parametre biyilikliigline bagl olarak siddetli oldugunu ifade etmektedir. Bu
bulgunun, ayn1 zamanda, daralma donemine ait etkilerin (6zellikle de krizlerin);
derin ve siddetli olmasinin yani1 sira ekonominin tiim kesimlerine yayilmasi agisindan
stilize gergeklerle oOrtiismesi dikkat cekmektedir. Negatif bir A-FI istatistigi ise

resesyon siirecinde hasilada meydana gelen diislisler ve neden oldugu yansimalarin

1 Camacho ve digerleri (2008) calismalarinda daralma donemini takip eden genisleme rejiminin hizli
bir toparlanma siirecinden gegerek ekonomi tizerindeki olumlu yansimalarinin bilyiik olabilmesi i¢in
A-FI istatistigine ait isaretin negatif olmasi gerektigini vurgulamaktadirlar.
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siire ve siddet agisindan telafi edilebilecegini ve biiylimedeki kayiplarin az oldugunu

gostermektedir.

Tablo 5’te yer alan bulgular, genisleme ve daralma rejimleri icin ayri ayri
degerlendirilip EK 1°deki sekil dikkate alinacak olursa su sonuglara ulasilabilir
(Durum; 1,2,3.,4.):

1.  Genisleme rejiminde; ¢cevrimin bi¢ciminin konveks veya dis biikey olmasi
nedeniyle ¢evrime baslama noktasinin yuvarlak olusu, resesyon siireci etkilerinin
halen devam ediyor olmasina sebep olmaktadir. Ekonominin daralma doénemi
etkilerini, genisleme rejiminde tasimasi nedeniyle toparlanma-canlanma donemine
ait siire uzun bir zaman aralifinda olugmaktadir. Bu siire gectikten sonra takip eden
rejime kadar ekonomi c¢ok hizli bir sekilde bilyiime egilimi gostermektedir. Is
cevrimleri ile ilgili stilize gerceklerden birisi de genisleme rejiminin konkav daralma
rejiminin ise dogrusal olarak kabul edildigidir. Dolayisiyla genisleme doneminin
baslarinda ortalama biliylime oranlarinda gozlenen uzun siireli genislemelerin
daralma doneminde sabit olmast McQueen anlaminda keskinlik asimetrisinin ortaya
¢ikmasina neden olmaktadir (Galvao, 2002:188). Bu asimetri tiiriinde tepe
noktalarimin yuvarlak, dip noktalarinin ise keskin olma durumu s6z konusudur. Tablo
5’teki olguda ise stilize gerceklere uygun olmayan bir durum ortaya ¢iktigindan tepe
noktalarimin keskin dip noktalarinin ise yuvarlak olustugu bir keskinlik asimetrisi
tiiri olugsmaktadir. Bu anlamda “daralma “L” seklinde devam ediyor”, “hizl1 biiyiime
stireci, siire ve siddet agisindan etkileri ¢cok agir olan kriz nedeniyle bicak gibi

kesildi” 6nermeleri ortaya atilabilir.

2.  Genisleme rejiminde; ¢evrimin bi¢iminin konkav veya i¢ biikey olmasi
nedeniyle ¢evrime baslama noktasinin hizli ve ani olusu resesyon siireci etkilerinin
cok kisa stirede ortadan kalkmasina ve ekonominin ¢ok hizli bir sekilde biiyiimesine
sebep olmaktadir. Toparlanma-canlanma donemine ait siirenin ¢ok kisa bir zaman
araliginda olusmasi, diklik asimetrisinin ortaya ¢ikmasina neden olur. Takip eden bir
sonraki daralma rejimine dogru bilylime hizinin azalmasi ve uzun dénemde dogrusal
hale gelmesi nedeniyle biiyiime uzun yillar devam etmektedir. Iktisadi faaliyet
hacmindeki ani hizli artis, dip noktasmnin egimini degistirerek keskin olmasini

saglarken diger taraftan ekonomik biiylimenin uzun donemde devam etmesi
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nedeniyle tepe noktasi yuvarlak hale gelmektedir. Stilize gergeklere de uygun diisen

bu durumda keskinlik asimetrisi tiirii ortaya ¢ikmaktadir.

3.  Daralma rejiminde; ¢evrimin bi¢iminin konveks veya dis biikey olmasi
nedeniyle ¢evrime baslama noktasinin ani olusu genisleme siireci etkilerinin hemen
sona erdigini gostermektedir. Dolayisiyla hizli bir sekilde olusan daralma doneminin
ekonomi iizerindeki yansimalar1 oldukca siddetlidir. Bu aynm1 zamanda diklik
asimetrisinin varhigina da isaret etmektedir. Ekonominin siddetli daralma donemi
etkilerinin ¢ok kisa bir zaman araliginda olugsmasi nedeniyle tliretimdeki kayiplar da
oldukea fazladir. Bu siire gectikten sonra takip eden rejime kadar ekonomi ¢ok yavas
bir sekilde daralmakta ve negatif biiylime egilimi devam etmektedir. Daralma
stirecinin uzun donemde negatif sabit bir biiyiime ile L seklinde devam etmesi, stilize
gergeklere uygun olmayan bir durum ortaya ¢ikarmaktadir. S6zkonusu kosullar
altinda dip noktasina ait egimin keskin olma 0zelligi gostermesi gerekirken tepe
noktasina ait yuvarlak olma o6zelligi tasimasi bu durumu yansitmaktadir. Her ne
kadar stilize gergeklere uymayan bu durum tilkelerin ekonomik yapisina bagl olarak
ortaya c¢iksa da sonugta, stilize ger¢eklere uymayan bir keskinlik asimetrisi tiirii bu

ornekte ortaya ¢ikmaktadir.

4. Daralma rejiminde; ¢evrimin bi¢ciminin konkav veya i¢ biikey olmasi
nedeniyle ¢evrime baslama noktasinin yavas ve yuvarlak olusu resesyon siireci
etkilerinin uzun bir siirede gergeklestigini, ekonomi {lizerinde yansimalarinin ise ¢ok
yavag oldugunu gostermektedir. Daralmanin ardindan takip eden genisleme rejimine
kadar biiylime oraninin kriz nedeniyle ¢ok hizli bir sekilde diismesi keskinlik
asimetrisinin olusmasi anlami tagimaktadir. Daralma rejime baslama noktasinda
cevrimde ani olusumlarin ortaya ¢ikmamasi diklik asimetrisinin olusmamasi anlami

tasimaktadir.

Derinlik istatistigi bu noktada ¢iktinin her bir evrenin doniim noktalarindaki
degisimini karsilastirmakta ve asimetri tiirii ile ilgili bilgi vermektedir. Kiimiilatif

istatistigi ise her cevrimin kendi igindeki derinlik istatistiginin toplamindan
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olugsmakta ve ekonominin dara kaybini ya da kazancini ifade etmektedir'®. Bu bilgiler

verildikten sonra Tablo 6’daki bulgular degerlendirilebilir.
3.4.1.1. Degiskenlerin Doniim noktalarinin Tespitinde BB Yaklasimi

Tablo 6’daki tahminler BB yaklasiminin kullanilmasiyla elde edilmistir. Buna
gore, TCMB-EVDS veri tabanindan alinan GDP_EVDS 2005 ENDEKS serisine ait
dip noktalar;; 1989Q1, 1994Q2, 1999Q1, 2001Q2 ve 2009Q1 donemlerinde
olusurken tepe noktalar1 ise 1987Q4, 1993Q4, 1998Q1, 2000Q4 ve 2008Q1

ceyreklerinde olugsmaktadir.

Tablo 6: GSYIH Serilerinin Déniim Noktalarimin Elde Edilmesi: BB Yaklasin
BB Sonuclari

LGDP IMF GDP EVDS 2005 ENDEKS
D T D T
1989Q1 1987Q4 1989Q1 1987Q4
1994Q2 199304 1994Q2 19930Q4
1999Q3 1998Q1 1999Q1 1998Q1
2001Q4 20000Q4 2001Q2 2000Q4
2009Q1 200801 2009Q1 2008Q1
Cevrimlere Ait Ortalama Istatistik Degerleri
Istatistikler Daralma Genisleme Daralma Genisleme
Siire 4.2 16 34 17
Derinlik -0.105 0.297 -0.103 0.273
Diklik -0.025 0.018 -0.32 0.016

Not: D ve T degiskenleri sirastyla dip ve tepe noktalarini ifade etmektedir. Koyu olarak isaretlenmis
doniim noktalar1 ise diger veri setine gore aymi rejimdeki tepe ya da dip noktasindaki farkliligt
gostermektedir.

Daralma doneminin ortalama 3.4 ceyreklik, genisleme rejiminin ise ortalama 17
ceyrek donem devam etmesi yine literatiirde yer alan genislemenin en az dort kati
biiylime olmas1 gergegi ile de Ortiismektedir. Derinlik ya da genislik istatistiine
bakildiginda, daralma ve genisleme rejimi icin sirasiyla bu degerlerin -0.103, 0.273
oldugu goriilmektedir. Bu degerlerin ifade ettigi anlam ise su sekildedir. Daralma

doneminde elde edilen -0.103 degeri, daralma doneminde ortalama biiyiimede

' Bu iki kavramin daha iyi anlasilabilmesi i¢in su Grnegin verilmesinde yarar vardir. Tepe ve dip
noktalarinin olustugu doniim noktalarinda GSYIH’nin 100 ve 75 oldugu ve ekonominin daralma
rejimine girdigi varsayilsi. Uretimdeki kayp %25 olmakla birlikte hem derinlik-genislik hem de
kiimtilatif istatistigi %25°e esit olmaktadir. Daralma siirecinin tekrar yasandigimmi ve ikinci evrede
GSYIH’nin 80 oldugunu varsayalim. Derinlik ya da genislik istatistigi %20 iken bu sefer kiimiilatif
istatistik ya da refah kayb1 (%20+%25) %45 olmaktadir.
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meydana gelen kaybin %10.3 oldugunu gdstermektedir. Aym sekilde genisleme
rejiminde elde edilen 0.273 degeri ortalama biiylimede meydana gelen artiglarin veya
kazanimlarin %27.3 oldugunu ifade etmektedir. Diger bir ifade ile biiylime
doneminde ilgili serilere ait gozlemlerin sayist daralma donemi gozlemleri
sayisindan trend ortalamaya gore %27.3 daha fazla gozlem bulundurmaktadir. Sonug
olarak uzun dénem hasila lizerinde biiylimeden elde edilen kazanimlar ve yansimalar
daha biytktir. Diklik asimetrisi degeri ise genisleme ve daralma donemi igin
stirastyla 0.016 ve -0.32 olarak bulunmustur. Elde edilen bu bulgular Grafik 1 i¢in

gerekli ¢izimi saglamada yardimc1 olmaktadir.

Grafik 1: GDP EVDS Endeksi ve Doniim Noktalari: BB Yaklasim

Turning peints analysis of GSDP_EVDS_2005_EMNDEKS
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GDP_EVDS 2005 ENDEKS degiskenine ait bes daralma donemi tespit edilmistir.
Bu donemler 1987Q4-1989Q1, 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q1, 2000Q4-
2001Q2, 2008Q1-2009Q1 periyotlarinda gergeklesmistir. Ozellikle 1993Q4-1994Q2,
2000Q4-2001Q2 ve 2008Q1-2009Q1 daralma donemlerinde diklik asimetrisi siddetli
bir sekilde Tiirkiye ekonomisinde yansimalari olmaktadir. Bu doénemler dikkat
edilirse krizlerin olustugu donemlere denk gelmektedir. Kriz donemleri i¢in bu
anlatilanlar Tablo 5’te yer alan 3 nolu duruma uymaktadir. 1987Q4-1989Q1 dénemi

ise Tablo 5’te yer alan 4 nolu duruma uymaktadir.

IMF-IFS veri tabanindan alinan LGDP_IMF serisine ait dip noktalart; 1989Q1,
1994Q2, 1999Q3, 2001Q4 ve 2009Q1 donemlerinde olusurken tepe noktalari ise
1987Q4, 1993Q4, 1998Q1, 2000Q4 ve 2008Q1 ¢eyreklerinde olusmaktadir. Dikkat
edilirse GDP_EVDS 2005 ENDEKS ig¢in tespit edilen 1999Q1 ve 2001Q2 dip
noktalariin LGDP_IMF serisinde degistigi ve 1999Q3, 2001Q4 gozlenmistir. Bu
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durum daralma rejiminin siire agisindan uzamasina neden olmustur. Daralma
doneminin ortalama 4.2 ¢eyreklik, genisleme rejiminin ise ortalama 16 ¢eyrek donem
devam etmesi yine literatlirde yer alan genislemenin en az dort kati biiylime olmasi
gergegi ile ortiigmektedir. Derinlik ya da genislik istatistigine bakildiginda, daralma
ve genisleme rejimi igin sirasiyla bu degerlerin -0.105, 0.297 oldugu goriilmektedir.
Bu degerlerin ifade ettigi anlam ise su sekildedir. Daralma déneminde elde edilen -
0.105 degeri daralma doneminde ortalama biiylimede meydana gelen kaybin %10.5
oldugunu gostermektedir. Ayni sekilde genisleme rejiminde elde edilen 0.297 degeri
ortalama biiylimede meydana gelen artiglarin veya kazanimlarin %29.7 oldugunu
ifade etmektedir. Diger bir ifade ile bliyiime doneminde ilgili serilere ait gdzlemlerin
say1s1 daralma donemi gbézlemleri sayisindan trend ortalamaya gore %29.7 daha fazla
gbzlem bulundurmaktadir. Sonu¢ olarak uzun doénem hasila {izerinde biiylimeden
elde edilen kazanimlar ve yansimalar daha biiyiiktiir. Diklik asimetrisi degeri ise
genisleme ve daralma donemi igin sirasiyla 0.018 ve -0.025 olarak bulunmus
GDP_EVDS 2005 ENDEKS degiskeninde diklik asimetri etkisinin daha biiyiik
olduguna karar verilmistir. Elde edilen bu bulgular Grafik 2 i¢in gerekli ¢izimi

saglamada yardimci olmaktadir.

Grafik 2: LGDP IMF Serisine Ait Doniim Noktalari: BB Yaklasimi

Turning points analysis of LGDFP_IMF
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Grafik 2 LGDP_IMF degiskenine ait bes daralma doneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1987Q4-1989Q1, 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q3,
2000Q4-2001Q4, 2008Q1-2009Q1 periyotlarinda gergeklesmistir. Ozellikle 1993Q4-
1994Q2, 2000Q4-2001Q4 ve 2008Q1-2009Q1 daralma doénemlerinde diklik
asimetrisi siddetli bir sekilde Tirkiye ekonomisinde yansimalari oldugu dikkat

cekmektedir. Bu donemler dikkat edilirse krizlerin olustugu donemlere denk
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gelmektedir. Bunun yani sira 1987Q4-1989Q1 ve 1998Q1-1999Q3 daralma
donemlerinde Tablo 5’te yer alan 4 nolu duruma uygun diisen gelismeler yaganmakta

ve derinlik asimetrisi olugsmaktadir.

Sanayi Uretim Endekslerine ait doniim noktalarinin elde edilmesi ile ilgili

bulgular tablolagtirilmig ve Tablo 7°de sunulmustur.

Tablo 7: IPI Serilerinin Doniim Noktalarinin Elde Edilmesi: BB Yaklasimi
BB Sonuclan |
IPI imf top IPI EVDS top IPI EVDS imalat
D T D T D T
1994Q2 1993Q4 1994Q2 19930Q4 1988Q3 1987Q4
1999Q3 1998Q1 1999Q3 1998Q1 1994Q2 199304
2001Q2  2000Q3 2001Q2  2000Q3 1999Q3 1998Q1
2009Q1 2008Q1 2009Q1 2008Q1 2001Q2  2000Q2
- - - - 2009Q1 2008Q1
Cevrimlere Ait Ortalama Istatistik Degerleri
Istatistikler Daralma Genisleme Genisleme Daralma Genisleme Daralma

Siire 3.75 15.33 15.33 3.75 16.5 3.8
Derinlik  -0.129 0.267 0.315 -0.141 0.293 -0.141
Diklik -0.034 0.017 0.020 -0.037 0.017 -0.037

Not: D ve T degiskenleri sirasiyla dip ve tepe noktalarini ifade etmektedir. Koyu olarak isaretlenmis
doniim noktalar1 ise diger veri setine gore ayni rejimdeki tepe ya da dip noktasindaki farklilig:
gostermektedir.

IMF-IFS veri tabanindan alinan IPI imf top serisine ait dip noktalar;; 1994Q2,
1999Q3, 2001Q2 ve 2009Q1 donemlerinde olusurken tepe noktalari ise 1993Q4,
1998Q1, 2000Q3 ve 2008Q1 ceyreklerinde olusmaktadir. Daralma déneminin
ortalama 3.75 c¢eyreklik, genisleme rejiminin ise ortalama 15.33 ¢eyrek donem
devam etmesi yine literatlirde yer alan genislemenin en az dort kati biiylime olmasi
gergegi ile ortligmektedir. Derinlik ya da genislik istatistigine bakildiginda, daralma
ve genigleme rejimi igin sirasiyla bu degerlerin -0.129 ve 0.267 oldugu
goriilmektedir. Bu degerlerin ifade ettigi anlam ise su sekildedir. Daralma doneminde
elde edilen -0.129 degeri daralma doneminde ortalama biiylimede meydana gelen
dara kaybmin %12.9 seviyesinde gerceklestigini ifade etmektedir. Ayni sekilde
genigleme rejiminde elde edilen 0.267 degeri ise ortalama biiylimede meydana gelen
artiglarin veya kazanimlarin %26.7 oldugunu gostermektedir. Diger bir ifade ile
biiylime doneminde ilgili serilere ait gézlemlerin sayisi daralma donemi gozlemleri
sayisindan trend ortalamaya gore %26.7 daha fazla gbzlem bulundurmaktadir. Sonug

olarak uzun donem hasila iizerinde biiyiimeden elde edilen kazanimlar ve yansimalar
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daha biiylktiir. Diklik asimetrisi degeri ise genisleme ve daralma donemi igin
sirastyla 0.017 ve -0.034 olarak bulunmustur. Elde edilen bu bulgular Grafik 3 i¢in

gerekli ¢izimi saglamada yardime1 olmaktadir.

Grafik 3: IPI imf top Serisine Ait Doniim Noktalari: BB Yaklasimi

Turning points analysis of IPI_imf_top
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Grafik 3, IPI imf top degiskenine ait dort daralma doneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q3, 2000Q3-2001Q2
ve 2008Q1-2009Q1 periyotlarinda gergeklesmistir. Ozellikle 1993Q4-1994Q2,
2000Q3-2001Q2 ve 2008Q1-2009Q1 daralma donemlerinde diklik asimetrisinin
siddetli bir sekilde Tiirkiye ekonomisinde yansimalari olmaktadir. Bu donemler
dikkat edilirse krizlerin yasanildigi donemlere denk gelmektedir. Kriz donemleri igin
bu anlatilanlar Tablo 5’te yer alan 3 nolu duruma uymaktadir. 1998Q1-1999Q3

donemi ise Tablo 5’°te yer alan 4 nolu duruma uymaktadir.

TCMB-EVDS veri tabanindan alinan IPI EVDS top serisine ait dip noktalari;
1994Q2, 1999Q3, 2001Q2 ve 2009Q1 donemlerinde olusurken tepe noktalar1 ise
1993Q4, 1998Q1, 2000Q3 ve 2008Q1 ¢eyreklerinde olugmaktadir. Daralma
doneminin ortalama 3.75 ¢eyreklik, genisleme rejiminin ise ortalama 15.33 ¢eyrek
donem devam etmesi yine literatlirde yer alan genislemenin en az dort kati biiyiime
olmasi gergegi ile oOrtiismektedir. Derinlik ya da geniglik istatistigine bakildiginda,
daralma ve genisleme rejimi i¢in sirasiyla bu degerlerin -0.141 ve 0.315 oldugu
gorlilmektedir. Bu degerlerin ifade ettigi anlam ise su sekildedir. Daralma doneminde
elde edilen -0.141 degeri daralma doneminde ortalama biiylimede meydana gelen
kaybin %14.1 oldugunu ifade etmektedir. Ayni sekilde genisleme rejiminde elde

edilen 0.315 degeri ortalama biiylimede meydana gelen artiglarin veya kazanimlarin
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%31.5 oldugunu ifade etmektedir. Diger bir ifade ile biiylime doneminde ilgili
serilere ait gozlemlerin sayisi daralma donemi gozlemleri sayisindan trend
ortalamaya gore %31.5 daha fazla gbézlem bulundurmaktadir. Sonu¢ olarak uzun
donem hasila lizerinde biiyiimeden elde edilen kazanimlar ve yansimalar daha
buytiktiir. Diklik asimetrisi degeri ise genisleme ve daralma donemi i¢in sirastyla
0.020 ve -0.037 olarak bulunmus IPI EVDS top degiskeninde, IPI imf top
degiskenine gore diklik asimetri etkisinin daha biiyiikk olduguna karar verilmistir.
Elde edilen bu bulgular Grafik 4 igin gerekli c¢izimleri saglamada yardimci

olmaktadir.

Grafik 4: IPI EVDS top Serisine Ait Doniim Noktalari: BB Yaklasimi

Turning points analysis of IPI_EVDS_top
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Grafik 4, IPI EVDS top degiskenine ait dort daralma doneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q3, 2000Q3-2001Q2
ve 2008Q1-2009Q1 periyotlarinda gergeklesmistir. Ozellikle 1993Q4-1994Q2,
2000Q3-2001Q2 ve 2008Q1-2009Q1 daralma donemlerinde diklik asimetrisinin
siddetli bir sekilde Tiirkiye ekonomisinde yansimalar1 olmaktadir. Bu donemler
dikkat edilirse krizlerin yasanildig1 donemlere denk gelmektedir. Kriz donemleri igin
bu anlatilanlar Tablo 5’te yer alan 3 nolu duruma uymaktadir. 1998Q1-1999Q3

donemi ise Tablo 5°te yer alan 4 nolu duruma uymaktadir.

TCMB-EVDS veri tabanindan alinan IPI EVDS imalat serisine ait dip
noktalari; 1988Q3, 1994Q2, 1999Q3, 2001Q2 ve 2009Q1 donemlerinde olusurken
tepe noktalart 1987Q4, 1993Q4, 1998Q1, 2000Q2 ve 2008Q1 ise g¢eyreklerinde

olugmaktadir. Daralma doneminin ortalama 3.8 c¢eyreklik, genisleme rejiminin ise
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ortalama 16.5 ¢eyrek donem devam etmesi yine literatiirde yer alan genislemenin en
az dort kat1 biiylime olmasi gercegi ile oOrtiismektedir. Derinlik ya da genislik
istatistigine bakildiginda, daralma ve genisleme rejimi i¢in sirastyla bu degerlerin -
0.141, 0.293 oldugu goriilmektedir. Bu degerlerin ifade ettigi anlam ise su sekildedir.
Daralma doneminde elde edilen -0.141 degeri daralma doneminde ortalama
bliylimede meydana gelen kayip %14.1 oldugunu ifade etmektedir. Ayni sekilde
genisleme rejiminde elde edilen 0.293 degeri ortalama biiylimede meydana gelen
artiglarin veya kazanimlarin %29.3 oldugunu ifade etmektedir. Diger bir ifade ile
biliylime doneminde ilgili serilere ait gdzlemlerin sayis1 daralma donemi gozlemleri
sayisindan trend ortalamaya gore %29.3 daha fazla gézlem bulundurmaktadir. Sonug
olarak uzun donem hasila iizerinde biiylimeden elde edilen kazanimlar ve yansimalar
daha bilytktiir. Diklik asimetrisi degeri ise genisleme ve daralma donemi igin
sirastyla 0.017 ve -0.037 olarak bulunmus ve sonugta IPI_ EVDS top degiskeni igin
diklik asimetri etkisinin daha biiylik olduguna karar verilmistir. Elde edilen bu

bulgular Grafik 5 i¢in gerekli ¢izimleri saglamada yardimci olmaktadir.

Grafik 5: IPI EVDS imalat Serisine Ait Doniim Noktalari: BB Yaklasim
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Grafik 5, IPI EVDS imalat degiskenine ait bes daralma doneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1987Q4-1988Q3, 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q3,
2000Q2-2001Q2 ve 2008Q1-2009Q1 periyotlarinda gergeklesmistir. Ozellikle
19930Q4-1994Q2, 2000Q2-2001Q2 ve 2008Q1-2009Q1 daralma dénemlerinde diklik
asimetrisinin siddetli bir sekilde Tiirkiye ekonomisinde yansimalari olmaktadir. Bu
donemler dikkat edilirse krizlerin yasanildigi donemlere denk gelmekte sanayi
tiretiminde ciddi disiisler gergeklesmektedir. Kriz donemleri i¢in bu anlatilanlar
Tablo 5’te yer alan 3 nolu duruma uymaktadir. 1998Q1-1999Q3 ve 1987Q4-1988Q3

donemi ise Tablo 5’te yer alan 4 nolu durumla 6zdeslesmektedir.
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3.4.1.2. Degiskenlerin Doniim Noktalarinin Tespitinde BBQ ve MBBQ

Yaklasimlan

Daha 6nce bahsedildigi iizere tepe ve dip noktalarindaki tiirevsel degisimler ve
esiklerin farkli acilarindaki keskinlik degerlerinin dikkate alinmasi, donim
noktalarinin tarih ve siire araliklarini degistirebilmektedir. Bu degisimler nedeniyle
doniim noktalar1 farklilagmakta, daralma siiresi artmakta ve yeni bir doniim noktasi
daha ortaya ¢ikmaktadir. Bu nedenlerden otiirii tepe ve dip noktalarinda belirli
kisitlamalar konularak doniim noktalar1 tekarardan tespit edilebilir. Tablo 8 bu
amacla GSYIH degiskenlerine ait déniim noktalarmin BBQ ve MBBQ

yaklagimlarindan elde edilen edilen biiyiikliiklerini gostermektedir.

Tablo 8: GSYIH Serilerinin Déniim Noktalarimin Tespiti: (M)BBQ Yaklasim
(M)BBQ Sonuclar

LGDP IMF GDP EVDS 2005 ENDEKS
D T D T
1989Q1 1987Q4 1989Q1 1987Q4
1994Q2 1993Q4 1994Q2 199304
1999Q3 1998Q1 1999Q1 1998Q1
2001Q4 2000Q4 2001Q2 2000Q4
2003Q2 2002Q4 2003Q2 2002Q4
200901 200801 2009Q1 2008Q1
Cevrimlere Ait Ortalama Istatistik Degerleri
Istatistikler Daralma Genisleme Daralma Genisleme
Siire 3.83 12.4 3.16 13.2
Derinlik -0.080 0.230 -0.873 0.219
Diklik -0.02 0.018 -0.276 0.016
Kiimiilatif -0.21 2.06 -18.16 178.07
A-Fi -0.025 -0.11 -0.04 -0.058

Not: D ve T degiskenleri sirasiyla dip ve tepe noktalarini ifade etmektedir. Koyu olarak isaretlenmis
doniim noktalar1 ise diger veri setine gore ayni rejimdeki tepe ya da dip noktasindaki farklilig:
gostermektedir.

TCMB-EVDS veri tabanindan alinan GDP_EVDS 2005 ENDEKS serisine ait dip
noktalari; 1989Q1, 1994Q2, 1999Q1, 2001Q2 ve 2009Q1 donemlerinde olusurken
tepe noktalar1 ise 1987Q4, 1993Q4, 1998Q1, 2000Q4 ve 2008Q1 ¢eyreklerinde
olusmaktadir. BB yaklasimina gére BBQ ve MBBQ algoritmalarinda, 2003Q2 dip ve
2002Q4 tepe olmak iizere iki doniim noktasi daha tespit edilmistir. Daralma
doneminin ortalama 3.16 ¢eyreklik, genisleme rejiminin ise ortalama 13.2 ¢eyrek
donem devam etmesi yine literatiirde yer alan geniglemenin en az dort kati biiyiime

olmasi1 gercegi ile de ortiismektedir. Derinlik ya da genislik istatistigine bakildiginda,
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daralma ve genisleme rejimi icin sirasiyla bu degerlerin -0.873 ve 0.016 oldugu
goriilmektedir. Bu degerlerin ifade ettigi anlam ise su sekildedir. Daralma doneminde
elde edilen -0.873 degeri daralma doneminde ortalama biiylimede meydana gelen
dara kaybinin %87.3 diizeyinde oldugunu ifade etmektedir. Ayni sekilde genisleme
rejiminde elde edilen 0.219 degeri ortalama biiylimede meydana gelen artiglarin veya
kazanimlarin  %21.9 oldugunu ifade etmektedir. Diger bir ifade ile daralma
doneminde ilgili serilere ait godzlemlerin sayisi genisleme donemi gozlemleri
sayisindan trend ortalamaya gore %87.3 daha fazla gézlem bulundurmaktadir. Sonug
olarak uzun donem hasilanin altinda gerceklesen bir biiylime oraninin ekonomi
tizerindeki olumsuz etkisi olduk¢a fazladir. Bu bulgu, Sichel (1984) anlaminda
derinlik asimetrisinin Tiirkiye’de varligmi gostermektedir. Diklik asimetrisi degeri
ise genisleme ve daralma donemi i¢in sirastyla 0.016 ve -0.276 olarak bulunmustur.
Tablo 6’daki degerler ise ilgili donemler icin sirasiyla 0.273 ve -0.103 olarak
bulunmustu. Elde edilen sonucglarda oldukg¢a fazla farklilasma gbéze ¢arpmaktadir.
(M)BBQ yaklagimlarindan elde edilen degerler stilize ger¢eklere daha fazla uymasi
nedeniyle gercekcidir. SOyle ki; daralma doneminde elde edilen -0.276 diklik
asimetri degeri, genisleme rejiminde elde edilen 0.016 diklik degerinden mutlak
degerce biiylik olmasi nedeniyle daralmanin hizli, toparlanmanin ise yavas oldugu
gercegi ile uyusmaktadir. Sonug¢ olarak, BBQ ve MBBQ yaklagimlarindan elde
edilen doniim noktalarina ait c¢evrimlerin karakteristik ozellikleri Tiirkiye
gerceklerine daha fazla uyum saglamaktadir. Genisleme rejiminde -0.058 olarak elde
edilen A-FI istatistigi biiyiimeden elde edilen kazanimlarin az oldugunu ifade
etmekle birlikte derinlik istatistiginden elde edilen bulgularla da ortiismektedir. Elde

edilen bu bulgular Grafik 6 i¢in gerekli ¢izimi saglamada yardimec1 olmaktadir.

Grafik 6: GDP EVDS Endeksi ve Doniim Noktalari: (M)BB(Q Yaklasimi
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Grafik 6’da GDP_EVDS 2005 ENDEKS degiskenine ait alt1 daralma donemi tespit
edilmistir. Bu donemler 1987Q4-1989Q1, 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q1,
2000Q4-2001Q2,  2002Q4-2003Q2  ve  2008Q1-2009Q1 periyotlarinda
gerceklesmistir. Ozellikle 1993Q4-1994Q2, 2000Q4-2001Q2 ve 2008Q1-2009Q1
daralma donemlerinde diklik asimetrisinin giddetli bir sekilde Tiirkiye ekonomisi
lizerinde yansimalart olmustur. Bu donemler dikkat edilirse krizlerin olustugu
donemlere denk gelmektedir. Kriz donemleri i¢in bu anlatilanlar Tablo 5’te yer alan
3 nolu duruma uymaktadir. 1987Q4-1989Q1, 1998Q1-1999Q1 ve 2002Q4-2003Q2

donemi ise Tablo 5’te yer alan 4 nolu duruma uymaktadir.

IMEF-IFS veri tabanindan alinan LGDP IMF serisine ait dip noktalari; 1989Q1,
1994Q2, 1999Q3, 2001Q4, 2003Q2 ve 2009Q1 donemlerinde olusurken tepe
noktalar1 ise 1987Q4, 1993Q4, 1998Q1, 2000Q4, 2002Q4 ve 2008Q1 ¢eyreklerinde
olusmaktadir. Dikkat edilirse GDP_EVDS 2005 ENDEKS icin tespit edilen
1999Q1 ve 2001Q2 dip noktalarinin LGDP_IMF serisinde degistigi ve 1999Q3,
2001Q4 gozlenmistir. BB yaklagimina gére BBQ ve MBBQ algoritmalarinda,
2003Q2 dip ve 2002Q4 tepe olmak iizere iki doniim noktas1 daha tespit edilmistir.
Bu durum daralma rejiminin siire agisindan uzamasina neden olmustur. Daralma
doneminin ortalama 3.83 ceyreklik, genisleme rejiminin ise ortalama 12.4 ceyrek
donem devam etmesi yine literatiirde yer alan geniglemenin en az dort kati biiylime
olmasi gercegi ile de ortligmektedir. Derinlik ya da genislik istatistigine bakildiginda,
daralma ve genisleme rejimi igin sirasiyla bu degerlerin -0.080, 0.230 oldugu
goriilmektedir. Bu degerlerin ifade ettigi anlam ise su sekildedir. Daralma doneminde
elde edilen -0.080 degeri daralma doneminde ortalama biiylimede meydana gelen
dara kaybimin %8 diizeyinde oldugunu ifade etmektedir. Ayni sekilde genisleme
rejiminde elde edilen 0.230 degeri ortalama biiylimede meydana gelen artiglarin veya
kazanimlarin %23 oldugunu ifade etmektedir. Diger bir ifade ile biiylime doneminde
ilgili serilere ait gozlemlerin sayisi daralma donemi gozlemleri sayisindan trend
ortalamaya gore %23 daha fazla gozlem bulundurmaktadir. Sonu¢ olarak uzun
donem hasila iizerinde biiyiimeden elde edilen kazanimlar ve yansimalar daha
blyiiktiir. Diklik asimetrisi degeri ise genisleme ve daralma dénemi i¢in sirasiyla
0.018 ve -0.02 olarak bulunmustur. Tablo 6’daki degerler ise ilgili donemler igin

strastyla 0.018 ve -0.025 olarak bulunmustu. Elde edilen sonuglarda farklilasma goze
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carpmamaktadir. Genisleme rejiminde -0.11 olarak elde edilen A-FI istatistigi
bliyiimeden elde edilen kazanimlarin az oldugunu, daralma rejiminde elde edilen -
0.025 degeri ise daralma rejiminde dara kaybinin az oldugunu ifade etmektedir. Bu
ise, derinlik istatistiginden elde edilen “biiylime déneminde LGDP_IMF serisine ait
gozlemlerin sayisinin daralma donemi gozlemleri sayisindan trend ortalamaya gore
%23 daha fazla gozlem bulundurmaktadir” bulgusuyla tamamlayicilik iligkisi
tagimaktadir. Elde edilen bu bulgular Grafik 7 i¢in gerekli ¢izimi saglamada yardimci

olmaktadir.

Grafik 7: LGDP_IMF Degiskenine Ait Doniim Noktalari: (M)BBQ Yaklasimi
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Grafik 7, LGDP _IMF degiskenine ait alti daralma doneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1987Q4-1989Q1, 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q3,
2000Q4-2001Q4,  2002Q4-2003Q2  ve  2008Q1-2009Q1 periyotlarinda
gerceklesmistir. Ozellikle 1993Q4-1994Q2, 2000Q4-2001Q4 ve 2008Q1-2009Q1
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daralma donemlerinde diklik asimetrisinin siddetli bir sekilde Tiirkiye ekonomisinde
yansimalart oldugu dikkat c¢ekmektedir. Bu donemler dikkat edilirse krizlerin
yasanildigi donemlere denk gelmektedir. Bunun yani sira 1987Q4-1989Q1 ve
1998Q1-1999Q3 daralma donemlerinde Tablo 5°te yer alan 4 nolu duruma uygun

diisen gelismeler yaganmakta ve derinlik asimetrisi olusmaktadir.

Tablo 9, TCMB ve IMF veri tabanlarindan temin edilen Sanayi Uretim Endeks
serilerine ait doniim noktalarinin tarih, siire araliklar1 ve cevrimin karakteristik
Ozelliklerini yansitmaktadir. IMF-IFS veri tabanindan alinan IPI imf top serisine ait
dip noktalari; 1988Q4, 1994QQ2, 1999Q3, 2001Q2, 2005Q1 ve 2009Q1 doénemlerinde
olusurken tepe noktalar1 ise 1988Q1, 1993Q4, 1998Q1, 2000Q3, 2004Q2 ve 2008Q1
ceyreklerinde olugmaktadir. BB yaklasimia gére BBQ ve MBBQ algoritmalarinda,
1988Q4 ve 2003Q2 dip, 1988Q1 ve 2004Q2 tepe olmak iizere dort doniim noktasi
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daha tespit edilmistir. Daralma doneminin ortalama 3.5 ceyreklik, genisleme
rejiminin ise ortalama 12.33 c¢eyrek donem devam etmesi yine literatiirde yer alan
genislemenin en az dort kat1 bliylime olmasi gergegi ile ortlismektedir. Derinlik ya da
genislik istatistigine bakildiginda, daralma ve genigleme rejimi igin sirasiyla bu
degerlerin -0.095, 0.224 oldugu goriilmektedir. Bu degerlerin ifade ettigi anlam ise
su sekildedir. Daralma doneminde elde edilen -0.095 degeri daralma doneminde
ortalama biiyiimede meydana gelen kayiplarin %9.5 oldugunu ifade etmektedir. Ayni
sekilde genisleme rejiminde elde edilen 0.224 degeri ortalama biiyiimede meydana
gelen artiglarin veya kazanimlarin %22.4 oldugunu gostermektedir. Diger bir ifade
ile biiyiime doneminde ilgili serilere ait gozlemlerin sayis1 daralma donemi
gozlemleri sayisindan trend ortalamaya gore %22.4 daha fazla gozlem
bulundurmaktadir. Sonug olarak uzun dénem hasila {izerinde biiyiimeden elde edilen
kazanimlar ve yansimalar daha biiytiktiir. Diklik asimetrisi degeri ise genigleme ve
daralma dénemi i¢in sirasiyla 0.018 ve -0.027 olarak bulunmustur. Tablo 7’deki
degerler ise ilgili donemler i¢in sirasiyla 0.017 ve -0.034 olarak bulunmus sadece
daralma donemi i¢in diklik asimetrisinin degistigi gdzlenmistir. Sonug¢ olarak, BBQ
ve MBBQ yaklasimlarindan elde edilen doniim noktalarima ait g¢evrimlerin
karakteristik Ozellikleri diklik asimetrisi anlaminda Tirkiye gergeklerine uyum

saglarken derinlik asimetrisi anlaminda bir uyum saglamamaktadir.

Tablo 9: IPI Serilerine Ait Doniim Noktalarimin Tespiti: (M)BBQ Yaklasimlari

(M)BBQ Sonuclari |
IPI imf top IPI EVDS top IPI_EVDS imalat
D T D T D T
1988Q4 1988Q1 1988Q3 1987Q4 1988Q3 1987Q4
1994Q2 1993Q4 1994Q2 1993Q4 1994Q2 1993Q4
1999Q3 1998Q1 1999Q3 1998Q1 1999Q3 1998Q1
2001Q2 2000Q3 2001Q2 2000Q3 2001Q2 2000Q2
2005Q1 2004Q2 2004Q4 2004Q2 2004Q4 2004Q2
2009Q1 2008Q1 2009Q1 2008Q1 2009Q1 2008Q1

- - - - 201202 2011Q4
Cevrimlere Ait Ortalama Istatistik Degerleri
Istatistikler Daralma Genisleme Genisleme Daralma Genisleme  Daralma

Siire 3.5 12.33 13 3.33 12.5 3.28
Derinlik -0.095 0.224 0.230 -0.103 0.269 -0.105
Diklik -0.027 0.018 0.017 -0.030 0.021 -0.032
Kiimiilatif -19.48 161.66 170.54 -20.88 197.72 -21.23
A-Fi -0.093 0.044 0.001 -0.227 -0.009 -0.201

Not: D ve T degiskenleri sirastyla dip ve tepe noktalarini ifade etmektedir. Koyu olarak isaretlenmis
doniim noktalar1 ise diger veri setine gore ayni rejimdeki tepe ya da dip noktasindaki farklilig:
gostermektedir.
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Genisleme rejiminde 0.044 olarak elde edilen A-FI istatistigi biiyiimeden elde edilen
kazanimlarin oldukgca fazla, daralma rejiminde elde edilen -0.093 A-FI istatistigi ise
biiyimeden elde edilen dara kaybinin daha az oldugunu ifade etmekle birlikte
derinlik istatistiginden elde edilen “biiylime doneminde IPI imf top serisine ait
gozlemlerin sayisinin daralma donemi gozlemleri sayisindan trend ortalamaya gore
%22.4 daha fazla gozlem bulundurmaktadir” bulgusuyla ayrica ortiigmektedir. Bu

bilgiler ayn1 zamanda Grafik 8’de de gorsel agidan yer almaktadir.

Grafik 8: IPI imf top Degiskenine Ait Doniim Noktalari: (M)BBQ Yaklasimi
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Grafik 8, IPI imf top degiskenine ait alti daralma doneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1988Q1-1988Q4, 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q3,
2000Q3-2001Q2, 2004Q2-2005Q1ve 2008Q1-2009Q1 periyotlarinda
gerceklesmistir. Ozellikle 1993Q4-1994Q2, 2000Q3-2001Q2 ve 2008Q1-2009Q1
daralma donemlerinde diklik asimetrisinin giddetli bir sekilde Tiirkiye ekonomisinde
yansimalart Grafik 8’de goriilmektedir. Bu donemler dikkat edilirse krizlerin
yasanildigr donemlere denk gelmektedir. Kriz donemleri i¢in bu anlatilanlar Tablo
5’te yer alan 3 nolu duruma uymaktadir. 1988Q1-1988Q4 ve 1998Q1-1999Q3

donemleri ise Tablo 5’te yer alan 4 nolu duruma uymaktadir.

TCMB-EVDS veri tabanindan alinan IPI_ EVDS top serisine ait dip noktalari;
1988Q3, 1994Q2, 1999Q3, 2001Q2, 2004Q4 ve 2009Q1 donemlerinde olusurken
tepe noktalart ise 1987Q4, 1993Q4, 1998Q1, 2000Q3, 2004Q2 ve 2008Q1
ceyreklerinde olugmaktadir. BB yaklasimina gére BBQ ve MBBQ algoritmalarinda,
1988Q3 ve 2004Q4 dip, 1987Q4 ve 2004Q2 tepe olmak iizere dort doniim noktasi
daha tespit edilmistir. Daralma doneminin ortalama 3.33 ¢eyrek, genisleme rejiminin
ise ortalama 13 ¢eyrek donem devam etmesi yine literatiirde yer alan geniglemenin

en az dort kati bliylime olmasi gercegi ile Ortiismektedir. Derinlik ya da genislik
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istatistigine bakildiginda, daralma ve genisleme rejimi i¢in sirasiyla bu degerlerin -
0.103, 0.230 oldugu goriilmektedir. Bu degerlerin ifade ettigi anlam ise su sekildedir.
Daralma doneminde elde edilen -0.103 degeri daralma doneminde ortalama
biliylimede meydana gelen kayiplarin %10.3 oldugunu ifade etmektedir. Ayn1 sekilde
genigleme rejiminde elde edilen 0.230 degeri ortalama biiylimede meydana gelen
artiglarin veya kazanimlarin %23 oldugunu gostermektedir. Diger bir ifade ile
biiylime doneminde ilgili serilere ait gézlemlerin sayisi daralma donemi gozlemleri
sayisindan trend ortalamaya gore %23 daha fazla gozlem bulundurmaktadir. Sonug
olarak uzun donem hasila iizerinde biiyiimeden elde edilen kazanimlar ve yansimalar
daha biiylktiir. Diklik asimetrisi degeri ise genisleme ve daralma donemi igin
sirastyla 0.017 ve -0.030 olarak bulunmustur. Tablo 7’deki degerler ise ilgili
donemler igin sirastyla 0.020 ve -0.037 olarak bulunmus diklik asimetrisinin ¢ok
fazla degismedigi gézlenmistir. Sonug olarak, BBQ ve MBBQ yaklasimlarindan elde
edilen donliim noktalarina ait ¢evrimlerin karakteristik Ozellikleri diklik asimetrisi
anlaminda Tirkiye gerceklerine uyum saglarken derinlik asimetrisi anlaminda bir
uyum saglamamaktadir. Genisleme rejiminde 0.001 olarak elde edilen A-FI istatistigi
bliylimeden elde edilen kazanimlarin olduk¢a fazla ve biiylimenin sabit ya da
dogrusal bir trend izledigini gostermektedir. Daralma rejiminde elde edilen -0.227 A-
Fi istatistigi ise bilyiimeden elde edilen dara kaybmin daha az oldugunu ifade

etmektedir. Bu bilgiler ayn1 zamanda Grafik 9°da goriilebilmektedir.

Grafik 9: IPI EVDS top Degiskeni ve Doniim Noktalari: (M)BBQ Yaklasimi
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Grafik 9, IPI EVDS top degiskenine ait alti daralma doneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1987Q4-1988Q3, 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q3,
2000Q3-2001Q2,  2004Q2-2004Q4  ve  2008Q1-2009Q1 periyotlarinda
gerceklesmistir. Ozellikle 1993Q4-1994Q2, 2000Q3-2001Q2 ve 2008Q1-2009Q1
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daralma dénemlerinde diklik asimetrisinin siddetli bir sekilde Tiirkiye ekonomisinde
yansimalar1 dikkat ¢ekmektedir. Bu donemler krizlerin yasanildigi donemlere denk

gelmektedir.

TCMB-EVDS veri tabanindan alinan IPI EVDS imalat serisine ait dip
noktalar; 1988Q3, 1994Q2, 1999Q3, 2001Q2, 2004Q4, 2009Q1 ve 2012Q2
donemlerinde olusurken tepe noktalar1 1987Q4, 1993Q4, 1998Q1, 2000Q2, 2004Q2,
2008Q1 ve 2011Q4 ise ceyreklerinde olusmaktadir. BB yaklasimina gére BBQ ve
MBBQ algoritmalarinda, 2004Q4 ve 2012Q2 dip, 2004Q2, ve 2011Q4 tepe olmak
tizere dort doniim noktasi daha tespit edilmistir. Daralma doneminin ortalama 3.28
ceyrek, genisleme rejiminin ise ortalama 12.5 ¢eyrek donem devam etmesi yine
literatiirde yer alan genislemenin en az dort kati biiyiime olmasi gergegi ile
ortiismektedir. Derinlik ya da genislik istatistigine bakildiginda, daralma ve
genisleme rejimi i¢in sirasiyla bu degerlerin -0.105, 0.269 oldugu goriilmektedir. Bu
degerlerin ifade ettigi anlam ise su sekildedir. Daralma doneminde elde edilen -0.105
degeri daralma rejiminde ortalama biliylimede meydana gelen kayiplarin %10.5
oldugunu ifade etmektedir. Ayni sekilde genisleme rejiminde elde edilen 0.269
degeri ortalama biiyiimede meydana gelen artiglarin veya kazanimlarin %26.9
oldugunu gostermektedir. Diger bir ifade ile biiyiime doneminde ilgili serilere ait
gozlemlerin sayisi daralma donemi gozlemleri sayisindan trend ortalamaya gore
%26.9 daha fazla gozlem bulundurmaktadir. Sonug¢ olarak uzun doénem hasila
tizerinde biliylimeden elde edilen kazanimlar ve yansimalar daha biiyiiktiir. Diklik
asimetrisi degeri ise genisleme ve daralma donemi i¢in sirasiyla 0.021 ve -0.032
olarak bulunmustur. Tablo 7’°deki degerler ise ilgili donemler i¢in sirasiyla 0.020 ve -
0.037 olarak bulunmus diklik asimetrisinin sadece daralma donemi icin degistigi
gbzlenmistir. Genisleme rejiminde -0.009 olarak elde edilen A-FI istatistigi
biiylimeden elde edilen kazanimlarin olduk¢a az ve biiylimenin sabit ya da dogrusal
bir trend izledigini godstermektedir. Daralma rejiminde elde edilen -0.201 A-FI
istatistigi ise biiyiimeden elde edilen dara kaybimmin daha az oldugunu ifade

etmektedir. Bu bilgiler ayn1 zamanda Grafik 10°da goriilebilmektedir.
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Grafik 10: IPI EVDS imalat Serisi ve Doniim Noktalari: (M)BBQ Yaklasimi
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Grafik 10, IPI EVDS imalat degiskenine ait yedi daralma déneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1987Q4-1988Q3, 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q3,
2000Q2-2001Q2, 2004Q2-2004Q4, 2008Q1-2009Q1 ve 2011Q4-2012Q2
periyotlarinda gergeklesmistir. Ozellikle 1993Q4-1994Q2, 2000Q2-2001Q2 ve
2008Q1-2009Q1 daralma donemlerinde diklik asimetrisinin giddetli bir sekilde
Tirkiye ekonomisinde yansimalar1 olmaktadir. Bu donemler dikkat edilirse krizlerin
yasanildigt donemlere denk gelmekte sanayi TUretiminde ciddi disiisler
ger¢ceklesmektedir. Kriz donemleri i¢in bu anlatilanlar Tablo 5’te yer alan 3 nolu
duruma uymaktadir. 1998Q1-1999Q3 ve 1987Q4-1988Q3 donemi ise Tablo 5’te yer

alan 4 nolu durumla 6zdeslesmektedir.

3.4.2. Ayhk Frekanstaki Veri Setleri I¢in Tiirkiye’de Doniim Noktalarinin
Tespiti ve Asimetrik Iliskiler

Bu boliimde, aylik frekanstaki sanayi iiretim endeksi degiskenleri igin tarih,

siire araliklar1 ve ¢cevrimlere ait stilize gercekler tespit edilecektir.
3.4.2.1. Degiskenlerin Doniim noktalarinin Tespitinde BB Yaklasimi

IMF-IFS ve TCMB veri tabanlarindan temin edilen sanayi iiretim endeks
degiskenleri i¢in doniim noktalarina ait bulgular Tablo 10’da yer almaktadir. IMF-
IFS veri tabanindan alinan IPI IMF TOP serisine ait dip noktalari; 1988M11,
1999M8, 2005M1 ve 2008M 12 donemlerinde olusurken tepe noktalari ise 1988M2,
1998M3, 2004M7 ve 2007MI11 aylarinda olusmaktadir. Daralma doéneminin
ortalama 11.25, genigleme rejiminin ise ortalama 68.33 aylik bir donemde devam
etmesi literatiirde yer alan genislemenin en az dort kati biiylime olmasi gercegi ile

ortiismektedir.
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Tablo 10: IPI Serilerine Ait Doniim Noktalarimin Tespiti: BB Yaklasim
BB Sonuc¢lari |
IPI iMF TOP IPI EVDS TOP IPI EVDS imalat

D T D T D T
1988M11 1988M2 1988M11 1988M2 1988M11 1988M2
1999M8  1998M3 1999M8  1998M3  1999M8  1998M3
2005M1  2004M7  2008M12 2007M11 2008M12 2007M11

2008M12 2007M11 - - - -

Cevrimlere Ait Ortalama Istatistik Degerleri

Istatistikler Daralma Genisleme Genisleme Daralma Genisleme Daralma

Siire 11.25 68.33 105.5 13 105.5 13
Derinlik  -0.161 0.336 0.583 -0.227 0.594 -0.256
Diklik -0.014 0.004 0.005 -0.017 0.005 -0.019

Not: D ve T degiskenleri sirastyla dip ve tepe noktalarini ifade etmektedir. Koyu olarak isaretlenmis
doniim noktalar1 ise diger veri setine gore aymi rejimdeki tepe ya da dip noktasindaki farkliligt
gostermektedir.

Derinlik ya da genislik istatistigine bakildiginda, daralma ve genisleme rejimi i¢in
sirastyla bu degerlerin -0.161, 0.336 oldugu goriilmektedir. Bu degerlerin ifade ettigi
anlam ise su sekildedir. Daralma doneminde elde edilen -0.161 degeri, daralma
doneminde ortalama biiylimede meydana gelen dara kaybinin %16.1 diizeyinde
gergeklestigini ifade etmektedir. Ayni sekilde genisleme rejiminde elde edilen 0.336
degeri ortalama biiyiimede meydana gelen artiglarin veya kazanimlarin %33.6
oldugunu gdostermektedir. Diger bir ifade ile biliylime doneminde ilgili serilere ait
gozlemlerin sayisi daralma donemi gozlemleri sayisindan trend ortalamaya gore
%33.6 daha fazla gozlem bulundurmaktadir. Sonug¢ olarak uzun donem hasila
tizerinde bliylimeden elde edilen kazanimlar ve yansimalar daha biiyiiktiir. Diklik
asimetrisi degeri ise genisleme ve daralma donemi icin sirasiyla 0.004 ve -0.014
olarak bulunmustur. Daralma rejiminde -0.014 olarak bulunan diklik asimetrisi
degerinin mutlak degerce 0.004 degerinden biiyiik olmasi daralmanin ani ve siddetli,
genislemenin ise hizli olmayan oldukca yavas bir uyarlama siirecinde gerceklestigini
gostermektedir. Genisleme rejiminde 0.004 olarak bulunan diklik asimetrisi dip
noktasindaki  doniim noktasin1  keskinlestirmesi  gerekirken yuvarlak hale
getirmektedir. Bu nedenle diklik asimetrisinin genisleme rejiminde sifira yakin bir
deger almas stilize gergeklere uymamaktadir. Tablo 10°da IPI_IMF TOP degiskeni
icin yer alan bulgular, Grafik 11 i¢in gerekli gorselin elde edilmesine yardimci

olmaktadir.
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Grafik 11: IPI iIMF TOP Serisi ve Doniim Noktalari: BB Yaklasimi Yaklasimi

Turning points analysis of IP_IMF_TOP
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Grafik 11, IPI IMF TOP degiskenine ait dort daralma doneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1988M2-1988M11, 1998M3-1999M8, 2004M7-
2005M1 ve 2007M11-2008M12 dénemlerinde gerceklesmistir. Grafik 11°de dikkat
edilecek olursa tlicer aylik veri setlerinden elde edilen ve kriz donemlerinin de iginde
yer aldig1 daralma rejimleri aylik frekansta yer alan IPI IMF TOP degiskeni i¢inde

yer almamaktadir.

TCMB-EVDS veri tabanindan aliman IPI EVDS TOP serisine ait dip
noktalari; 1988M11, 1999M8 ve 2008M 12 donemlerinde olusurken tepe noktalari ise
1988M2, 1998M3 ve 2007 MI11 aylarinda olusmaktadir. Daralma ddneminin
ortalama 13, genisleme rejiminin ise ortalama 105.5 aylik bir donemde devam etmesi
literatiirde yer alan genislemenin en az dort kati biiyiime olmasi gercegi ile
ortismektedir. Derinlik ya da genislik istatistigine bakildiginda, daralma ve
genisleme rejimi igin sirastyla bu degerlerin -0.227, 0.583 oldugu goriilmektedir. Bu
degerlerin ifade ettigi anlam ise su sekildedir. Daralma déneminde elde edilen -0.227
degeri, daralma doneminde ortalama biliylimede meydana gelen dara kaybinin %22.7
diizeyinde gerceklestigini ifade etmektedir. Aym sekilde genisleme rejiminde elde
edilen 0.583 degeri ortalama biiylimede meydana gelen artislarin veya kazanimlarin
9%358.3 oldugunu gostermektedir. Diger bir ifade ile biiylime doneminde ilgili serilere
ait gézlemlerin sayis1 daralma donemi gozlemleri sayisindan trend ortalamaya gore
%58.3 daha fazla gdzlem bulundurmaktadir. Sonu¢ olarak uzun doénem hasila
tizerinde biliylimeden elde edilen kazanimlar ve yansimalar daha biiyiiktiir. Diklik
asimetrisi degeri ise genigleme ve daralma donemi i¢in sirasiyla 0.005 ve -0.017
olarak bulunmustur. Daralma rejiminde -0.017 olarak bulunan diklik asimetrisi

degerinin mutlak degerce 0.005 degerinden biiyiik olmas1 daralmanin ani ve siddetli,
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genislemenin  ise hizli olmayan bir wuyarlama siirecinde gerceklestigini
gostermektedir. Elde edilen bu bulgular, Grafik 12 i¢in gerekli gorselin elde

edilmesine yardimci olmaktadir.

Grafik 12: IPI EVDS TOP ve Doniim Noktalari: BB Yaklasimi Yaklasim
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Grafik 12, IPI_  EVDS TOP degiskenine ait iic daralma déneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1988M2-1988M11, 1998M3-1999M8 ve 2007M11-
2008M12 donemlerinde gerceklesmistir. Grafik 12’ye dikkat edilecek olursa iiger
aylik veri setlerinden elde edilen ve kriz donemlerinin de i¢inde yer aldigi daralma
rejimleri aylik frekansta yer alan IPI EVDS TOP degiskeni icinde yer

almamaktadir.

TCMB-EVDS veri tabanindan alinan IPI EVDS IMALAT serisine ait dip
noktalari; 1988M11, 1999M8 ve 2008M 12 donemlerinde olugurken tepe noktalar ise
1988M2, 1998M3 ve 2007 MI1 aylarinda olusmaktadir. Daralma doéneminin
ortalama 13, genisleme rejiminin ise ortalama 105.5 aylik bir donemde devam etmesi
literatiirde yer alan genislemenin en az dort kati biiyiime olmasi gercegi ile
ortiismektedir. Derinlik ya da geniglik istatistigine bakildiginda, daralma ve
genisleme rejimi igin sirasiyla bu degerlerin -0.256, 0.594 oldugu goriilmektedir. Bu
degerlerin ifade ettigi anlam ise su sekildedir. Daralma déneminde elde edilen -0.256
degeri, daralma doneminde ortalama biiylimede meydana gelen dara kaybinin %25.6
diizeyinde gerceklestigini ifade etmektedir. Aynmi sekilde genisleme rejiminde elde
edilen 0.594 degeri ortalama biiylimede meydana gelen artiglarin veya kazanimlarin
9%59.4 oldugunu gostermektedir. Diger bir ifade ile biiylime doneminde ilgili serilere
ait gézlemlerin sayis1 daralma donemi gozlemleri sayisindan trend ortalamaya gore

%359.4 daha fazla gozlem bulundurmaktadir. Sonug¢ olarak uzun doénem hasila
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tizerinde bliylimeden elde edilen kazanimlar ve yansimalar daha biyiiktiir. Diklik
asimetrisi degeri ise genisleme ve daralma donemi i¢in sirasiyla 0.005 ve -0.019
olarak bulunmustur. Daralma rejiminde -0.019 olarak bulunan diklik asimetrisi
degerinin mutlak degerce 0.005 degerinden biiyiik olmast daralmanin ani ve siddetli,
geniglemenin ise hizli olmayan bir wuyarlama siirecinde gergeklestigini
gostermektedir. Elde edilen bu bulgular, Grafik 13 i¢in gerekli gorselin elde

edilmesine yardimci olmaktadir.

Grafik 13: IPI EVDS IMALAT ve Doniim Noktalari: BB Yaklasim Yaklasimi
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Grafik 13, IPI EVDS IMALAT degiskenine ait ii¢ daralma déneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1988M2-1988M11, 1998M3-1999M8 ve 2007M11-
2008M12 periyotlarinda gerceklesmistir. Grafik 13’e dikkat edilecek olursa iiger
aylik veri setlerinden elde edilen ve kriz donemlerinin de i¢inde yer aldig1 daralma
rejimleri aylik frekansta yer alan IPI EVDS IMALAT degiskeni iginde yer

almamakta ve iki seri benzerlik gostermektedir.

3.4.2.2. Degiskenlerin Doniim Noktalarinin Tespitinde BBQ ve MBBQ

Yaklasimlan

IMF-IFS ve TCMB veri tabanlarindan temin edilen sanayi iiretim endeks
degiskenleri i¢in doniim noktalarina ait bulgular Tablo 11°de yer almaktadir. IMF-
IFS veri tabanindan alinan IPI IMF TOP serisine ait dip noktalari; 1988MI11,
1991M1, 1996M9, 1999M8, 2005M1 ve 2008M12 tepe noktalar1 ise 1988M2,
1989M6, 1996M1, 1998M3, 2004M7 ve 2007M11 aylarinda olugmaktadir. Daralma
doneminin ortalama 12, genisleme rejiminin ise ortalama 35 aylik bir donemde
devam etmesi literatiirde yer alan genislemenin en az dort kati biiyiime olmasi

gercegi ile Ortiismemektedir.
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Tablo 11: IPI Serilerine Ait Doniim Noktalarinin Tespiti: (M)BBQ Yaklasimi

(M)BBQ Sonuglar |

IPI IMF TOP IPI EVDS TOP IPI EVDS IMALAT

D T D T D T

- - 1987M3 1986M7 1987M3 1986M7
1988M11 1988M2 1988M11 1988M2  1988MI11 1988M2
1991M1 1989M6 1991M1 1989M6  1991M12  1991M5
1996M9 1996M1 1996M9 1996M1 1996M9  1993M12
1999M8 1998M3 1999M8 1998M3 1999M8 1998M3

2005M1 2004M7 2008M12 2007M11 2008M12 2007M11
2008M12 2007M11
Anlamsiz Doniim Noktalari-MBBQ Yaklasimi

1991M6 1988M2 1991M6 1991M5 1991M6 2000M11
1991M6 1991M5 1994M5 1993M12 1994M5 2012M5
1994M5 1993M12 2001M3 2000M11 2001M3 -
2001M3 2000M11 2012M2 2012M2 2010M7 -

2011m10 2012m2 - - - -
Cevrimlere Ait Ortalama Istatistik Degerleri
Istatistikler Daralma Genisleme Genisleme Daralma Genisleme  Daralma

Siire 12 35 39 12.33 36.4 14.5
Derinlik -0.122 0.210 0.270 -0.132 0.290 -0.158
Diklik -0.010 0.006 0.006 -0.010 0.007 -0.010
Kiimiilatif -52.12 389.27 782.05 -67.44 986.24 -95.73
A-Fi -0.0475 0.055 0.042 -0.017 0.03 -0.078

Not: D ve T degiskenleri sirasiyla dip ve tepe noktalarini ifade etmektedir. Koyu olarak isaretlenmis
doniim noktalar1 ise diger veri setine gore ayni rejimdeki tepe ya da dip noktasindaki farklilig:
gostermektedir.

Derinlik ya da genislik istatistigine bakildiginda, daralma ve genisleme rejimi igin
sirastyla bu degerlerin -0.122, 0.210 oldugu goriilmektedir. Bu degerlerin ifade ettigi
anlam ise su sekildedir. Daralma doneminde elde edilen -0.122 degeri, daralma
doneminde ortalama biiylimede meydana gelen dara kaybinin %12.2 diizeyinde
gergeklestigini ifade etmektedir. Ayni sekilde genisleme rejiminde elde edilen 0.210
degeri ortalama biiyiimede meydana gelen artiglarin veya kazanimlarin %21
oldugunu gostermektedir. Diger bir ifade ile biiyiime doneminde ilgili serilere ait
gdzlemlerin sayis1 daralma donemi gozlemleri sayisindan trend ortalamaya gore %21
daha fazla gozlem bulundurmaktadir. Sonug¢ olarak uzun donem hasila iizerinde
biliylimeden elde edilen kazanimlar ve yansimalar daha biiyiiktiir. Diklik asimetrisi
degeri ise genisleme ve daralma donemi igin sirasiyla 0.006 ve -0.010 olarak
bulunmustur. Daralma rejiminde -0.010 olarak bulunan diklik asimetrisi degerinin
mutlak degerce 0.004 degerinden biiylik olmasi daralmanin ani ve siddetli,
geniglemenin ise hizli olmayan oldukc¢a yavas bir uyarlama siirecinde gergeklestigini
gostermektedir. Genigleme rejiminde 0.004 olarak bulunan diklik asimetrisi dip

noktasindaki doniim noktasim1i  keskinlestirmesi gerekirken yuvarlak hale
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getirmektedir. Bu nedenle diklik asimetrisinin genisleme rejiminde sifira yakin bir
deger almasi stilize gergeklere uymamaktadir. Genisleme rejiminde 0.055 olarak elde
edilen A-FI istatistigi biiyiimeden elde edilen kazanimlarin fazla oldugunu, daralma
rejiminde elde edilen -0.047 degeri ise daralma rejiminde dara kaybinin az oldugunu
ifade etmektedir. Bu ise, derinlik istatistiginden elde edilen “biiylime doneminde
IPI IMF TOP serisine ait gozlemlerin sayisinin daralma donemi goézlemleri
sayisindan trend ortalamaya gore %21 daha fazla gozlem bulundurmaktadir”
bulgusuyla tamamlayicilik iligkisi tasimaktadir. Bununla birlikte MBBQ yaklasimi
kullanilarak elde edilen doniim noktalarinin anlamli olmadigi goriilmiistiir. Elde
edilen bu bulgular Grafik 14 i¢in gerekli gorseli saglamada yardimci olmaktadir.
Grafik 14, IPI IMF TOP degiskenine ait alti daralma doneminin oldugunu
gostermektedir. Bu donemler 1988M11-1988M2, 1991M1-1989M6, 1996M9-
1996M1, 1999M8-1998M3, 2005M1-2004M7 ve 2008M12-2007M 11 periyotlarinda
gerceklesmistir. Grafik 14’e dikkat edilecek olursa {iger aylik veri setlerinden elde
edilen ve kriz donemlerinin de i¢inde yer aldig1 daralma rejimleri aylik frekansta yer

alan IPI IMF TOP degiskeni i¢inde yer almamaktadir.

Grafik 14: IP1 IMF TOP ve Doniim Noktalari: (M)BBQ Yaklasimi Yaklasimi

Turning points analysis of IP_IMF_TOP
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IPI EVDS TOP ve IPI EVDS IMALAT degiskenleri i¢cin de yukarida
bahsedilen olgular aynen gegerlidir. Aylik frekanstaki veri setlerinden elde edilen
bulgularin farkliligi, anlamli olmayan doniim noktalarinin varhigi, tger aylik veri
setlerinden elde edilen ve kriz donemlerinin de iginde yer aldig1 daralma rejimlerinin
aylik frekanstaki veri setlerinde yer almamasi gibi sebeplerden Otlirii bu
degiskenlerle ¢aligmak anlamsiz hale gelmektedir. Bu nedenle IPI EVDS TOP ve
IPI EVDS IMALAT degiskenleri i¢in genel doniim noktalarimin gosterimi EK2 ve
EK3’te gosterilmistir. Ayrica, MS yonteminden elde edilen aylik verilerde de
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farklilasma bulunmaktadir. Uger aylik GSYIH icin MS'" yéntemi ile elde edilen

doniim noktalar1 ve rejimlerin siniflandirilmas1 EK4 ve EK5’te verilmistir.

3.5. Tiirkiye Ekonomisine Ait Stilize Gergeklerin Degerlendirilmesi ve

Elde Edilen Sonuclarin TR istatistikleri ile Dogrulanmasi

Ramsey ve Rothman (1996); cevrimlere (daralma ve genisleme rejimleri) ait
derinlik, gozlem dagilimi ve frekanslariin zamanda degisip degismedigini
sorgulama cabasi diklik, derinlik ve keskinlik asimetrilerine ait stilize gergeklerin
farklilagabilecegini gostermektedir. Bu farklilik tepe ve dip doniim noktalarindaki
egimsel hiz degisiminde, gozlemlerin rejimlere diisme sayisininin trend ortalamaya
gore degisip degismediginde ve hizli yiikselme-yavas diislis veya yavas yiikselis-hizli
diisiis 6zelliklerinin belirlenmesinde 6nem arz etmektedir. Bu amacla ayni ¢alismada
enine-enlemsel ve boyuna boylamsal asimetri kavramlar1 bu 6zellikleri test etmede
ortaya konulmustur. Ilgili asimetri tiirlerinin testinde ise tersi zamanda olusacak
zaman serilerinin olas1 yapisinin gelecek donemde de ayni olmasi tersinir zaman, bu

durumun saglanamamasi ise tersinmez zaman hipotezleri ile stnanmaktadir.

Ocal ve Osborn (2000), Rothman (1991), Adreano ve Savio (2002), Peiro
(2004), Verbrugge (2002), Cook ve Speight (2006), Cook ve Speight (2007) ve
Kohns (2001) ampirik uygulamalardan elde ettikleri bulgular ¢ergevesinde enlemsel
asimetrinin tersinir zaman, boylamsal asimetrinin ise tersinmez zaman Ozelligi
gosterdigini ifade etmektedirler. Bu anlamda, diklik asimetrisinde daralma ve
genisleme rejimlerine ait siire ve egimleri arasindaki farki 6l¢iildiigiinden tersinmez
zaman Ozelligi ortaya c¢ikmaktadir. Derinlik asimetrisinde ¢evrimin zamana gore
degisimi ortoganal bir yapi sergilediginden seriye ait dinamik yapida herhangi bir
degisme meydana gelmemesi bu asimetri tiirliniin tersinir zaman 6zelligi tasimasina
neden olmaktadir. Keskinlik asimetrisi ise tepe dip noktalarindaki doniim
noktalarinin egimsel hiz derecesini dikkate almakta ve tersinir zaman asimetrisi
ozelligi tasimaktadir. Ek olarak, enine-enlemsel asimetri 6zelligi tasiyan derinlik ve

keskinlik asimetrilerinde siniis dalgast seklinde olmayan mon-siniisoidal)

' Kniippel (2004) calismasinda, asimetrinin modellenmesi ve tespiti noktasinda MSM, MSI ve
tirevlerinin oldukg¢a basarili oldugunu ifade etmistir. Dolayisiyla EK4 ve EK5 MSIAH(2)-AR(2)
modelinin tahmin edilmesiyle elde edilmistir.
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fonksiyonlarin ¢evrimin derinligi ve frekansin1 bozmasindan 6tiirii bu asimetri tiirti
icin boylamsal olarak simetri 6zelligi vardir denilebilir (Ramsey ve Rothman,
1996:6). Sonugta, enlemsel asimetri 6zelligi gosteren serilerde boylamsal simetri
Ozelligi bulunmasina ragmen bu seriler tersinir zaman 06zelligi gostermekte fakat

tiirevleri tersinmez zaman 6zelligi barindirmaktadir.

Test stirecinde, farkli “ 4 > gecikme uzunluklarinda elde edilen TR istatistiginin

ayni1 anda esitligini saglayan ortak test portmanteau istatistigi kullanilmaktadir. Daha
once 10 nolu esitlikte verilen ’’ye uygun bir dagilim gdsteren ve bos hipotez
altinda analizi distliniilen herhangi bir makro degiskenin tersinir zaman ozelligi

gosterdigi savi ile y’ ., serbestlik dereceside test edilen bu istatistik asagidaki

gibidir.

P, =2 [75, (k) var[7,, (k)] T
k=m

Test siirecinde ise farkli “4” uzunluklarinda elde edilen 7,, tahminlerine ait

isaret biyiikliikleri dikkate almir. Burada isaret biiylikliigli konjonktiir yonlii
degiskenler i¢in yapilmistir. Buna gore, baslangi¢ gecikmesinde (k£ =1) elde edilen
7,, parametresine ait isaret biyiikliigii pozitif ise ¢evrimde yavas yiikselis-hizli
diisiis 6zelligi bulunmaktadir. Tersinde ise hizl yiikselis yavas diisiis 6zelligi ortaya

¢ikmaktadir. 7, ’nin tiim “k” gecikme uzunluklarinda beklenen degeri sifir

cikmigsa o serinin tersinir zaman oldugu ve derinlik asimetrisi tasidig1 sdylenebilir.

Siniis dalgas1 seklinde olmayan fonksiyonlar nedeniyle y,,’e ait tahminlerin hepsi
sifir gitkmayabilir. Bu nedenle negatif y,, degeri keskin dip yuvarlak tepe, tersine
keskin tepe ve yuvarlak dip durumunda ise 7,, degerleri pozitif olmaktadir. Bu

bilgiler kullanilarak Tablo 12’deki parametre tahminleri yorumlanabilir. Aylik ve
ticer aylik frekanstaki veri setleri i¢in baslangic gecikmesinde (& =1) tahmin edilen
7,, parametresine ait isaret biiyiikliigli pozitif oldugundan &ncelikle Tiirkiye’de
cevrimlere ait karekteristik en genel yapinin yavas biiyltime hizli daralma siirecinden
olustugu ifade edilebilir. Farkli k& gecikme wuzunluklarinda tahmin edilen

7,, parametresinin sifira oldukga yakin ve pozitif degerlerden olusmasi, biiyiimenin
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toparlanma ve resesyon (kriz) doneminde oldukca hizli degisimler gosterdigini ifade

etmektedir.

Tablo 12: Degiskenlere Ait TR istatistiklerinin Tahmin Edilmesi

Ucer Ayhk Veri Seti Aylik Veri Seti
GSYIH SANAYI URETIM ENDEKSI
1))
=
H
a -
& = A <
= = & o 3 2 & S -
7 = ' 2 ) g = =
4 — & =i 72 i | ! =
§ | [—] b= Q wn = A _‘|
~ N E > a s E 7
.9 = wl ,_‘| = > — = a
QD Qo a =5 —1| = n—tl | >
= - > =i a '_‘l a E =
a = - =] - =) i—ll
| - A
A —
a
Q
k=1 6.96527 0.24038 0.85492 1.17532 1.47357 4.71511 5.37945 6.16491
k=2 1.00084 45856 10.9854 10.3585 10.1715 11.817 7.16541 9.67607
k=3 1.34526  0.18168 3.27406 1.12058 2.19401 0.06401 0.14024 0.20183
k=4 1.25536  2.33321 224506 0.81339 049812 0.0504 0.00047 0.01483
k=5 0.37234 0.2625 0.03023 0.00228 0.02288 0.39948 0.33767 0.47371
k=6 0.27672 0.01382 1.66812 2.06747 1.88102 2.45234 2.22193 2.65782
k=17 1.49946  0.28686 0.49911 0.18018 0.3793 0.0495 0.02386  0.0056
k=8 1.70483  2.31349 0.29224 0.02569 1.05122 0.00234 0.00451 0.14285
k=9 0.00093 1.0891  0.00055 0.03394 0.07668 0.82198 0.15614 0.24263
k=10 1.95053  7.99802 2.23593 10.3079 6.84759 1.37479 0.23148 0.0004

Pl,lo 16.3715%%% 19.3047** 22.0857** 26.0852* 24.5959* 21.747 15.6612 19.5806

Not: 7 TR istatistifi, Ljung portmanteau istatistifine benzemektedir. Test kritik degerleri 10

. e 2 2 2 e
serbestlik derecesi i¢in y,,, =1598, z,,, = 1830, z,,, = 23.20 '€ esittir.*, ** *** notasyonlar1 sirastyla %1,

%S5 ve %10 yokluk hipotezinin reddedildigini gostermektedir.

Buna gore M(BBQ) ve TR istatistiklerinden elde edilen bulgular topluca

degerlendirildiginde Tiirkiye ekonomisi i¢in stilize gercekler su sekilde siralanabilir.

1.  Genisleme-Daralma rejiminde kalma siiresi ve biiyiime oranlarinda
gozlenen farkliliklar nedeniyle ¢cevrimlerde asimetrik bir egilim bulunmaktadir.

2. TR istatistiklerinin baglangi¢ gecikmesinde (k=1) tahmin edilen
degerlerin isaret blylikliigli pozitif olmasi nedeniyle yavas yiikselis-hizli diisiis
ozelligi gosteren bir diklik asimetrisi mevcuttur.

3. TR istatistiklerinin farkli gecikme uzunluklarinda elde edilen pozitif ve

sifira yakin y,, degerleri nedeniyle genisleme rejiminin baslangicinda (hizli
yukselis) ve daralma rejiminin sonunda (hizli diisiis) biiylime oranlar1 dogrusal
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olmayan bir egilim sergilemekte ve ¢cok ani degisimler gostermektedir. Bu noktalarda
bliylime konkav-igbilikey 6zelligi gostermektedir. Bu bulgu ayn1 zamanda derinlik ve
keskinlik asimetrisine isaret olmakla birlikte krizlerin “V” seklinde hareket ettigini
gostermektedir.

4.  Kriz donemlerinin yer almadigi daralma rejimlerinde tersinmez zaman
0zelligi ortaya ¢ikmaktadir. Ekonominin siddetli daralma dénemi etkilerinin ¢ok kisa
bir zaman araliginda olusmasi nedeniyle iiretimdeki kayiplar da olduk¢a fazladir. Bu
siire gectikten sonra takip eden rejime kadar ekonomi ¢ok yavas bir sekilde
kiiciilerek daralma devam etmektedir. Daralma siirecinin uzun donemde sabit bir
bliylime ile L seklinde devam etmesi, stilize gergeklere uygun olmayan bir durum
ortaya ¢ikarmaktadir. S6zkonusu kosullar altinda dip noktasina ait egimin keskin
olma Ozelligi gostermesi gerekirken tepe noktasina ait yuvarlak olma ozelligi
tagimasi bu durumu yansitmaktadir. Bu durum ilgili gorsellerde de yer almaktadir.

5.  Son olarak rejimlerin siire araliklar1 arasinda farkin genisleme rejiminin

lehine olmasi nedeniyle daralma donemi etkileri gegicilik 6zelligi gostermektedir.

3.6. Soklarmm Cevrimler Uzerine Etkileri ve Oncii Gosterge Endeksinin

Hazirlanmasi

3.6.1. Dogrusal Otoregresif Siireclerin Tahmini ve Istatistiksel Analizi

Tiirkiye’de uzun yillar siiregelen kirillgan bir ekonomik yapinin varligi, sistem
ici ya da sistem disindan kaynaklanan soklarin makro biiyiikliikler iizerinde etkisini
arttirmis ve dengeye gelme mekanizmasini sistem disi bir miidahale olmaksizin
ortadan kaldirmistir. Soklarin olusumu ve yayilma mekanizmasi bdyle bir ortamda
kalicilik ya da stirerlilik 6zelligi gostermektedir. Bu durumda {iretim hacminde
meydana gelen sapmalarin kalict oldugu ve bu sapmaya neden olan sokun ardindan
tiretimin ilk trend egilimine dondiirecek bir mekanizmanin olmadig1 da sdylenebilir.
Bu durum otoregresif modellerde AR parametresine ait isaret biiylikligi ile de
aciklanabilir. AR parametresinin pozitif olmasi durumunda hasilada meydana gelen
sapmalarin ardindan ¢ikt1 eski trend diizeyine geri donememekte ve trend de
kaymalar goriilebilmektedir. Dolayisiyla soklar kalicilik 6zelligi gosterirken ayni

zamanda bliylimede dalgalanmanin siddeti de artmaktadir (Collard, 1998:464).
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Benzer sekilde sokun gecici olmasi varsayimiyla iiretim diizeyinde herhangi bir
sapma meydana gelmesi, trend de gegici sapmalarin olusmasina neden olmaktadir.
Sokun etkileri sonlimlemeye basladigi donemden itibaren hasila diizeyinin ortalama
degerine geri donmesi c¢iktinin deterministik bir trend Ozelligi tagimasina neden
olmaktadir. Bunun ekonometrik anlami ise negatif otokorelasyondur. Negatif
otokorelasyon (AR parametresinin negatif olmasi) durumunda rasgele soklarin
bagimli degisken iizerine etkilerinin cari donemde pozitif, gegcmis donemde negatif
ya da tam tersi oldugunu ifade edilmekte (Katos ve digerleri, 2000:62-63) ve bu tiir
soklarin gecici, trend duragan bir 6zellige sahip oldugu vurgulanmaktadir (Cerra ve
Saxena, 2005:18). Bu ayn1 zamanda uzun donemde istatistiksel olarak anlamsiz
negatif AR parametresinin, diisiik biiyiime oranlarinin ardindan hizli bir biiylime

stirecinin gergeklesecegi anlami da tasimaktadir (Cogley ve Nason, 1995:492).

Bu boliimde, M(BBQ) algoritmast kullanilarak elde edilen doniim noktalari ve bu
noktalara ait daralma rejimlerinin yapay degiskenlerle modellendigi otoregresif
modeller, Camacho ve digerleri (2008) Camacho ve Perez-Qouiros (2005)
caligsmalar dikkate alinarak tahmin edilmistir. Elde edilen tahminler ve ait olduklar
temel istatistikler Tablo 13’te verilmistir. Daha onceki analizlerde iiger aylik
frekanstaki veri setlerinden elde edilen bulgularin oldukga tutarli oldugu sonucuna
ulagilmisti. Bu tutarlilik genelde TCMB-EVDS veri tabanindan temin edilen
degiskenlerde olugmaktadir. Bu nedenle, Tablo 13’te elde edilen bulgular sadece
GDP_EVDS 2005 ENDEKS, IPI EVDS top ve IPI EVDS imalat degiskenleri
icin yapilacaktir. GDP_EVDS 2005 ENDEKS degiskeni i¢in tahmin edilen 0.0184
AR degeri pozitif oldugundan oncelikle tiretim hacminde meydana gelen sapmalarin
kalic1 oldugu ve bu sapmaya neden olan sokun ardindan {iretimin ilk trend egilimine
dondiirecek bir mekanizmanin olmadigina karar verilir. Yalniz, elde edilen parametre
istatistiksel olarak anlamli gozilkmemektedir. Genisleme ve daralma rejimleri
dikkate alindiginda biiyiime oranlari, kendi ortalamasi olan 0.9899 etrafinda
dalgalanma gosterdigi dikkat c¢ekmektedir. Rejimlere gore bu dalgalanma
incelendiginde genisleme rejimindeki 1.4933 biiylime orani, her iki rejim igin
kosulsuz ortalama olan 0.9899 degerinden daha biiyiik oldugundan ilgili rejimde

biiylimeden elde edilen kazanimlar yiiksektir.
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Tablo 13: Soklar, Ciktidaki Dalgalanma ve Ozelliklerine Ait Istatistikler

fJg:er Aylik Veri Seti | Aylik Veri Seti
GSYiH SANAYi URETIiM ENDEKSI
7))
=
[
=) -
& = & <
= <3 E =9 g = 8 =} =
= | (=] H| E e <
Z z L ' @ | = ! =
= | g Ot a wn €3 2] '-'|
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g a - = = > = > a
R I~ =
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AR(1) -0.0111 0.0184 -0.0404 0.0287 0.0135 -0.54 -0.5662 -0.5562
P-Degeri 09119 0.8536 0.6466 0.7436  0.8769 0.0000* 0.0000* 0.0000*
Toplam 1.0288 0.9899 1.3169 1.3414 1.3228  0.344 04111 0.3944
Daralma -0.6883 -0.6461 -1.6935 -1.4346 1.3519 0.0833 -0.2053 -0.3066

§ Genisleme 1.5417 1.4933 1.964 1.9641 1.3036 0.4136 0.561 0.5649
Tﬁ D-G Egitligi 0.0004* 0.0006* 0.0000* 0.0000* 0.4736 0.3326 0.1598 0.1512
5 K.O 0.7086 1.4108 2.7757 2.3014 23711 0.4871 0.5522 0.5214
K.S 1.1596 0.9173 1.0517 1.1037 1.0632 0.3091 0.3857 0.3716
K.O-K.S Esitligi 0.2404 0.2723  0.0268* 0.0606* 0.0710* 0.4103 0.4225 0.4363
Toplam 2.87 28795 3.6658 3.5107 4.0437 5.6538 5.4630 5.9981
< Daralma 3.7214 3.5009 4.8015 4.6013  4.2269 6.1269 5.9342 6.4900
g Genisleme 23274 24484 3.0007 2.8678 3.9183 5.5185 5.3314 5.8596
& D-G Esitligi 0.0024* 0.0196* 0.0013* 0.0010* 0.5338 0.2424 0.2484 0.2700
< KO 3.6988 3.1869 3.8375 3.3355 3.5824 5.7263 3.8447 4.3606
2 KS 24401 2.8168 3.5702 3.5125 4.1086 5.6355 5.7048 6.2465
K.0O-K.S Esitligi 0.0049* 0.4443  0.5910  0.8175 0.4522 0.8240 0.0015* 0.0036*
Oynaklik Kirilma Analizi

Tarih 19942 19904 1985.2 1993.3 1986.3 1990.5 1990.2 1990.2

SupF 0.9843 0.9998 0.0859* 0.0123* 0.0164* 0.0551* 0.0001* 0.0006*

ExpF 0.8041 0.8835 0.0152* 0.0017* 0.0045* 0.0260* 0.0000* 0.0001%*

AveF 0.7430 0.8317 0.0029* 0.0001* 0.0009* 0.0060* 0.0000* 0.0019*

Kirilma Oncesi ve Sonrasi Dagihmin Esitligi: Kolmogorov-Smirnov Testi
Istatistik Degerler  0.1773 0.2644 0.3182*  0.2245  0.2333  0.1071 0.0816 0.0911
Kritik Degerler 0.2697 0.3422 0.2975 0.2681  0.2681 0.1693 0.1899 0.1899

Kirilma Oncesi ve Sonrasi Kartillerin Esitligi: Wilconxon Testi

. Toplam -0.0992 -0.2717 -0.4615 -0.054 -0.4918 -2.276 -2.2576 -2.227
EE K.O -1.6977 -1.2033 1.7377 05159 -0.3621 -2.643 -1.6923 -2.1182
5 v/ K.S 0.1238 -0.0627 -0.511  -0.2231 -0.5148 -2.265 -2.1193 -2.4168

K.O-K.S Egsitligi 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000*
- Toplam 2.7623 2.8151 33116 3.5478  3.7859 3.0433 3.1494 3.2976
é; T KO 3.6133 3.2593 4.2754 3.87 4.1433  3.7233 3.1931 3.3891
:gé K.S 2,699 2.8077 3.2435 3.3054 3.6372 29079 2.9429 3.2357

K.0-K.S Esitligi 0.0001* 0.0020* 0.0001* 0.0022* 0.0053* 0.0004* 0.0303* 0.0448*
Not: D-G: Daralma ve genisleme rejimlerinin esitligini, KO: Kirilma dncesini, KS: Kirilma sonrasini,
KO-KS:KO-KS rejimlerinin esitligini gostermekte, * ise yokluk hipotezinin reddedildigini ifade
etmektedir.

Aym sekilde daralma rejimi icin elde edilen -0.6461 degeri ilgili rejimde
ciktidaki kiiclilme oraninin ortalama 0.9899 degerinin altinda gergeklestigini ifade

etmektedir. Her iki rejimde meydana gelen farkli biiylime oranlarinin istatistiksel
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olarak anlamli olustugu alternatif hipotezi %1 diizeyinde kabul edilmistir. iki rejimde
ortalamadan farkli olarak olusan biiyiime oranlar1 c¢iktidaki dalgalanmayi da
arttirmaktadir. Genisleme rejiminde elde edilen ¢iktidaki dalgalanma 2.4484 degeri
ile olusurken daralma rejiminde ise bu oran 3.5009 diizeyinde ger¢eklesmektedir.
Dolayisiyla, daralma rejiminde ¢iktidaki dalgalanma olduke¢a yiiksek boyutlarda
goziikmektedir. Bu bulgu, Barlett’in standart sapmalarin esit oldugu bos hipotezinin
%S5 (0.0196) anlamhilik diizeyinde reddedilmesi ile istatistiksel olarak
destelenmektedir. Biiylime oranlarinin her iki rejimde de ortalamalarindan farkl
oranlarda sapmasi derinlik asimetrisinin de ortaya ¢ikmasma neden olmaktadir.
Ciktidaki dalgalanmada meydana gelen kirilma 1990 yilinin son ¢eyreginde
olugmaktadir. Ayn1 zamanda Yamak ve Tanridver (2009:50) calismasinda biiyiime
oraninin en yliksek degerine 1990Q4’te ulastigi bulgusuyla da Ortiismektedir.
Varyanstaki bu kirilma anlamli bulunmamamakla birlikte kirilma Oncesi ve
sonrasinda ortalama ve varyansta beklentiler dahilinde azalma goriilmekle birlikte
kirilma Oncesi ve sonrasi ortalama ve varyansta degisme yoktur hipotezi 0.2723 ve
0.4443 olasiliklarinda reddedilemektedir. Anlamli kirilma olmamasina ragmen
ortalamadaki degisim 1.4108’den 0.9173’e, varyanstaki degisim ise 3.1869’den
2.8168’¢ diismektedir. Bu durum Grafik 15’te sunulmustur.

Grafik 15: GDP_EVDS_2005_ENDEKS i¢in Kirllma Oncesi ve Sonrasi Biiyiime

Kirilmma Crhroes] we KirilbFna Sonras i Demnsity Doagiliral
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Grafik 15, bliyiime oranlariin kernel density (¢ekirdek yogunluk) tahmincisine gore
kirlma oncesi ve sonrasinda sifir ortalamaya yakinsayip yakinsamadigini
gostermektedir. Her ne kadar varyanstaki kirilma anlamli olmasa da kirilma sonrasi
dagilimda degisme yoktur hipotezi Kolmogorov-Smirnov testi ile kabul edilmekle

birlikte, Wilconxon testi ile %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmektedir. Bu durum
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kirilma sonrasi biiylime oranlarinin ortalama seviyesine (tam olmasa da-kalic1 soklar

nedeniyle) geri dondiigii bulgusunu igeren Grafik 15°te mevcuttur.

IPI EVDS top degiskeni icin tahmin edilen 0.0287 AR degeri pozitif
oldugundan 6ncelikle iiretim hacminde meydana gelen sapmalarin kalic1 oldugu ve
bu sapmaya neden olan sokun ardindan {iretimin ilk trend egilimine dondiirecek bir
mekanizmanin olmadigma karar verilir. Yalniz, elde edilen parametre istatistiksel
olarak anlamli gdziikmemektedir. Genisleme ve daralma rejimleri dikkate
alindiginda biiylime oranlari, kendi ortalamasi olan 1.3414 etrafinda dalgalanma
gosterdigi dikkat c¢ekmektedir. Rejimlere gore bu dalgalanma incelendiginde
genisleme rejimindeki 1.9641 biiylime orani, her iki rejim ic¢in kosulsuz ortalama
olan 1.3414 degerinden daha biiyiik oldugundan ilgili rejimde biiytimeden elde edilen
kazanimlar yiiksektir. Ayni sekilde daralma rejimi icin elde edilen -1.4346 degeri
ilgili rejimde ¢iktidaki kiiglilme oraninin ortalama 1.3414 degerinin altinda
gerceklestigini ifade etmektedir. Her iki rejimde meydana gelen farkli biiyiime
oranlariin istatistiksel olarak anlamli olustugu alternatif hipotezi %1 diizeyinde
kabul edilmistir. Iki rejimde ortalamadan farkli olarak olusan biiyiime oranlari
ciktidaki dalgalanmay1 da arttirmaktadir. Genisleme rejiminde elde edilen ¢iktidaki
dalgalanma 2.8678 degeri ile olusurken daralma rejiminde ise bu oran 4.6013
diizeyinde gergeklesmektedir. Dolayisiyla, daralma rejiminde ¢iktidaki dalgalanma
oldukea yiiksek boyutlarda goziikkmektedir. Bu bulgu, Barlett’in standart sapmalarin
esit oldugu bos hipotezinin %1 (0.0010) anlamlilik diizeyinde reddedilmesi ile
istatistiksel olarak destelenmektedir. Biiylime oranlarinin her iki rejimde de
ortalamalarindan farkli oranlarda sapmasi derinlik asimetrisinin de ortaya ¢ikmasina
neden olur. Ciktidaki dalgalanmada meydana gelen kirtlma 1993 yilinin iglincii
ceyreginde olusmaktadir. Varyanstaki bu kirilma anlamli bulunmakla birlikte kirilma
Oncesi ve sonrasinda ortalamada, beklentiler dahilinde ve istatistiksel olarak azalma
goriilmektedir. Ortalamada, kirllma 6ncesi ve sonrasi i¢in degisme yoktur hipotezi
%10 (0.0606) diizeyinde reddedilmektedir. Ilave olarak varyanstaki kirilmanin
olustugu donemin Oncesi ve sonrasinda varyansta dalgalanma artmistir. Kirllma
oncesi bu deger 3.3355 iken kirilma sonrasinda artarak 3.5125 olmustur. Bu durum

Grafik 16’da sunulmustur.

196



Grafik 16: IPI EVDS top Degiskeni icin Kirllma Oncesi ve Sonrasi Biiyiime
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Varyanstaki kirilma istatistiksel olarak anlamli olmasa da kirilma sonrasi dagilimda
degisme yoktur hipotezi Kolmogorov-Smirnov testi ile kabul edilmekle birlikte,
Wilconxon testi ile %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmektedir. Grafik 16’da kirilma
Oncesi ve sonrasi biiylime oranlarinin g¢ekirdek tahmincisinde fazla bir degisim
bulunmamaktadir. Kirilma sonrasinda sanayi iiretim endeksi (toplam) kirilma 6ncesi
duruma gore varyanstaki dalgalanma ayni diizeydedir. Bu durum kirilma sonrasi
bliylime oranlarinin ortalama seviyesine geri donmekle birlikte sokun kalicilik
Ozelligi gostermesi agisindan varyanstaki dalgalanma yine ayni sekilde devam
edecegini gostermektedir. Elde edilen sonu¢ ayni zamanda EK 6’da verilen imalat
sanayi (IPI_ EVDS imalat) degiskeni i¢in de gegerli bir durumdur. Sonugta, sanayi

tiretim endeksi soklar karsisinda daha duyarhdir.

Tablo 13’ten elde edilen bilgiler ¢ercevesinde biiyiimenin dinamiklerinin de
test edilmesi gerekmektedir. Otoregresif siliregcte bahsedilen biiylime dinamiklerinin
kirllma oOncesi ve sonrasi dengeye gelme noktasinda soklarla iliskisi de
incelenmelidir. Bu amagla, alt1 tane model biiylime dinamiklerinin dogrusal oldugu

varsayimi ile test edilecektir. Asagidaki denklemlerde bu modeller siralanmustir.

y=a,+ay,  +¢&,8 ~N(0,0=d,) (M1)
y=a,+oy,  +¢&,8~N(0,0=d,+dB,) (M2)
v, =a,+oy, , +bM(BBQO)+¢,,¢, ~N(0,0=d,+dB,) (M3)
vy, =a,+bM(BBQ)+¢,,6, ~N(0,0=d,+d,B,) (M4)
v, =a,+b,M (BBQ)+¢,,&, ~N(0,0 =d,+d B, +d,M(BBQ)) (M5)
vy, =a,+bM(BBQ)+c,B, +c,BM(BBQ)+¢,,s ~N(0,0=d,+d B,) (M6)
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Bu modellerde yer alan B,, varyanstaki kirilma sonras1 donem igin 1 degeri alan

yapay degiskeni gostermektedir. Kirilma sonrasi ¢iktidaki dalgalanmanin azaldigini
gostermesi agisidan bu parametrenin istatistiksel olarak anlamli ve negatif olmasi
beklenmektedir. M3 modeli M(BBQ) algoritmasindan elde edilen tepe ve dip
noktalar1 i¢in daralma rejimini gosteren yapay degiskeni ifade etmekle birlikte
daralma rejimi icin 1 digerleri icin O degeri almaktadir. M3 modelinde daralma
rejiminin sabit katsay1 ile etkilesimine izin verilmis ve maksimum olabilirlik
istatistiginin M2’ye gore artmasit (Tablo 14) bu etkilesimin anlamli oldugunu
gostermistir. M3 modelinde uzun dénemde (M1 ve M2’ye) gore AR parametresinin
anlamsiz ¢ikmasi sonrasinda negatif olmasi iki durumu ortaya cikarmaktadir.
Birincisi genisleme rejiminde biiylime oranlarinin beyaz giiriiltii ile hareketi ikincisi
ise daralma rejiminde (b0) biiylime oranlar1 arasinda seri korelasyon olmasi. Bu ise
M(BBQ) degiskeninin rejim gegis degiskeni olmasini da ayrica desteklemektedir.
Atoregresif siirecin aksine billylimede gozlenemeyen bir birimlik sokun (artis)
gelecek donemdeki etkisi ya da tersinden cari donemde beklenmeyen bir sokun etkisi

gecmis donem biiylime orani ile iliskili olacaktir.
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Tablo 14: Degiskenler Ait Biiyiime Dinamiklerinin Test Edilmesi

GDP_EVDS 2005 ENDEKS

IPI_EVDS_top

IPI_EVDS imalat

M1 M2 M3 M4 MS5 Mo M1 M2 M3 M4 MS M6 M1 M2 M3 M4 M35 M6
ap 10.0094 0.0092 0.0198 0.0148 0.0147 0.0173 | 0.0127 0.0127 0.0255 0.0196 0.0193 0.023 = 0.0061 0.0134 0.0132 0.0138 0.0136 0.0268
Std.H | 0.003 0.003 0.0039 0.003 0.0025 0.0101 0.0033 0.0034 0.0038 0.0032 0.0027 0.0066 0.0028 0.0043 0.0052 0.0047 0.0046 0.0081
o; |0.0184 0.0592 -0.2613 - - - 0.0287 0.0263 -0.2701 - - - -0.5562 -0.0085 -0.0084 - - -
Std.H 10.0949 0.0995 0.1254 - - - 0.0905 0.0873 0.0976 - - - 0.0472 0.1444 0.1309 - - -
by - - -0.0323 -0.0212 -0.0211 -0.0245 - - -0.0472-0.0339-0.0337-1.1865 - - 0.0005 -0.0002 0.0001 -0.0116
Std .H - - 0.0082 0.0063 0.0081 0.0179 - - 0.0088 0.0073 0.0098 8.4819 - - 0.0072 0.0073 0.0074 0.0156
o - - - - - -0.0027 - - - - - -0.0045 - - - - - -0.0182
Std.H - - - - - 0.0106 - - - - - 0.0075 - - - - - 0.0097
c - - - - - 0.0036 - - - - - 1.1535 - - - - - 0.0161
Std . H - - - - - 0.0191 - - - - - 84819 - - - - - 0.0176
dy (0.0008 0.0364 0.297 0.0011 0.0013 0.0335 0.035 0.0012 0.029 0.0335 0.0011 0.0011 0.05 0.0359 0.036 0.0372 0.0014 0.0355
Std.H 10.0001 0.0068 0.0057 0.0004 0.0005 0.0059 0.0022 0.0004 0.0043 0.0047 0.0003 0.0003 0.002 0.0057 0.0058 0.0053 0.0004 0.0049
d; - -0.0637 -0.0038 0.0076 0.015 -0.0595 - -0.0005 0.0032 -0.0012 0.0066 0.0656 - -0.0771 0.0052 0.004 0.077 0.0056
Std H - 0.0071 0.0061 0.0062 0.0068 0.0063 - 0.0059 0.0049 0.0052 0.0051 0.0051 - 0.0061 0.0068 0.0061 0.0067 0.0057
d; - - - - 0.0508 - - - - - 0.0642 - - - - - -0.0539 -
Std .H - - - - 0.0066 - - - - - 0.0082 - - - - - 0.0142 -
InL (307.93 309.09 316.26 317.19 322.97 317.22 370.90 370.90 384.24 383.19 389.43 383.37 800.94 353.01 353.01 354.95 355.04 356.65
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Bunun anlasilabilmesi icin M3 modelinde yer alan AR parametrelerine kisitlama
konularak bu etki test edilebilir. Tablo 14’te gorildiigii iizere M4, M5 ve M6
modellerinde AR parametreleri gozilkmemektedir. M5 ve M6 modelleri iktisadi

dalgalanmalarin biiyiimedeki volatilite ile ilgili olup olmadigin1 géstermektedir.

GDP_EVDS 2005 ENDEKS degiskeni icin otoregresif parametreler M1
(0.0184) ve M2 (0.0592) icin pozitif iken M3 modeli (-0.2613) icin negatif
olmaktadir. Bunun anlami ise biiylime oranini takip eden yeni bir bilylimenin hizl bir
sekilde  gergeklestigi  ardindan, biiylimeden elde edilen kazanimlarla
karsilastirildiginda daralma stireci etkilerinin hemen ortaya ¢ikmadigidir. Bu ise tepe
noktasinin yuvarlak olmasi gerektigini ifade eden ve stilize gerceklere de uyan
keskinlik asimetrisine de uymaktadir. M4 modelinde AR parametresi yer
almadigindan ekonominin negatif duragan durum biiylime oraninda oldugu
sOylenebilir. Dikkat edilirse M4 modelinde AR parametresi bulunmamaktadir.
Ayrica modelde M(BBQ)’dan elde edilen doniim noktalarina ait daralma rejimi
kukla degisken tarafindan tanimlandiindan resesyon dénemi i¢in yorum yapilabilir.
Buna gore, negatif bir sokun biiylime iizerinde beklenen etkisi (M3 modelinde AR
parametresi kisitlandigindan) sifirdir. Bu etki ortaya ¢iktiginda g¢iktidaki biiyiime
orani resesyon siirecinin ortalamast olan -0.0064 (0.0212-0.0148) {izerinde
seyretmektedir. Rejim degisikliginin ya da daralma rejiminden genisleme rejimine
gecisin saglanabilmesi, negatif sokun olustugu ve biiyiime iizerinde 0.0212 birim etki
biraktiktan sonra biiylimenin genisleme doneminde 0.0148 ortalamasi ve iizerinde
egilim sergilemesi kosulunda gerceklesmektedir. Bu durum ayni zamanda Grafik

17°de gorsel olarak bulunmaktadir.

Grafik 17: Bilyiime ve Esik Degerler
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Grafik 17°de yer alan mavi c¢izgi, M4 modelinden elde edilen tahmini biiyiime
oranlarmi, kirmiz1 ¢izgiler ise esik degerleri gostermektedir. Genisleme rejiminde
kalan ve bilylimenin daha uzun bir zaman aralifinda olustugunu gosteren kirmizi
¢izginin st diiz bolgesi, genisleme rejimine gegisi saglayan ortalama biiylime orani
0.0148 degerini ifade ederken bir sok sonrasi ortalama biiylime oraninin -0.0064
degerini astig1 ve daralmanin genislemeye gore daha kisa siireli oldugunu gosteren
kirmizi ¢izginin alt diiz bolgesi daralma rejimine geg¢is oranimi gostermekdir.
Dolayisiyla bir sok sonrasi keskin degisimlerin yasandigi doniim noktalarindaki
beklenen ¢ikt1 ortalama biiylime iizerinde trend egilimi sergilerken ilgili rejimlerde
bu oran sabit (kirmizi ¢izginin uzun iist bolgesi- kirmizi ¢izginin kisa alt bolgesi) bir
hizla devam etmektedir. Bu durum ekonomide uzun siireli ve yliksek oranli bir
biiylime egiliminin yasanamamasi tersine ekonominin kisa siireli diisiik bir biiyiime
oraninin ardindan daralma siirecine girmesi ile Camacho ve Perez-Quiros (2005:9)
calismasinda kalk-dur (jump and rest effect) olarak ifade edilen durumla
0zdeslesmektedir. M5 modeli ¢evrimlerin olugsmasinda hasilada meydana gelen
dalgalanmanin etkili olup olmadigini test etmektedir. Buna gore varyansta kirilma
meydana geldiginde varyans icin olusturulan volatilite degiskenine ait paremetre
0.006 standart sapma ile 0.0508 olarak istatistiksel olarak anlamli bulunmus ¢iktidaki
dalgalanmay1 arttirdigi sonucuna ulasilmustir. Ilave olarak volatilitenin, ¢evrimlerin
ilgili rejimlerde ¢ikt1 boslugunu arttirmada ya da azaltmada etkili olup olmadigi M6

model yardimiyla test edilmesi gerekmektedir. Buna gore d, parametresi -0.0595

istatistiksel olarak anlamli oldugu i¢in volatilitedeki azalma (-0.0595) her iki rejimde
ciktidaki dalgalanmay1 azaltmaktadir. Bu bulgu aymi sekilde IPI EVDS top ve
IPI_ EVDS imalat degiskenleri i¢in de gecerli olmakla birlikte sanayi iiretiminde
parametre biiyilikliigline bagli olarak daha siddetli bir sekilde olugsmaktadir.

3.6.2. Dogrusal Olmayan Otoregresif Sireclerin Tahmini ve Istatistiksel
Analizi, Oncii Gosterge Endeksi

Degiskenler arasinda dogrusal olmayan bir iliskinin varligi durumunda
dogrusal modellerden elde edilen tahmincilerin sapmali 06zelligi ortaya
cikabilmektedir. Bu nedenle herhangi bir seriye ait gozlemlerin ¢ok hizli bir sekilde

artma ya da azalma gOstermesi durumunda dogrusal modeller bu 6zelligi
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yakalamakta  basarisiz  olmaktadir. Bu bolimde bahsedilen iliskilerin

modellenebilmesi ac¢isindan Hamilton (1989) ve tiirevleri test edilecektir.

Hamilton (1989) c¢alismada Markov degisim siirecini, ARIMA modelinin
uzantist ve parametrelerin rejimler arasi gecisine imkan veren bir model olarak
gelistirmistir. Bu modelde durum degiskeni diye ifade edilen ve gozlenemeyen terim
birinci dereceden Markov siireci ile modellenmistir. Bu cari rejimin sadece bir
onceki rejime bagl oldugu ve model bir durumdan diger duruma hareket edisinde
gecis olasiliklarini tanimliyor anlamina gelmektedir (Morley ve digerleri, 2012:1).
Cevrimler acgisindan bu durum dikkate alindiginda daralma ve genisleme rejimlerinin
varlig1 kabul edilmekle birlikte tam olarak gdézlenemiyor olmasi, durum degiskeni
i¢in ifade edilebilir. Hamilton modeli ve uzantilari; Sinclair (2010), Morley ve Piger
(2012), Bengoechen ve digerleri (2006), Anderson ve Vahid (2000) ¢alismasindan ve
Anderson ve digerleri (2007) calismalarindan yararlanilmistir. Hamilton (1989) ve

uzantilar1 daralma ve genisleme rejimleri olmak {izere iki rejim igin su sekilde

modellenmektedir.
Vo= Myt
a5 s(2) =1Genisleme igin (99)
"\ s(t)=0 Daralma igin

99 nolu esitlikte yer alan g, durum degiskeni olarak adlandirilmakta ve
gbzlenemeyen degiskeni temsil etmektedir. Daralma ve genigleme rejimleri i¢in tarih
ve siire araliklar1 bilinemediginden bu degisken pozitif ya da negatif bir deger
alabilmektedir. Rejimlere gore ciktinin beklenen degeri 100 nolu esitlikte oldugu

varsayilirsa g) 1, olmaktadir.

El:yt|St :1]:/*[1

EI:yt|St :0]=ﬂ2
Buna gore, ¢evrimlerin her iki rejimde de farklilik gostermesi ya da genisleme

(100)

rejiminde pozitif bir ortalama, daralma rejiminde ise negatif bir ortalama gostermesi

acisindan dikkate alindiginda daralma donemine karsi gelen ortalama g, <0 ve

genisleme donemine karst gelen ortalama p;>0 olacaktir. Dolayistyla rejim degisimi
ortalamadaki degisimden kaynaklanmaktadir. Rejimler arasi gecis olasiligi ise 101

nolu esitlikte oldugu gibi gosterilmektedir.
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Pr[st = 1|St—l = l:l =p
Pr[s,=0Js_ =1]=1-p
Pr[st = O|SH = 0] =q
Pr[stzlst_l :0:|=1—q (101)
é:t*er\t =P éttTtst*t
_ nyH |S;1 :*j, Q. )P(S;l :*j | Vi €2) L= Zp“%u” te
Zf(yt—l |5, =79, ,)P(s,, =i|Q,,) -

i=1

101 nolu esitlikte yer alan rejim olasilik degerleri sunu gostermektedir. Rejim 1 veya
genisleme rejiminin takip eden yeni bir genisleme rejiminin gelme olasiligt p iken
daralma rejiminde kalma olasiligi Q’dur. Bu durum geg¢is olasiliklar1 matrisinde 102
nolu esitlikte oldugu gibi gosterilebilir.

P:[P 1‘4} (102)
lI-p ¢

P
Sonugta nihai model u, :Z¢iut—i+gt olmas1 varsaymmi: ile 103 nolu esitlikteki
i=1

gibidir.

p
Vi ::usx+z¢i(yt—i_lust—i)+gt (103)

i=1

Hasila boslugu tanimlamasi altinda nihai modelde yer alan ¢iktinin dalgalanma
stireci, iktisadi faaliyetin bir trend ve bir dalgalanmayi anlamli bir sekilde
ayrigtirabildigi fikrine eslik ederek ¢iktinin gecici ve siirekli temel bilesenlerinden
olustugu varsaymmini ortaya koymaktadir. Bu agidan ¢iktinin bilesenleri siirekli

bilesen trend (z,) ve gegici bilesenden (c,) olusmakta ve 104 nolu esitlikte

sunulmaktadir.
Ye=trtees
Tp=Ti—1+7) (104)

S *
ct= > !//ja);_j,
J=0

Burada; 7, ve @, martingale fark siireci izlemekte olup, y =1, nf =p+n, Ve

wf =@+ @; degerlerine esit olmaktadir. Dalgalanmanin ortalamasi yalnizca zaman
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serisi davraniglarinda belirlenmemesine ragmen, @ parametresi, dalgalanmada sifir
olmayan ortalamay1 géz Oniine almakta iken, x parametresi, trendde sifir olmayan
sapmay1 goz oniline almaktadir. @ = 0 standart tanimlama varsayimiyla, biitiin @ i¢in

fark degerleri, Ay, i¢in ayni indirgenmis-form dinamikleri anlamima gelmektedir.

Trendden gegici sapmalar olarak konjonktiirel dalgalanmalarin hasila-boslugu
acisindan tanimlanmasinda en genel ve kullanigh yaklasim, Beveridge-Nelson (BN)

ayristirmasidir. Trendin BN 6l¢timii 105 nolu esitlikteki gibidir.

~BN . .

#PN = tim {EM [yH j|Q;}—J'EM [Ayt]} (105)

j—> o

Burada; EM [], tahmin modeli ile ilgili beklentiler operatorinii ve Q, ¢
zamanina kadar gbzlenen ilgili ve mevcut bilgi setini gostermektedir. Trend ya da
cevrimin nedeni olarak rejim degisikliginin meydana gelmesi durumunda BN
ayrigtirmasint genellestiren Morley ve Piger (2008) rejime-baglh duragan durum

(RDSS) yaklagimini 6nermektedir. Trend egiliminin RDSS tahmini ise asagidaki
esitliklerde oldugu gibidir.

ARDS = { ~RDSS (St) (§t|Qt)}a

St
VA
St+k=1i }k 1’5t’9t}—f'EM{AYz

#5550 in [ | e |

Burada; S*t:{St,...,St_m} , herhangi bir seriye ait tahminin 6nceki rejime gore

olasilik degerlerini gostermektedir. pM (), tahmin modeliyle ilgili olasilik

dagilimin ifade etmektedir. §; ise sabit ge¢is matrisine gore ayrik degerler (V) alan,
gozlenemeyen Markov durum degiskenini gdstermektedir. ;*, gecici bilesenin
ortalamasini sifir olarak varsayan “normal rejimi” temsil etmekle birlikte normal

rejimin (;*) se¢imi, tanimlama i¢in gerekli bir biiyiikliiktiir.

Literatiirde yapilan ampirik ¢alismalarda gegici bilesenin AR(2) siireci izledigi
ve modellendigi dikkat ¢ekmektedir. Uygulamada bu nokta dikkate alinacaktir.

Soklarmn (77, ve &¢), m; ve g4 arasindaki korelasyonu gdz Oniine alan genel
kovaryans matrisi sifir ortalamaya sahip rassal degiskenlerle birlikte normal dagildigi
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varsayillmaktadir. Ayrica krizlerin hangi sekilde devam edecegi formel model

belirlemeleri ilgili yazarlar tarafindan su sekilde ifade edilmistir.

. Hamilton (H): w4, =yo+71S;

m
. U seklindeki durgunluklar (BBU): u,=yog+71Ss+4 X 7St - j
j=1

o V seklindeki durgunluklar (BBV): p, =y g+ 7S+ (1 - S;)ﬂ

J

718t—j
1

N M3

m
o Derinlige bagh iyilesme (BBD): p,=yg+71S;+4 X (71+Ayz—j5t—j)
j=1

Tahmin edilen modellere ait bilgi kriterleri Tablo 15’te yer almaktadir.

Tablo 15: Tahmin Modelinin Secimi ve Bilgi Kriterleri

Model Log-Likelihood Parametre AIC BIC MSC
H-AR(0) -229.150028 7 -236.15 -245.27 -239.05
H-AR(1) -227.503076 8 -235.5 -245.92 -238.41
H-AR(2) -227.49857 9 -236.5 -248.22 -239.48

BBU-AR(0) -228.85362 8 -236.85 -247.27 -239.8
BBU-AR(1) -226.96873 9 -235.97 -247.69 -238.54
BBU-AR(2) -226.881187 10 -236.88 -249.91 -239.56
BBV-AR(0) -228.71415 8 -236.71 -247.13 -239.66
BBV-AR(1) -227.117556 9 -236.12 -247.84 -239.09
BBV-AR(2) -227.070791 10 -237.07 -250.1 -239.79
BBD-AR(0) -228.699044 8 -236.7 -247.12 -239.64
BBD-AR(1) -226.933177 9 -235.93 -247.66 -238.53
BBD-AR(2) -226.872906 10 -236.87 -249.9 -239.59
H-AR(0)-t -229.150118 8 -237.15 -247.57 -240.12
H-AR(1)-t -227.508877 9 -236.51 -248.23 -239.5
H-AR(2)-t -227.504054 10 -237.5 -250.53 -240.6
BBU-AR(0)-t -228.843587 9 -237.84 -249.57 -240.93
BBU-AR(1)-t -226.909668 10 -236.91 -249.94 -239.58
BBU-AR(2)-t -226.546049 11 -237.55 -251.87 -240.35
BBV-AR(0)-t -228.692637 9 -237.69 -249.42 -240.8
BBV-AR(1)-t -227.265715 10 -237.27 -250.29 -240.02
BBV-AR(2)-t -227.009671 11 -238.01 -252.34 -240.88
BBD-AR(0)-t -228.698106 9 -237.7 -249.42 -240.74
BBD-AR(1)-t -226.918999 10 -236.92 -249.94 -239.63
BBD-AR(2)-t -226.724677 11 -237.72 -252.05 -240.58
UC-FP -227.268975 10 -237.27 -250.29 -239.52
UC-FP-UR -227.259526 11 -238.26 -252.59 -240.64

Tablo 15°teki bilgiler sadece TCMB_EVDS degiskeni i¢in hesaplanmistir. Buna gore
en disiik AIC, SIC degerlerine gore uygun modeller farklilik gostermektedir.
Genelde AR(2) siireci izleyen modellerde bu degerler digerine gore daha diisiik
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oldugu gozlenmis ve literatiirde AR(2) siireci ile yapilan caligmalara da uyum

gostermistir. Elde edilen tahmin sonuglar1 Tablo 16°da yer almaktadir.

Tablo 16: Dogrusal Olmayan Modellerden Elde Edilen Tahmin Degerleri

Model 1 Model 2 Model 3

M1 1.1964 [0.2989]1.1953 [0.2992]1.138 [0.3142]
M2 -0.5106 [0.3837]-0.5171 [0.3834]-5.3901 [1.6085]
(o} 0.0113 [0.0909]0.0128 [0.0730]0.1248 [0.0751]
P 0.9888 [0.0117] 0.9892 [0.0078]0.9799 [0.0143]
P22 0.9411 [0.0586]0.9118 [0.0559]0.3432 [0.2863]
Y, 1.0778 [0.2524]1.077 [0.2530]1.1701 [0.3000]
Y, -2.3187 [0.4392]-2.3267 [0.4379] -6.9884 [1.4394]
01 0.0181 [0.0864] 0.0205 [0.0703] 0.2027 [0.0740]
0, 0.0001 [0.0223] 0.0003 [0.0224] 0.0018 [0.0285]
Qq 0.9901 [0.0099] - -

Q. 0.8388 [0.1614] - -

21 8.6217 [1.2261] 8.6185 [1.2274] 7.364 [1.0558]
222 6.1293 [0.8728] 6.1276 [0.8716] 5.6139 [0.7987]
221 7.0932 [1.0171] 7.0917 [1.0168] 6.2 [0.9018]

Her li¢ modelde yer alan daralma (u,) ve genisleme (p4) rejimlerine ait ortalama
bliylime oranlar1 i¢in tahmin edilen parametre isaret biiyiikliikleri beklentiler
dahilinde negatif ve pozitif olarak elde edilmistir. AR(1) ve AR(2) parametreleri
strastyla 0.0181 ve 0.0001 olarak tahmin edilmis elde edilen tahminler Tablo 13’te
yer alan bulgularla da ortiismektedir. Pozitif olarak tahmin edilen AR parametresinin
pozitif olmasi1 hasilada meydana gelen dalgalanmalarin ardindan ¢ikti1 eski trend
diizeyine geri donememekte ve trend de kaymalar goriilebilmektedir. Burada soklarin
kalcilik ya da gegicilik 6zelligi de 6nem arz etmektedir. Dalgalanmanin kalic1 oldugu
durumda Hamilton modeli etkili olmakla birlikte gecici oldugunu ifade eden
Friedman’nin Plucking Modeli'® etkili olabilmektedir (Altug, 2010:11-12).
Friedman’in modelinde negatif soklar pozitif soklara nazaran daha az stireklilik arz
etmektedir. Negatif soklar ekonomiyi baslangigta pozitif soklara goére daha cok

etkilerken ekonomi negatif soklarin ardindan eski seviyesine daha hizli donmektedir.

' Pluck Modelde biiyiime oranlarinin “ceiling” etkisi gosterdigi ve soklar sonucunda daralma
rejiminde gozlenen biiyliime oranlari ile takip eden genisleme rejimi arasinda giiclii bir nedensellik
iligkisinin olustugu goézlenmektedir.  Ceiling etkisi, ¢ikt1 lizerindeki toplam arzda goriilen
kisitlamalarin varligindan ortaya ¢ikmaktadir. Parasal soklar sonucunda toplam talepte meydana gelen
azalmalar hasila diizeyinin biiylime oranmi ceiling oranin altinda ger¢eklesmesine neden olur
(Goodwin ve Sweeney, 1993:178-179).
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Daralma déneminde ¢iktinin ortalama degeri ile dip noktalar1 arasindaki genisligin
bliyiime rejimindeki hareketler ile yiiksek korelasyona sahip olmasi ve ayn1 zamanda
genisleme rejiminde ¢iktinin ortalama degeri ile tepe noktasi arasindaki genisligin,
takip eden daralma rejimi ile iligkisinin olmamasi Friedman modelin temelini
olusturmaktadir. Ilave olarak Hamilton (1989) modelinin genisletilmesi, bounce-back
modelinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bu modelde resesyon siiresi ile takip
eden toparlanma doneminin etki derecesi arasinda bir iligki kurgulanmaya
calisilmaktadir. Bu bilgilere gére EK 7°de yer alan Frieadman modelinde soklar
biiylime trendini daralma siirecinde asagiya dogru ¢ekmektedir. Genigleme rejiminde
ise biiyiime trendi pozitif olmaktadir. EK 7’deki gorselde biiylime, ayni zamanda
derinlik asimetrisi, diklik asimetrisi ve dip noktalarin keskin olmasi nedeniyle
keskinlik asimetrisi 0zelligi tasimaktadir. Varyans, 1990Q4 ceyreginde meydana
gelen kirilmadan sonra azalmakla birlikte resesyon siireclerinin yasanilmasinin
ardindan tekrardan artmistir. Bu degerler sirasiyla; 8.6217, 6.1293 ve 7.0932 olarak
gerceklesmistir. Bunun yani sira rejim olasiliklart dikkate alindiginda siireklilik arz
eden degerler elde edilmistir. Buna gore biiyiime rejiminin ardindan takip eden yeni
bir genislemenin gelme olasiligi ya da tersinden genisleme rejiminde iken
ekonominin aym rejimde kalma olasiligi 0.9888°dir. Daralma rejiminde kalma

olasiligi ise 0.9411 olarak tahmin edilmistir.

Diklik asimetrisine en Oonemli kanit sunan model tahmini ise Bounce-Back
modelidir. Bounce-Back Modeline gore tahmini biiylime ve rejim olasilik degerleri

Grafik 18’de sunulmustur.

Grafik 18: Bounce Back Modeli ve Olasilik Degerleri
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Grafik 18’de yer alan Bounce-Back modeline ait olasilik degerleri c¢evrimsel
hareketlere uyarlanmasi agisindan on degeri ile carpilmistir. Buna gore, daralma
rejiminde ¢evrimlerde derinlik unsurunun varlig: ile diklik asimetrisinin etkileri net
bir sekilde goriilmektedir. 1990Q4 c¢eyregindeki varyastaki kirilma Oncesi
dalgalanma siklig1 artarken bu dénemden sonra daralma rejimlerine kadar varyans
sikliginda azalma goézlenmektedir. Bunun yani sira biiyiime rejiminde varyanstaki
dalgalanma siklig1 ¢ok az iken tersine daralma rejiminde bu siklik artmaktadir. Bu
bulgu daha once dogrusal modellerin kullanimiyla elde edilen sonuclarla da
ortiismektedir. Dogrusal olmayan modellerler ilgili son olarak Tiirkiye ekonomisinde
hangi modelin dolayisiyla da daralamanin bi¢imi hakkinda yorum yapilmasi
gerekmektedir. Bu amagla Carrasco ve digerleri’ne (2007) ait MS spesifikasyon testi,
CHP uygulamasina gidilmistir.

Tablo 17: Daralmanin Bicimi-Carrasco, Hu ve Ploberger (CHP) Test Sonuc¢lar:

AR(1)-CHP Test AR(2)-CHP Test
Daralmanin Bicimi  Test Istatistigi P-Degeri  Test Istatistigi P-Degeri
L-Bi¢imi Daralma 60.1090 0.0120%* 9.6595 0.8800
U-Bi¢imi Daralma 0.4188 0.0380%** 1.6831 0.0010*
V-Bi¢imi Daralma 0.8155 0.0350%* 1.9365 0.0010*

Not: *, ** notasyonlar1 sirastyla %1 ve %5 anlamlilik diizeylerinde ilgili model spesifikasyonlarinimn
gecerli oldugunu ya da daralmanin sekli ile ilgili harfsel bigimin gecerli oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 17°de AR(1) siireci ile tahmin edilen tiim model spesifikasyonlarin gegerli
oldugu goriilmektedir. Baska bir deyisle, Tiirkiye ekonomisindeki daralma siireci
harfsel agidan “L”, “U” ve “V” geklinde bir egilim sergilemektedir. Literatiirde daha
cok AR(2) siireci ile tahminler yapildigindan tabloda ilgili test istatistik ve olasilik
degerlerine, ilgili siire¢ dikkate alinarak yer verilmistir. Buna gore sadece U ve V
seklinde Tiirkiye’de daralma silirecinin yasandigi ortaya konulmustur. Test
istatistikleri agisindan dikkate alindiginda ise “V” seklinde daralmanin mevcut

oldugu soylenebilir.

Is cevrimleri icin daha &nce yapilan genel tammlamada, iktisadi degiskenler
arasinda esanlilik olusumunun varligi, degiskenler arasinda oOnciill ve geciken
serilerin ortaya ¢ikmasina neden olmaktaydi. Oncii gosterge endeksi Zellner ve Hong
(1989), Zellner ve Min (1999), Kholodilin ve Yao (2005) ve Anderson ve digerleri
(2007) calismalarindan yaralanmlarak elde edilmistir. Oncii gosterge, ekonomik

aktivitenin seviyesini gosteren bir referans serisindeki dalgalanmalar1 tahmin etmek
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iizere incelenen seriler veya seri endekslerdir (Bayar ve Uslu, 2011:33). Oncii
gosterge olarak uygulamada gecelik faiz oranlar1 ve TCMB bilesik oncii gostergeler
endeksi dikkate alinmustir. Ozellikle de dncii gosterge olarak gecelik faiz oram (para
politikasi faiz orani1) degiskeninin dikkate alinmasinda Estrella ve Mishkin (1998)
caligsmasi etkili olmustur. Estrella ve Mishkin (1998), devresel hareketler icin faiz
oranlarmin oldukga iyi performans gosteren degisken oldugunu ifade etmislerdir.

Buna gore oncii gosterge endeksi icin dikkate alinacak model asagidaki gibidir.

YL,t
Y= ’ nx1lvektor; n=p1+ny; =1,...T
YC,t

Modelde yer alan y; , degiskeni px1 vektori olmakla birlikte gecelik faiz
oranini temsil eder iken ppx1 vektdr boyutuna sahip y~ , degiseni TCMB-Bilesik

oncli gosterge endeksini ifade etmektedir. Bir konvansiyonel dinamik faktor

modelinde, aym gruptaki, her bir géstergenin bilylime orani, Ay; , ya da Ay~ 4,

gibi spesifik faktorlerin ve ortak bir faktoriin dinamikleri ile agiklanabilmektedir. Bu

nedenle, Ay, nin a¢ilimini ifade eden esitlik 106 asagidaki sekilde gosterilmektedir:

Avy ¢ My Aup ¢
Ay, =TAf j+uphy, = Lar, =l D = T (106)
Avey

I', denklem 106’da zaman serisine her bir gozlem igin giren nx2 ortak faktor
matrisidir. Dogrusal olmayan VAR modeli agisindan ortiik veya durum degiskeni,

faktorlerin dinamikleri olarak 107 nolu esitlikte oldugu gibi tanimlanabilir.

Af = u(se)+ P (L)Af 1+ (107)

107 nolu esitlikte durum degiskeni i¢in rejimler 108 nolu esitlikte oldugu gibi

tanimlansin.

H(se)= [ﬂL(St)] (108)

uc(sy)

108 nolu esitlikte goriildiigii tizere durum degiskeni2x1 boyutunda siitiin vektorii

olarak olusmakla birlikte sabitler vektoriinii temsil etmektedir. Gozlenemeyen durum
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degiskeni g, GD(L) gecikmesi dagitilmis otoregresif modelin p’ninci dereceden
2x2 gecikme siras1 dikkate alinmis polinom matrisini olusturmaktadir. p = max
{ P pc}. Burada, p; ve pc- iki ortak faktSriin AR polinom sirasini
gostermektedir. Ayrica, D(L) ‘nin biitlin L polinom degerleri i¢in diagonal matris

oldugu varsayildiginda 109 nolu esitlik elde edilebilir.

p 0 0
CI)(L):[I Oj— = L PL.p P (109)
* Ve den ?1C.p 9C.p

Burada, L zaman gecikmesini;&, ise 2x1 mertebeden olusan siitiin vektoriinii

dolayisiyla hata terimlerini ifade etmektedir. Hata terimleri ile ilgili varsayim

asagidaki gibidir.

Hata terimlerine ait bu varsayim aymi zamanda her iki ortak faktoriin varyans

ortalamalarinin, farkli rejimlerin varligina (durgunluk ve genisleme gibi) bagl olarak

PR

degistigi varsayilmaktadir. Ilintili olarak spesifik faktorler, ortogonaldir ve bir AR
sireci  (ug=w(L)us—1+n;)  izlemektedir. ~ Burada, (L) g ’nun
(q = max {q1°"" q n}) nxn kosegen gecikme polinom matrislerinin sirasidir. Spesifik
faktorler i¢in soklarmin (7, ), serisel ve karsilikli olarak iligkisiz oldugu ve birim

varyanslar ve sifir ortalamalarla normal dagildig: varsayilmaktadir.

0\ [ocf 0 0
n;~NID|| |,/ 0 . 0
0J1o 0 &2
Durum degiskenleri icin farkli rejimler arasindaki degisimler (kaymalar), birinci
dereceden Markov zinciri silireci tarafindan gegis olasiliklart  matrisiyle

[ pjj= prob(sl = j|st_1 = i)] yonetilmektedir. iki durum degiskeni ve bunlarin her
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biri kendi daralma ya da genisleme rejimleri arasinda degistiginden gecis matrisi 4X4

boyutunda olmaktadir.
L C L) C L{i_.C L\(1_.C
PIIPT (1‘P11)P11 Pu(l‘l’u) (I‘Pll)(l‘l’u)
L\ C L C L ¢\ L(i_.C
(I—Pzz)l’n P2PI (I—Pzz)(l‘l’n) Pzz(l‘l’ll)
L(i_.C L\(1_ C L C L) L
pu(l—pzz) (I—Pn)(l—pzz) P11P2) (1—p11)pzz
L C L(i_.C L\ C L C
(I—Pzz)(l—Pzz) Pzz(l—Pzz) (I—Pzz)l’zz P22P2)

Yukarida belirtilen bifaktéor modelinde, iki gdzlenemeyen ortak faktoriin
konjonktiirel dinamikleri, bir ortak faktoriin digerine onciiliik etmesiyle iligkilidir.
Bu, rastlantisal gostergeden daha once durgunluk ya da genislemeye girmeye
onciilik eden gostergeyi goz Oniine almaktadir. Dolayisiyla, daralma rejiminin

onceden yaklastig1 sinyalini vermesi acisindan 6nem kazanmaktadir.

Oncii gosterge modeli i¢in tahmin edilen olasilik degerleri ve dncii gosterge indekleri

Grafik 19°da yer almaktadir.

Grafik 19: TCMB ve Calismanin Oncii Gosterge indekslerinin Karsilastirilmasi

Oncii Gosterge ve Kriz Olasiliklari

190 = TCMB_CLI
——TEZ_CLI
40 —
20 OLASILIK
g __/

Tarih

Deger
[}
o

-~ - Y - - - - <

2002Q4
2004Q2
2005Q4
2007Q2
2008Q4
2010Q2
2011Q4

Grafikte yer alan ve tahmin yoluyla modelden elde edilen olasilik degerleri oncii
gosterge endekslerine uyumlastirilmak amaciyla 100 degeri ile ¢arpilmustir. Ilgili
gorselde TCMB_CLI ve calismanin 6ncii gostergesi TEZ CLI egilimlerinin hemen
hemen ayni oldugu hatta TEZ CLI gostergesinin daralma rejimini 6nceden tahmin
ettigi de gozden kagmamaktadir. 2011 de yaklasik %8’lik bir biliylimenin ardindan
krize girme olasilig1 %10.4630 olarak hesaplanmisken, 2012°de elde edilen %2.2’lik
bir biiytime ile krize girme olasilig1 %18.6517 diizeyine ¢ikmistir. Bununla birlikte

son ¢eyrek olan 2012Q3 sonrasi krizin gelecek ii¢ ¢eyrek donem igin ortalama %8
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civarinda arttig1 bulgusuna ulagilmistir. Bu bulgu aynm1 zamanda ekonomi
yonetiminin medyaya yansiyan aci fren ya da gaza basma tercihleri arasinda kalma

maliyetini de ortaya koymaktadir.
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SONUC

Sanayi devriminin ardindan iiretim tekniginde meydana gelen degisimler, nihai
mal ve hizmet bilesimlerinin hem niceliksel hem de niteliksel anlamda artmasina
neden olmustur. Mal ve hizmet iiretiminde meydana gelen bu artiglarin kimi
donemlerde kesintiye ugramasi, siireklilik arz etmemesi ve diizensiz zaman
araliklarinda olusmasi nedeniyle iktisadi faaliyet hacminde inis ve c¢ikislarin
yasanildig1 gozlenmistir. Iktisadi faaliyet diizeyinde meydana gelen inis ve cikis
siireglerinin incelenmesi ve arkasinda yatan temel faktorlerin neler oldugu,
kavramsal ac¢idan is ¢cevrimleri olarak adlandirilan arastirma alaninin temel konusunu

olusturmaktadir.

Rasyonel beklentiler varsayimi altinda iktisadi birimlerin politika sonuglarini
onceden ongormeleri ve beklentilerini olasi politika sonuglarina uyarlayarak politika
ilintisizligi sorununu ortaya cikarmalari, beklentilerin ekonomik kosullara gore
farklilik arz etmesine neden olmaktadir. Ayrica, nominal ve reel katiliklarin varligi,
makro iktisadi degiskenlerin soklara verdigi tepki hizinin degismesine neden olarak
dalgalanma periyotlarinin daralma déneminden biliylimeye gegisinin ani ve siddetli,
genisleme doneminden daralma dénemine gegisinin ise uzun ve hafif siddetli ya da

tam tersi olmasini saglamaktadir.

Burns ve Mitchell’in is ¢evrimleri tanimlamasinda iktisadi degiskenler arasinda
esanlilik olusumunun varligma dikkat ¢ekilmekteydi. Iktisadi bir rejimin olusumu
esnasinda iktisadi degiskenler arasinda genel bir es zamanliligin olusumu degiskenler
arasinda onciil ve geciken serilerin ortaya ¢ikmasina neden olmakta ve rejimler arasi
geciste politika uygulayicilarina ve uygulamali iktisat calisan teorisyenlere krizin
erken fark edilebilir bir olgu olmasma aracilik etmektedir. Seriler arasinda es
zamanlilik olusumunun kriz i¢in bir sinyal olarak algilanma c¢abasi erken uyari
sistemleri lizerinde ¢aligmalarin popiileritesi ve mesrutiyetini de ayrica artirmaktadir.
Bu noktadan hareketle, is c¢evrimlerinde asimetrik iligkilerin arastirildigi bu
calismada, Tiirkiye ekonomisindeki is ¢evrimlerine ait stilize gergeklerin ve temel
Ozelliklerinin belirlenmesi, is ¢evrimlerine ait tarih ve siire araliklarinin tesbiti ve
ayn1 zamanda gerceklesen doniim noktalar1 i¢in Oncii gosterge endeksinin
olusturulmasi 6ncelikli amaci tagimaktadir. Bu amag cergevesinde asimetri etkisinin

varliginin kabul edilmesi, asimetrinin daha c¢ok talep soklar1 ve asimetrik etkinin



Keynesyen tarafindan betimlenerek kati1 fiyathh modeller ¢ercevesinde yorumlanmasi
calismanin daha ¢ok bu ekol ¢ercevesinde analiz edilmesine ve kisitlanmasina neden
olmaktadir. Diger caligmalardan farkli olarak yapisal degisimler ve dalgalanmanin
siddet derecesi gibi unsurlar1 dikkate alan bu ¢alismada ¢eyreklik ve aylik frekanstaki
veri setleri TCMB-EVDS ve IMF-IFS temin edilmis olup elde edilen bulgular su

sekilde siralanmustir.

1. Yapisal kirilma testlerinden elde edilen sonucglara gore, IMF veri
tabanindan alinan veri setlerinin kullanilmasiyla elde edilen sonuglarin TCMB’den
alman veri setlerinin kullanilmasiyla elde edilen sonuglarla ¢ok fazla uyusmadigi
dikkat ¢cekmektedir. Bunda veri madenciliginin ¢ok farkli uygulaniyor olmasinin
etkili oldugu diigiiniilmektedir. Bununla birlikte her iki veri tabani kullanimiyla elde
edilen degiskenlere ait yapisal degisimlerin Oncelikli olarak sabit ve trend de
kirilmalarla birlikte olustugu ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goézden
kagmamaktadir. Analiz doneminde Tiirkiye ekonomisinde goézlenen degisimler ve
serilerin maruz kaldigi soklarin etkileri genelde kriz donemlerine rastlamaktadir.
Ceyreklik frekanstaki veri setleri LGDP _IMF, GDP_EVDS 2005 ENDEKS,
IPI imf top, IPI EVDS top, IPI EVDS imalat, degiskenleri icin sirasiyla yapisal
degisme; 2002Q2, 2001Q1, 2002Q1, 2001Q4 ve 2001Q3 periyotlarinda
gerceklesmekte iken aylik frekanstaki veri setleri IPI IMF TOP, IPI EVDS TOP,
IPI EVDS IMALAT degiskenleri i¢in yapisal kirilma sirastyla 2000M5, 2004M12
ve 2004M12 donemlerinde gerceklesmistir.

2. Tirkiye ekonomisinde tarihsel siire¢ icinde meydana gelen siirekli
degisimler ve etkileri nedeniyle biiylime oranlarinda meydana gelen oynakliklar
(volatilite) belirsizlik unsurunun ortaya c¢ikmasina ve uygulanan politikalarin
etkinliginin ortadan kalkmasina neden olmustur. Ucer aylik veri seti olan
LGDP IMF, GDP_EVDS 2005 ENDEKS, IPI imf top, IPI EVDS top,
IPI EVDS imalat degiskenleri i¢in varyanstaki kirilma tarihleri sirasiyla; 1994Q2,
1990Q4, 1985Q2, 1986Q3 ve 1986Q3, aylik frekanstaki veri setleri olan
IPI IMF TOP, IPI EVDS TOP ve IPI EVDS IMALAT degiskenleri igin
varyanstaki kirilma tarihleri ise sirasiyla; 1990Q5, 1990Q2 ve 1990Q2 olarak tahmin

edilmistir.
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3. s cevrimlerinin tarih ve siire araliklarin belirlenmesi acisindan cesitli
parametrik ve parametrik olmayan yontemler karsilastirilip, farkli frekanstaki veri
setleri icin donemler arasinda meydana gelen g¢evrimlerin daha kesin ve net bir
sekilde ortaya konulmasi amaglanmistir. Bu amagla, ¢evrimlerin siiresi ve evreleri,
her bir evrenin genisligi (biiyiikliigii) ya da derinligi ve asimetri etkisinin varligi BB,
BBQ, MBBQ ve MS-AR yontemleriyle tespit edilmistir. Aylik frekanstaki veri
setlerinden elde edilen bulgularin farkliligi, anlamli olmayan doniim noktalarinin
varligi, liger aylik veri setlerinden elde edilen ve kriz donemlerinin de i¢inde yer
aldig1 daralma rejimlerinin aylik frekanstaki veri setlerinde yer almamasi gibi
sebeplerden otiirti bu degiskenlerle calismak anlamsiz hale gelmis, bu frekansta yer
alan degiskenlerin analiz disinda tutulmasina neden olmustur. Ayrica, BBQ ve
MBBQ algoritmalarindan elde edilen sonuglarin sadece GSYIH serisinde tutarh
olmasi nedeniyle analizler bu degisken tizerinden yapilmistir. Elde edilen sonuglara
gore 1987Q1-2012Q3 donemi i¢in alt1 dip, alt1 tepe doniim noktasi tahmin edilmistir.
GDP_EVDS 2005 ENDEKS serisine ait dip noktalari; 1989Q1, 1994Q2, 1999Q1,
2001Q2, 2003Q2 ve 2009Q1 donemlerinde olusurken tepe noktalar1 ise 1987Q4,
1993Q4, 1998Q1, 2000Q4, 2002Q4 ve 2008Q1 ¢eyreklerinde olusmaktadir.
Dolayisiyla daralma rejimleri 1987Q4-1989Q1, 1993Q4-1994Q2, 1998Q1-1999Q1,
2000Q4-2001Q2, 2002Q4-2003Q2 ve 2008Q1-2009Q1 donemlerini kapsamaktadir.

4. Daralma doneminin ortalama 3.16 c¢eyreklik, genisleme rejiminin ise
ortalama 13.2 ¢eyrek donem devam etmesi literatiirde yer alan geniglemenin en az
dort kati biiylime olmasi gercegi ile de ortiismektedir. Derinlik ya da genislik
istatistigine bakildiginda, daralma ve genisleme rejimi i¢in sirastyla bu degerlerin -
0.873, 0.016 oldugu goriilmektedir. Bu degerlerin yorumlanmasi asagidaki gibi
yapilabilir. Daralma doneminde elde edilen -0.873 degeri daralma rejiminde ortalama
bliyimede meydana gelen dara kaybinin %87.3 diizeyinde oldugunu ifade
etmektedir. Diger bir ifade ile daralma déneminde ilgili serilere ait gézlemlerin sayisi
genisleme donemi gozlemleri sayisindan trend ortalamaya gore %87.3 daha fazla
gozlem bulundurmaktadir. Ayni sekilde genisleme rejiminde elde edilen 0.219 degeri
ortalama biiylimede meydana gelen artislarin veya kazanimlarin %21.9 oldugunu
ifade etmektedir. Sonug olarak uzun dénem hasilanin altinda gergeklesen bir biiyiime

oraninin ekonomi tiizerindeki yansimalari olumsuz anlamda oldukca fazladir. Bu
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bulgu, Sichel’in (1984) ¢alismasinda ifade edilen derinlik asimetrisinin Tiirkiye’de
varhgim gostermektedir. Diklik asimetrisi degeri ise genisleme ve daralma donemi
icin sirasiyla 0.016 ve -0.276 olarak bulunmustur. Daralma doneminde elde edilen -
0.276 diklik asimetri degeri, genisleme rejiminde elde edilen 0.016 diklik degerinden
mutlak degerce biiyiik olmasi nedeniyle daralmanin ani ve siddetli, geniglemenin ise
hizl1 olmayan oldukga yavas bir uyarlama siirecinde gerceklestigini ifade etmektedir.
Sonug olarak, BB ve MBBQ yaklagimlarindan elde edilen doniim noktalarina ait
cevrimlerin karakteristik Ozellikleri Tiirkiye gergeklerine daha fazla uyum
saglamaktadir. Genisleme rejiminde -0.058 olarak elde edilen A-Fi istatistigi
biiyiimeden elde edilen kazanimlarin az oldugunu ifade etmekle birlikte derinlik

istatistiginden elde edilen bulgularla da ortiismektedir.

5. Ogzellikle 1993Q4-1994Q2, 2000Q4-2001Q2 ve 2008Q1-2009Q1
daralma donemlerinde diklik asimetrisinin giddetli bir sekilde Tiirkiye ekonomisi
iizerinde yansimalar1 olmustur. Ilgili dénemlerde daralma rejiminde; cevrimin
biciminin dis biikey olmasi nedeniyle c¢evrime baslama noktasinin ani olusu
genisleme siireci etkilerinin hemen sona erdigini gostermektedir. Dolayistyla hizl bir
sekilde olusan daralma siirecinin ekonomi iizerindeki yansimalar1 oldukga siddetli
oldugu goriilmektedir. Ekonominin siddetli daralma donemi etkilerinin ¢ok kisa bir
zaman araliginda olusmasi nedeniyle iiretimdeki kayiplar da olduk¢a fazladir. Bu
siire gectikten sonra takip eden rejime kadar ekonomi ¢ok yavas bir sekilde
daralmakta ve negatif biiylime egilimi devam etmektedir. Daralma siirecinin uzun
donemde negatif sabit bir biiyiime ile L seklinde devam etmesi, stilize gerceklere
uygun olmayan bir durum ortaya ¢ikarmaktadir. Bu anlamda “daralma “L” gseklinde
devam ediyor”, “hizli biiylime siireci, siire ve siddet agisindan etkileri ¢ok agir olan

kriz nedeniyle bicak gibi kesildi” 6nermelerinin dogrulugu kabul edilebilir.

6. S6zkonusu kosullar altinda dip noktasina ait egimin keskin olma 6zelligi
gostermesi gerekirken tepe noktasina ait yuvarlak olma 6zelligi tasimasi bu durumu
yansitmaktadir. Bu durum iilkenin ekonomik yapisina bagl olarak ortaya ¢iksa da
stilize gerceklere uymamaktadir. Sonugta, stilize gerceklere uymayan bir keskinlik

asimetrisi tlirii kriz donemleri i¢in Tiirkiye ekonomi’sinde ortaya ¢ikmaktadir.
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7. Kriz donemlerinin yer almadigi 1987Q4-1989Q1, 1998Q1-1999Q1 ve
2002Q4-2003Q2 daralma rejimlerinde ise ¢evrimlere ait karakteristik 6zellikler su
sekildedir. Daralma rejiminde; cevrimin bi¢iminin i¢ biikey olmasi nedeniyle
cevrime baglama noktasinin yavas ve yuvarlak olmasi, resesyon siireci etkilerinin
uzun bir siirede gerceklestigini, ekonomi iizerinde yansimalarinin ise ¢ok yavas
oldugunu gostermektedir. Negatif sabit bir biiyiime oraninin ardindan takip eden
genigleme rejimine kadar biiylime oraninin ¢ok hizli bir sekilde diismesi keskinlik
asimetrisinin olusmasi anlami tagimaktadir. Daralma rejimine baslama noktasinda
cevrimde ani olusumlarin ortaya ¢ikmamasi diklik asimetrisinin olusmadig1 anlamina

gelmektedir.

8. Cevrimlere (daralma ve genisleme rejimleri) ait derinlik, gdzlem dagilimi
ve frekanslarinin zamanda degisip degismedigini sorgulama cabasi diklik, derinlik ve
keskinlik asimetrilerine ait stilize gergeklerin farklilasabilecegini gostermektedir. Bu
farklilik tepe ve dip doniim noktalarindaki egimsel hiz degisiminde, gozlemlerin
rejimlere diisme sayisininin trend ortalamaya gore degisip degismediginde ve hizl
yiikselme-yavas diisiis veya yavas yiikselis-hizl1 diisiis 6zelliklerinin belirlenmesinde
Oonem arz etmektedir. Bu amagla ayn1 ¢alismada enine-enlemsel ve boyuna boylamsal
asimetri kavramlar1 bu oOzellikleri test etmede ortaya konulmustur. Elde edilen

bulgular su sekildedir.

a)  Genisleme-Daralma rejiminde kalma siiresi ve biiylime oranlarinda

gozlenen farkliliklar nedeniyle ¢evrimlerde asimetrik bir egilim bulunmaktadir.

b) TR istatistiklerinin baslangi¢ gecikmesinde (4 =1) tahmin edilen
degerlerin isaret biiyiikliigii pozitif olmasi nedeniyle yavas yiikselis-hizli diisiis

ozelligi gosteren bir diklik asimetrisi mevcuttur.

¢) TR istatistiklerinin farkli gecikme uzunluklarinda elde edilen pozitif ve

sifira yakin 7,  degerleri nedeniyle genisleme rejiminin baslangicinda (hizh yiikselis)

ve daralma rejiminin sonunda (hizli diisiis) biiyiime oranlar1 dogrusal olmayan bir
egilim sergilemekte ve ¢ok ani degisimler gdostermektedir. Bu noktalarda biiyiime

konkav-i¢biikey o6zelligi gostermektedir. Bu bulgu aym1 zamanda derinlik ve
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keskinlik asimetrisine isaret olmakla birlikte krizlerin “V” seklinde hareket ettigini

gostermektedir.

d) Kriz donemlerinin yer almadigi daralma rejimlerinde tersinmez zaman
Ozelligi ortaya ¢ikmaktadir. Ekonominin siddetli daralma dénemi etkilerinin ¢ok kisa
bir zaman araliginda olusmasi nedeniyle liretimdeki kayiplar da oldukga fazladir. Bu
siire gectikten sonra takip eden rejime kadar ekonomi ¢ok yavas bir sekilde
kiigtilerek negatif biiylime egilimi devam etmektedir. Daralma siirecinin uzun
donemde negatif sabit bir biiylime ile L seklinde devam etmesi, stilize gergeklere
uygun olmayan bir durum ortaya g¢ikarmaktadir. S6zkonusu kosullar altinda dip
noktasina ait egimin keskin olma 6zelligi gostermesi gerekirken tepe noktasina ait
yuvarlak olma o6zelligi tasimasi bu durumu yansitmaktadir. Bu durum ilgili

gorsellerde de yer almaktadir.

e) Rejimlerin siire araliklar1 arasinda farkin genisleme rejiminin lehine

olmas1 nedeniyle daralma donemi etkileri gegicilik 6zelligi gostermektedir.

9) M(BBQ) algoritmas: kullanilarak elde edilen doniim noktalar1 ve bu
noktalara ait daralma rejimlerinin yapay degiskenlerle modellendigi otoregresif
modeller, Camacho ve digerleri (2008) Camacho ve Perez-Qouiros (2005)
caligmalar1 dikkate alinarak tahmin edilmistir. GDP _EVDS 2005 ENDEKS
degiskeni i¢in tahmin edilen 0.0184 AR degeri pozitif oldugundan dncelikle iiretim
hacminde meydana gelen sapmalarin kalic1 oldugu ve bu sapmaya neden olan sokun
ardindan tretimin ilk trend egilimine dondiirecek bir mekanizmanin olmadig

sonucuna varilmistir.

10) Otoregresif siirecte bahsedilen biiylime dinamiklerinin kirilma dncesi ve
sonrast dengeye gelme noktasinda soklarla iliskisi de incelenmelidir. Bu amagla, alti
adet model biiyiime dinamiklerinin dogrusal oldugu varsayimu ile test edilmistir. Elde
edilen sonucglara gore GDP _EVDS 2005 ENDEKS degiskeni i¢in tahmin edilen
otoregresif parametreler M1 (0.0184) ve M2 (0.0592) i¢in pozitif iken M3 modeli (-
0.2613) icin negatif bulunmustur. Bulunanan sonuglar, biiyiime oranini takip eden
yeni bir biiyiimenin hizli bir sekilde gergeklestigi ardindan, biiytimeden elde edilen

kazanimlarla karsilastirildiginda daralma siireci etkilerinin hemen ortaya ¢ikmadigi
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seklinde yorumlanabilir. Bu sonug tepe noktasinin yuvarlak olmasi gerektigini ifade

eden ve stilize gergeklere de uyan keskinlik asimetrisini ifade etmektedir.

11) Ayrica modelde M(BBQ)’dan elde edilen doniim noktalarina ait daralma
rejimi, kukla degisken tarafindan tanimlandigindan resesyon dénemi i¢in yorum
yapilabilir. Buna gore, negatif bir sokun biiyiime iizerinde beklenen etkisi (M3
modelinde AR parametresi kisitlandigindan) sifirdir. Bu etki ortaya c¢iktiginda
c¢iktidaki biliylime orani resesyon siirecinin ortalamasi olan -0.0064 (-0.0212+0.0148)
degerinin lizerinde seyretmektedir. Rejim degisikliginin ya da daralma rejiminden
genigleme rejimine gecisin saglanabilmesi, negatif sokun olustugu ve biiyiime
iizerinde 0.0212 birim etki biraktiktan sonra biiylimenin genisleme déneminde
0.0148 ortalamas1 ve lizerinde egilim sergilemesi kosulunda gergeklesmektedir. Bu
sonug, ekonomide uzun siireli ve yiiksek oranli bir biiyiime egiliminin yaganamamasi
tersine ekonominin kisa siireli diisiik bir bliylime oraninin ardindan daralma siirecine
girilmesi ile Camacho ve Perez-Quiros (2005) calismasinda (sigra/zipla-dinlen/bekle

etkisi) dur-kalk (jump and rest effect) olarak ifade edilen durumla ortiismektedir.

12) Herhangi bir seriye ait gdzlemlerin ¢ok hizli bir sekilde artma ya da
azalma gostermesi durumunda dogrusal modeller bu 6zelligi yakalamakta basarisiz
olmaktadir. Bahsedilen iliskinin modellenebilmesi acisindan Hamilton (1989) ve
tiirevleri kullanilmis olup elde edile sonuglar su sekildedir. 1990Q4 ¢eyregindeki
varyastaki kirilma Oncesi dalgalanma siklig1 artarken bu dénemden sonra daralma
rejimlerine kadar varyans sikliginda azalma gozlenmektedir. Bunun yani sira
bliyiime rejiminde varyanstaki dalgalanma sikligi ¢ok az iken tersine daralma
rejiminde bu siklik artmaktadir. Bu bulgu daha o©nce dogrusal modellerin

kullanimiyla elde edilen sonuglar1 desteklemektedir.

13) Dogrusal olmayan modeller ile ilgili Tiirkiye ekonomisinde hangi
modelin gegerli oldugu dolayisiyla da gecerli modelin literatiirde tartisilan
daralmanin harfsel bi¢imini temsil edip etmedigi ¢alismada elde edilen bulgular
arasinda yer almaktadir. Kriz olgusunun harfsel bi¢cimi hakkinda kurulan model
belirlemelerinin  “V”, “L” ve “U” seklinde daralma siireclerini temsil edip
etmediginin arastirilmasi, Carrasco ve digerleri’ne (2007) ait MS spesifikasyon testi,

CHP uygulamasi ile yapilmistir. Genel sonuglar, Tiirkiye ekonomisindeki daralma
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siirecinin harfsel acidan “L”, “U” ve “V” seklinde bir egilim sergiledigini
gostermektedir. Bu bulgu daha o6nce kriz donemlerini barindiran ya da kriz
donemlerinin disinda kalan doniim noktalarindaki harfsel bigimlerle ortiismektedir.
Literatiirde daha ¢ok AR(2) siireci ile tahminler yapildigindan ilgili test istatistik ve
olasilik degerleri sadece U ve V seklinde Tiirkiye’de daralma siirecinin yasandigi
ortaya koymustur. Test istatistik biiylikliikleri agisindan dikkate alindiginda ise

Tiirkiye’de “V” seklinde daralmanin mevcut oldugu agik¢a sdylenebilir.

14) Son olarak oncii gosterge endeksi olusturulmustur. 2011 de yaklasik
%8’lik bir bliyimenin ardindan krize girme olasiligt  %10.4630 olarak
hesaplanmisken, 2012°de elde edilen %2.2’lik bir biiyiime ile krize girme olasilig1
%18.6517 diizeyine c¢ikmistir. Bununla birlikte son g¢eyrek olan 2012Q3 sonrasi
krizin gelecek ii¢ ¢eyrek donem icin ortalama %8 civarinda arttigi bulgusuna da
ulagilmistir. Elde edilen bu bulgu, 11.06.2013 tarihinde veri yayinlama takvimine
bagli olarak TUIK tarafindan agiklanan GSYIH ¢eyreklik rakamlarma da
yansimaktadir. Uretim yontemiyle GSYIH tahmininde, 2013 yili birinci ii¢ ayhik
ceyregi bir onceki yilin ayn1 ¢eyregine gore sabit fiyatlarla 9%3.0°lik artigla 28075
Milyon TL olarak gergeklesirken bir dnceki ¢eyreklik doneme gore sabit fiyatlarla
GSYIH 29935 Milyon TL olarak gerceklesmis, mevsim ve takvim etkilerinden
armdirilmis GSYIH degeri bir dnceki ceyrege gore %1.6 artmustir. Bu bulgu ayni
zamanda ekonomi yonetiminin medyaya yansiyan act fren ya da gaza basma

tercihleri arasinda kalma maliyetini de ortaya koymaktadir.

Cesitli ampirik uygulamalardan elde edilen ve yukarida 14 madde ile 6zetlenen
bulgular ¢ergevesinde is ¢cevrimlerinde asimetrik bir yapinin varligi kabul edilmekle
birlikte politika yapicilarinin genisleme ve daralma rejimlerinde olusan stilize
gercekleri asimetri baglaminda dikkate almalar1 ve uygulanan iktisat poltikalarinin
her iki rejimin gereksinimlerini karsilayacak diizeyde olmasi gerekliligi ortaya
cikmaktadir. Dolayisiyla, daralma rejiminde derinlik ve diklik asimetrisinin varlig
nedeniyle durgunluk doneminin ekonomi iizerindeki olumsuz etkilerinin
azaltilabilmesi agisindan genisletici politikalarin 6zellikle iiretimi arttirict yonlii
selektif politikalarla desteklenmesi, genisleme rejiminde ise ortaya ¢ikan soklarin
fiyatlar lizerine etkisini en aza indirgeyecek kurala dayali politikalarin uygulanmasi,

miimkiin oldugunca aktivist politikalardan kaginilmasi gerekmektedir.
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