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Stirekli bir degisim i¢cinde olan giiniimiiz ekonomilerinde siirdiiriilebilir bliylimeyi
yakalamak ve istikrar1 saglamak i¢in ekonomiye zamaninda ve dogru miidahale
edilmelidir. Bu ylizden ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalar ayrintili bir sekilde
incelenmeli ve uygulanacak politikalar elde edilecek sonuglara gore belirlenmelidir.
Konjonktiirel dalgalanmalara neden olan soklarin yapist konusunda farkli iktisat
okullarinin farkli goriisleri vardir. Buna gore Klasik, Keynesci ve Paraci konjonktiir
teorilerine gére ekonomideki dalgalanmalarin kaynagi toplam talepteki degismelerdir.
Reel konjonktiir teorisine gore ise ekonomideki dalgalanmalar teknolojik degisimin
neden oldugu arz yonlii soklardan kaynaklanmaktadir.

Bu calismanin amaci Tirkiye ekonomisindeki konjonktiirel dalgalanmalarin
nedenlerini  belirlemek ve reel konjonktiir teorisinin Tirkiye ekonomisindeki
konjonktiirel dalgalanmalar1 ne derecede agiklayabildigini tespit etmektir. Bunun i¢in
1987:1-2007:3 donemine ait liger aylik veriler kullanarak, Tirkiye ekonomisinde
konjonktiirel dalgalanmalara neden olan soklar reel konjonktiir teorisi kapsaminda
vektor otoregresyon (VAR) analiziyle saptanmaya calisiimistir.

Elde edilen sonuglara gére GSMH’daki dalgalanmalarin temel kaynagi reel
konjonktiir teorisinin dngoriilerine uygun olarak hem kisa hem de uzun donemde arz
soklaridir. Kisa donemde GSMH’daki dalgalanmalar1 aciklayan diger faktor talep
sokundaki degismeler olup, bu etki zamanla azalarak uzun donemde diisiik bir seviyede
kalmaktadir. Ayrica dis ticaret haddindeki hareketliligin GSMH’daki degismeler
iizerindeki etkisi ise ancak uzun donemde ortaya ¢ikmaktadir. Bununla birlikte nominal
soklarin hem kisa hem de uzun dénemde GSMH’daki dalgalanmalar1 etkileme giiciiniin

olmadig1 bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Konjonktiirel Dalgalanmalar, Reel Konjonktiir Teorisi, Tiirkiye
Ekonomisi, Vektor Otoregresyon (VAR) Analizi.



ABSTRACT

THE ANALYSIS OF BUSINESS CYCLES IN TURKEY
WITH SUPPLY AND DEMAND SHOCKS

Fatma TURAN KOYUNCU
Department of Economics
Anadolu University Institute of Social Sciences, November 2009
Adviser: Prof. Dr. C. Necat BERBEROGLU

In contemporary economies which are changing continuously, for achieving
sustainable growth and satisfying stabilization, necessary interventions should be made
on time. Hence business cycle fluctuations in the economy must be investigated
carefully and the policies to be applied must be determined according to the achieved
results. About the structure of the shocks which are the cause of business cycles,
different schools have different point of view. According to Classical, Keynesian and
Monetary business cycle theories the changes in aggregated demand are the reason for
the economic fluctuations. On the other hand real business cycle theory, believes that

economic fluctuations occur because technological changes lead to supply shocks.

The aim of this study is to find out reasons of fluctuations and to state in which
degree real business cycle theory can explain business cycles in Turkish economy. In
able to confirm this by using quarterly data between 1987:1-2007:3 the shocks that
cause to business cycles in Turkish economy are tried to be determined by vector

autoregression (VAR) analysis through real business cycle theory.

According to the results the main reason for GNP fluctuations is both long term
and short term supply shocks which are acceptable with the business cycle theories
previsions. In the short term another factor that explains the fluctuations in GDP is the
changes in demand shocks. This effect declines in time and stays in very low level in
the long term. Apart from this, the effects of changes in terms of trade on GDP occur in
the long run. Also it is discovered that nominal shocks do not have any effects on

neither long run nor short run GDP fluctuations.

Key Words: Economic Fluctuations, Reel Business Cycle (RBC) Theory, Turkish
Economy, Vektor Autoregresive (VAR) Analysis.
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GIRIS

Konjonktiirel dalgalanmalarin nedenleri iktisat biliminin ortaya ¢ikisindan itibaren
tartisilmis ve bu tartismalar son yillarda ¢ok fazla ilgi duyulan bir alan olmustur. Bu
ilginin temel nedenlerinden birisi konjonktiirel dalgalanmalarin piyasa ekonomilerinde
stirekli olarak ortaya c¢ikan bir olgu olmasi, digeri ise farkli konjonktiir teorileri

arasindaki goriis ayriliklarina dayanan konjonktiirel dalgalanmalarin nedenleri agisindan

uyarim ve yayilma mekanizmalar1 konusundaki farkl degerlendirmeleridir.

Bilindigi gibi konjonktiirel dalgalanmalar gelismis piyasa ekonomilerinin uzun
yillardan beri yasadigi bir sorun olmustur. Durgunluk, kriz, canlanma gibi kavramlar bu
ekonomilerde artik gilinliik dile yerlesmistir. Ekonominin genisleme doneminde
yiikselen dalgalanmalar bir taraftan tiretim ve toplam talep artis1 vasitasiyla toplumun
refah diizeyinin artmasma katkida bulunurken, diger taraftan ekonomik faaliyetlerdeki
bir daralma basta issizlik olmak iizere toplam talepteki azaligla birlikte tiiketimin
azalmasina ve dolayisiyla da iiretim diizeyinin diismesine yol agmaktadir. Bu durum

ekonomide ¢oziilmesi zor problemleri beraberinde getirmektedir.

Iktisat biliminin amaci, siirekli bir degisim ve gelisim siireci i¢inde olan giiniimiiz
ekonomilerinde gerek kisa donemde gerekse uzun donemde uygun istikrar politikalari
belirleyerek ekonomide meydana gelen konjonktiirel dalgalanmalar1 en aza indirgemek
ve ekonomideki dengeyi saglamaktir. Bu amaci gergeklestirebilmek i¢in ekonomik
faaliyetlerde degisikliklere neden olan konjonktiirel dalgalanmalarin nedenlerinin,
yapisinin, gelisim siirecinin ve gostergelerinin iyi bilinmesi gerekmektedir. Uygun
istikrar politikalarin1 olusturabilmenin ilk asamasi konjonktiirel dalgalanmalarin
kaynaklarini dogru olarak saptamaktir. Iste bu noktada ekonomideki gelismeleri saglikli
bir bicimde degerlendirmek ve dogru iktisat politikalarin1 olusturmak acgisindan
konjonktiirel dalgalanmalarin nedenlerinin arastirilmasina yonelik teorik ve ampirik

caligmalarla konjonktiirel dalgalanmalarin analiz edilmesi son derece 6nemli olmustur.

Konjonktiirel dalgalanmalarin iilke ekonomisi iizerindeki olumsuz etkisi istikrar
konusunda ortaya c¢ikmaktadir. Ekonomik biiylimenin gergeklesmesi, toplumun

refahinin artirilabilmesi igin baslica kosul ekonomik istikrardir. Ekonomi bilimi



konjonktiirel dalgalanmalarin 6nceden tahmini ve Onlenmesine yonelik politikalarin
gelistirilmesi suretiyle dalgalanmalar1 en aza indirgeyip, ekonomide istikrar1 saglamay1
ve toplumun refah diizeyini siirekli bir sekilde artirmayi amaglamaktadir. Bunun igin
oncelikle konjonktiirel dalgalanmalarin nedenleri teorik olarak ortaya konulmali ve

uzun donem biiylimeyle iliskisi agiga ¢ikarilmalidir.

Konjonktiirel dalgalanmalarin 6nlenmesine yonelik uygun iktisat politikalarinin
belirlenmesi ve etkin olarak kullanilabilmesi i¢in asagidaki sorularin arastirilmasi

gerekmektedir.

Konjonktiirel dalgalanmalara neden olan soklar nelerdir? Reel ve parasal
soklardan hangisi daha 6nemlidir? Dalgalanmalara neden olan soklar i¢sel midir, dissal
midir? Biiylime ve konjonktiirel dalgalanmalar birbirinden ayr1 gelisen bagimsiz
stirecler midir? Belirlenen uygun istikrar politikalar1 ile konjonktiirel dalgalanmalara

midahale edilmeli midir?

1970’11 yillarda diinyada pek cok {lilkede ortaya c¢ikan durgunluk ve yiiksek
enflasyon konjonktiir konusuna olan ilgiyi artrmistir. Bu tarihe kadar gegerli olan
Keynesci ve Paraci goriisler stagflasyon krizini agmaktaki basarisizliklarindan dolay1
giiven sarsilmis ve yeni konjonktiir teorilerin dogmasina neden olmustur. Tiirkiye 1980
yilinda 24 Ocak kararlar1 ile yapisal uyum, disa agilma ve ihracata dayali biiyiime
kavramlariyla nitelenen yeni bir politika donemine girmis, Tirkiye ekonomisinde
piyasa ekonomisinin kurallar1 isletilmeye baslanmigtir. Bu doénemde ekonomi
politikasinda yapilan kokli degisiklikler, makroekonomik dalgalanmalarin yapismi da
degistirmistir. Bu yapisal degisiklikle birlikte Tiirkiye ekonomisinin gesitli soklara
tepkisini belirlemek 6nem kazanmistir. Bu donemde GSMH’nin biiylime performansi
incelendiginde onemli dalgalanmalarin oldugu goriilmiistiir. Hizl1 biiylime dénemlerini
krizler sonras1 yasanan durgunluk ve daralma donemleri takip etmistir. 1989
sonrasindaki finansal serbestlesme donemi ile birlikte reel GSMH’nin biiyiime
oranindaki, doviz kurundaki ve fiyat diizeyindeki dalgalanmalarin kaynagi ulusal
diizeyde uygulanan politikalar ile birlikte uluslararasi piyasalarda yasanan gelismelerdir.

Aradan gecen 20 yila yakin siiregte disa agik bir ekonomi olmanin sorunlar1 asilmaya



calisilsa da temel makroekonomik degiskenlerdeki dalgalanmalar halen devam

etmektedir.

Konjonktiirel dalgalanmalar1 agiklayabilmek amaciyla gelistirilen konjonktiir
teorileri arasinda oldukga biiyiik tartisma ve ¢ekisme olmakla birlikte bazi noktalarda
uzlagsma saglamislardir. Uzlagsmanin saglanamadigi nokta ise arz ve talep soklarindan

hangisinin konjonktiirel dalgalanmalara neden oldugu konusundadir.

Baz1  iktisatgilar  konjonktiirel dalgalanmalarin  ekonominin  kendi i¢
istikrarsizligindan kaynaklandigmni ve piyasa mekanizmasina miidahale edilerek
Onlenebilecegini savunmuslardir. Diger taraftan bazi iktisat¢ilar da dalgalanmalarin
nedeninin piyasaya disaridan yapilan miidahaleler oldugunu ve bu miidahaleler ortadan
kaldirilirsa dalgalanmalarin da rahatsiz edecek boyutta olmayacagini ve istikrarli bir

biiylime siirecinin kendiliginden baslayacagini sdylemislerdir.

Iktisat biliminin kurucusu sayilan klasik iktisatcilar piyasa ekonomisinin tam
istihdam dengesinde c¢alistigim1i ve ekonomideki dengesizligin ancak kisa siireli
olabilecegini; fiyatlarin iicretlerin ve faizin esnek olmasi nedeniyle dengesizliklerin
birtakim uyarlamalarla ortadan kalkacagmi soylemislerdir. Ekonominin tekrar tam
istihdama yonelme egiliminde oldugunu diisiindiikleri i¢in konjonktiirel dalgalanmalar1

gecici soklar veya piyasaya disaridan miidahalelerin sonuglar1 olarak gormiislerdir.

Ancak 1929 yilindaki Biiylik Bunalim biitiin diinya ekonomisini etkiledigi gibi
konjonktiirel dalgalanma konusundaki diisiinceleri de degistirmistir. Bunalim
sonrasinda, piyasa ekonomisinin kendi i¢cinde basarili oldugu ve dalgalanmalar yol

acmayacag diisiincesi sorgulanmaya baslanmistir.

Keynesci ekonomi politikalarin 6ne c¢iktigi ve diinya ekonomisini diizenli
biiytidiigli yillarda konjonktiirel dalgalanmalara yonelik ilgi azalmistir. Keynes
iktisadinin biitlin diinyada egemen olan anlayis haline gelmesiyle, konjonktiirel

dalgalanmalarin piyasa ekonomisinin kendisinden kaynaklandig: diislincesi kabul goren



bir yaklasim haline gelmistir. Keynesci iktisatta iicret ve fiyat hareketlerinin yeterince

iyi modellenememesi yeni arayislara gidilmesine yol agmistir.

Keynesci iktisada ve bu iktisadin konjonktiir yaklasimina ciddi bir elestiri Milton
Friedman’in temsil ettigi paraci okuldan gelmistir. Friedman’in eksik bilgiye dayali
konjonktiirel modellerinde iscilerin reel {icretlerin yiiksekligine inanarak isgiicii arzini
artirmalar1 sonucunda ekonomide genisleme doneminin yasanacagi, buna karsilik
is¢ilerin reel tcretlerin diistiigline inanarak iggiicli arzim1 azaltmalar1 sonucunda da
ekonomide genisleme doneminin yasanacagi varsayilmistir. Eksik bilginin olmadig: bir
durumda ise ekonomide genisleme ve daralmanin yasanmayacagmi ileri siirmiislerdir.
Bu kapsamda konjonktiirel dalgalanmalarin sadece beklenmeyen parasal degisiklikler
sonucu ortaya ciktigi ve beklenen politikalarmm ekonomik faaliyet {izerinde etkili

olmayacag1 tam tersine bagka krizlere kaynaklik edecegi kabul edilmistir.

1980’11 yillardan sonra konjonktiirel dalgalanmalarin parasal soklardan
kaynaklandigmi ileri siiren paracit teorilerin kuramsal ve ampirik gegerliligi
sorgulanmaya baslanmistir. Eksik bilgi varsayiminin kabul edilebilirligi tizerindeki
tartigmalar artmig ve kuramin gegerliligine yonelik giiclii kanitlar elde edilememesi yeni
klasik iktisat¢ilarin siirekli piyasa dengesini iceren baska bir alternatif konjonktiir teorisi
olan reel konjonktiir teorisini gelistirmelerine neden olmustur. Reel konjonktiir teorisine
gore konjonktiirel dalgalanmalarin ana kaynagi basta teknoloji soku olmak {izere reel

soklardir.

Konjonktiirel dalgalanmalar serilerin trend degerinden sapmalar1 olarak ele
alinmaktadir. Klasik yaklagimda dalgalanmalarin talep yanl soklardan kaynaklandigi ve
trenden sapmalarm gecici oldugu kabul edilmektedir. Keynesyen iktisatcilar ise
trendden sapmalarin 6nemli olduguna ve yeniden eski trende donmenin uzun
stirebilecegi i¢in bir diizeltme politikasina ihtiya¢ duyulacagina inanmaktadirlar. Ayrica
paract ve yeni klasik iktisat¢ilar istikrar programlarina ihtiya¢ olmadigini, piyasa
giiclerinin bu trendden sapmalar1 ortadan kaldiracagini belirtmektedirler. Diger taraftan

reel konjonktiir teoricileri parasal faktorlerin ¢iktidaki dalgalanmalar {izerinde onemli



bir etkisinin olmadigin1 ve reel faktdrlerdeki tesadiifii degigsmelerin dalgalanmalar1

aciklamada onemli bir etken oldugu sonucuna varmiglardir.

Bu c¢alismanin amaci konjonktiirel dalgalanmalar1 analiz edip, konjonktiirel
dalgalanmalarin nedenlerinin belirlenmesi ve reel konjonktiir teorisinin Tirkiye
ekonomisindeki dalgalanmalar1 agiklayip agiklamadigini aragtirmaktir. Bunun igin
birinci boliimde konjonktiir dalgalanmalarin tanim1 yapilmis, bir konjonktiir devresi ve
bu devreyi olusturan asamalar ele alinmistir. Ardindan konjonktiirel dalgalanmalarin
karsilagtirilmasinda gézlenen farklar belirtilerek temel makroekonomik degiskenlerin

konjonktiirel dalgalanmalar altindaki davranislar1 incelenmistir.

Ikinci bdliimde ise ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalarin nedenleri farkh
konjonktiir teorilerine gore ele almmustir. Konjonktiir teorileri konjonktiire neden olan
soklar agisindan gruplandirilarak agiklanmaya ¢alisilmistir. Oncelikle dalgalanmalarin
toplam talepteki soklardan kaynaklandigini varsayan talep yonlii konjonktiir teorileri
olarak Kilasik, Keynesci, Paraci, Yeni Klasik, Yeni Keynesci Teorileri sirasiyla
incelenmistir. Ardindan, ekonomideki dalgalanmalarin toplam arzdaki soklardan
kaynaklandigmi kabul eden arz yonlii Reel Konjonktiir teorisi ayrintili olarak
incelenmistir. Her teoriye iligkin uyarim ve yayilma mekanizmalar1 ayr1 ayri

aciklanmustir.

Calismanin son boliimiinde ise, reel konjonktiir teorisi dngoriileri 1987:1-2007:3
doneminde Tiirkiye ekonomisi i¢in gegerliligi Vektor Otoregresyon yontemi
kullanilarak analiz edilmistir. Ayrica etki-tepki analizi ve varyans ayristirmasi analizi
yapilarak cesitli soklarm reel GSMH iizerinde konjonktiirel bir etkiye sahip olup

olmadig: Tiirkiye ekonomisi agisindan degerlendirilmistir.



BIiRINCIi BOLUM

KONJONKTUREL DALGALANMALAR

1. KONJONKTUREL DALGALANMALARIN ANALIiZi

Her toplum elindeki kit kaynaklarla en yiiksek refah diizeyine ulagsmak ister.
Ekonominin hedefleri arasinda, toplumun yasam seviyesini yiikseltilmesi, istikrarl bir
bliyime hizi, igsizligin azaltilmasi, fiyat istikrarinin saglanmasi ve enflasyonla
miicadele, 6demeler dengesinde ve doviz kurunda istikrar ve benzeri bir¢ok amag
bulunmaktadir. Amag¢ sadece bu hedefleri gergeklestirmek degil, ayn1 zamanda bu
bliylimeyi siirekli ve diizenli kilmaktwr. Hedeflenen biiylime performansi, krizlerle
kesintiye ugramadan istikrarl bir biiyiime hizinin yakalanmasidir. Toplumlar ekonomik
istikrar arayisi igindedir ve her tirlii ekonomik dalgalanmadan kagmmaktadir. Fakat
gecmis donemlerde yasanan salgin hastaliklar, kitliklar, savaslar siirekli olarak

ekonomilerde biiyiime diizensizliklerine neden olmustur.

Sanayi ve pazarin gelismesiyle ekonomik faaliyet hacmi genislemis, fakat
ekonomik faaliyet hacminin (milli gelir, istihdam, fiyatlar, yatirim v.b.) belli bir
diizeyde muhafaza edilemedigi, dolayisiyla kesintisiz bir sekilde gelismedigi ve
dalgalanmalar gosterdigi ortaya konmustur.” Bu dalgalanmalar sonucunda ekonomiler
birbirini takip eden iyi ve kotii zamanlar yagamig, refah donemini duraklama, ekonomik
cokiisleri de tekrar genisleme donemi izlemistir. Cesitli nedenlerden dolayi ortaya ¢ikan
bu istikrarsizliklar gézlenmis ve bunlarin nedenleri saptanmaya ¢aligilmistir. EKonomik
miidahalelerin dogru ve zamaninda yapilabilmesi i¢in ekonomideki konjonktiirel
dalgalanmalarin ayrmntili bir sekilde incelenmesi ve uygulanacak ekonomik politikalarin

elde edilecek sonuclara gore belirlenmesi gerekmektedir.

Makroekonomik degiskenlerin konjonktiirel davraniglarmi bilmek, konjonktiiriin

zamanint ve yoniinii tahmin etmek yapilacak Ongoriiler i¢in olduk¢a Onemlidir.

! Hayri Barutca, Parasal Konjonktiir Teorileri, Tirkiye Ekonomisinde Uygulanan Para Politikalarinin
Konjonktiirel Etkileri, Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayinlari, 2000, s.3.



Konjonktiirel dalgalanmalar hakkindaki bu temel bilgilere sahip olmak isadamlar1 i¢in
yatirim ve is¢i alma kararlarinda, yatirimeilar icin ise portfoy se¢imlerindeki risk ve

getiri analizlerinde 6nemli avantajlar saglayacaktir.”

Makroekonominin en Onemli arastirma konularindan bir tanesi konjonktiirel
dalgalanmalardir. Ozellikle ekonomik acidan gelisen iilkelerde konjonktiir ile ilgili bir
cok calisma yapilmistir. Ekonomik konjonktiiriin incelenmesinde ekonomi biliminin
yan1 sira ekonometri ve istatistik gibi diger bilim dallarindan faydalanilmaktadir.
Ekonometri ve istatistikteki son gelismelerle birlikte konjonktiiriin mevcut olup

olmadigi, eger mevcutsa nasil dl¢iilecegi konusundaki ¢caligmalar yogunlagmaistir.

1.1. Konjonktiirel Dalgalanmalarin Tanim

Sanayilesme donemini yasayan gelismis piyasa ekonomilerinde, ekonominin
tarihsel gelisimini iceren bir¢ok resmi kayit ve arastirmalar mevcuttur. Biitiin bu
aragtirma ve kayitlar, gegmiste yapilan c¢alismalarda konjonktiir kavrami daha
kullanilmadan bile, genel ekonomik duruma olan ilginin olduk¢a fazla oldugunu
gostermektedir. Ozellikle XIX. yiizyilda uzun dénemli ekonomik gelisme trendleri ve
bu trend ¢evresindeki dalgalanmalar ampirik bir olgu olarak kabul edilmistir. Gegmis
tarihlerde bir¢ok bilim adaminin smirli miktarda kayitl bilgi olmasina ragmen basarili
bilimsel ¢alismalar yapmalari, ekonomik konjonktiire olan ilginin ve konjonktiirel
dalgalanmalarin ~ siirekliliginin  6nemli bir kanitidir. Ekonomistler ekonomik
konjonktiirin tanimi {izerinde tam bir goriis birligine varamamislar ve farkli tanimlar

yapmiglardir.

A.C. Pigou’ya gore ekonomik konjonktiirii belirleyen en 6nemli degisken istihdam
diizeyi oldugundan, ekonomideki dalgalanmalar issizlik oranmna bagl olarak ortaya
¢ikmaktadir.® Diger taraftan, A.Hansen’e gore ekonomik konjonktiir, bir ekonomide

istihdam, milli gelir ve fiyat seviyelerindeki dalgalanmalardur.*

2 Andrew B. Abel ve Ben S. Bernanke, Macroeconomics, The Addison Wesley Longman, 4th Edition,
2001, s.274.

® Arthur Cecil Pigou, Industrial Fluctuations, London, Macmillan, 1927, s.75.

* Alvin Harvey Hansen, Business Cycles and National Income, NewYork, W.W. Norton, 1964, s.4.



G. Haberler ekonomik konjonktiirii, genisleme ve daralma dénemlerinin birbirini
izlemesi olarak tammlamaktadir.” R. Hawtrey’e gore ise ekonomik konjonktiir, iiretim
ve imalat sektorlerinde iiretim ve fiyatlarda birlikte meydana gelen periyodik

dalgalanmalardir.®

Samuelson ve Northaus, 2-10 yillik periyotlar icerisinde ekonominin pek ¢ok
sektoriindeki yaygin gelisme veya gerilemeden dolayr toplam ulusal iiretim, gelir ve

istihdamda meydana gelen degisimleri ekonomik konjonktiir olarak ifade etmislerdir.”’

Ekonomik konjonktiirii ¢iktinin trend degeri etrafinda dalgalanmasi olarak ifade
eden Lucas, daha sonra bu tanimi genisleterek farkli zaman serilerindeki trendden
sapmalarin birlikte hareketi seklinde ‘[anlmlamlstlr.8 Diger taraftan Lucas’in tanimina
farkli iki kriter ekleyen F. Kyland ve E. Presscott ekonomik konjonktiirii, verimliligin
sabit ve digsal olarak degistigi varsayimi altinda gelisme yolu etrafindaki dalgalanmalar

olarak ifade etmislerdir.’

Bu kapsamda, ¢iktinin trend degerinden gegici olarak sapmasi seklinde tanimlanan
konjonktiirel dalgalanmalarda eger ¢ikt1 trend degerinin lizerinde gerceklesmisse,
ekonomi yiikselme doneminde; trend degerinin altinda seyrediyorsa durgunluk

déneminde oldugu sdylenebilir.*

Bugiine kadar en kapsamli ekonomik konjonktiir tanimi Arthur Burns ve Wesley
C. Mitchell tarafindan yapilmistir. Ekonomik konjonktiir, serbest rekabetin uygulandigi
ekonomilerde toplam ekonomik faaliyetlerde ortaya c¢ikan dalgalanmalardir. Bir

konjonktiir déonemi, birbirini izleyen genisleme, daralma ve bir sonraki konjonktiiriin

> Gottfried Haberler, Depression and Prosperity, Geneva, The Nations Society, 1937, 5.190.

® Ralph G. Hawtrey, The Monetary Theory of Trade Cycle and Its Statistical Test, London, 1953,
s.139.

" Paul A. Samuelson, William D. Nordhaus, Economics, (Mc Graw-Hill Inc.,1995). s.551.

®Bergstrom W. ve H. Vredin. Measuring and Interpreting Business Cycles, Oxford University Press,
1946, s.18.

® Bergstrom ve Vredin, a.g.e., 5.19.

19 David Miles ve Scott Andrew, Macroeconomics Understanding the Wealth of Nations, John Wiley
and Sons Inc., 2002, s.369.



genisleme donemiyle birlesen bir canlanma doneminden olusur. Dalgalanmalar diizenli

zaman araliklarinda olusmamakla beraber tekrarlanan degismelerdir.™

Ekonomik konjonktiir kavrammin tanimindaki zorluk, bir¢ok farkli ekonomik
degiskenin ayni anda genisleyip daralma egiliminde olmas1 ve bu degiskenlerin tek bir

biitiine indirgenememesinden kaynaklanmaktadir.?

1.2. Konjonktiirel Dalgalanmalarin Asamalar

Konjonktiirel dalgalanmalar dort asamadan olusmakta ve bu dort asama
konjonktiiriin bir devresini olusturmaktadir. Konjonktiir devresi ekonomik faaliyet
hacminin birbirini takip eden iki en diisiik noktasi arasindaki mesafe olarak

tanimlanabilir.*®

Hem genigleme hem de daralma donemlerinde ekonominin tamamimi etkileyen
konjonktiirel dalgalanmalar gegicidir ve sonugta trend diizeyine geri donmesi beklenir.
Ancak bu donem uzun bir silireci kapsadigindan, ekonomideki bu inis c¢ikislarin
nedenlerini belirlemek ve dalgalanmalarin her asamasinin ne kadar siirecegini kestirmek

oldukca 6nemlidir.

Konjonktiir devresi dort asamadan olusmaktadir (Sekil 1).*
1. Dip (Kriz) Asamasi
2. Genisleme (Canlanma + Refah) Asamasi
3. Zirve (Tepe, Doruk) Asamast
4

Daralma (Durgunluk + Bunalim) Asamasi

1 Arthur F.Burns and Westley C. Mitchell, “Measuring Business Cycles”, New York, National Bureau
of Economic Research, 1946, s.33.

12 Geoffrey H.Moore, Victor Zarnowitz, The Development and Role of the National Bureau’s
Business Cycle Chronologies, 1986, s.737.

13 Sadun Aren, istihdam, Para ve iktisadi Politika, Ankara, 1960, s.70.

1 fIker Parasiz, Makro Ekonomi, Bursa, Ezgi Kitabevi Yay., 7. Bask, 1998, 5.218.
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Sekil 1. Ekonomik Konjonktiir Devresi

10

Konjontiirel dalgalanmalarin asamalarindan, ekonomik faaliyetlerin ulastigi en

yiiksek noktaya “Tepe” noktasi, en diisiik noktaya ise “Dip” denir. Tepe noktasinda dibe

kadar gegen donem “Daralma” olarak adlandirilirken, ekonominin dibe vurdugu

noktadan bir sonraki tepe noktasmna kadar gecen donem “Genisleme” olarak ifade

edilir.*®

Konjonktiirel dalgalanmalarin asamalari ile ilgili bir bagka teori de A. Spiethoff’a

tarafindan ileri striilmistiir. A. Spiethoff’a gore konjonktiirel dalgalanmalar alti

asamada gerceklesmekte ve bu asamalar, inis, ilk ylikselme, ikinci ylikselme, tepe

noktasi, daralma ve kriz olarak siralanmaktadir.®

15 Kemal Yildirmm ve Dogan Karaman, Makroekonomi, Egitim, Saglik ve Bilimsel Arastirma

Calismalar1 Vakfi, Yaym No:145, 2003, s.21.

18 Victor Zarnovitz, “What’s a Business Cycle”, NBER Working Paper Series, No: 3863, Cambridge,

October 1991, s.1-91.
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1.2.1. Genisleme Asamasi

Uretim faktorlerinin - atil  bir bicimde bulunmasi, girisimcileri
cesaretlendirerek yatirim yapmaya tesvik eder. Ellerinde fon tutanlar belli bir oranda
riski gdze alarak yatirim yaparlar. Hiikiimet girisimcilerin liretime yonelik bu taleplerine

olumlu cevap vermeye baslar. Ekonomi gelisme asamasina dogru yavas yavas ilerler.*’

Stratejik faktorlerdeki degismeler ya da kamu miidahalesinin basarili sonuglariyla
iiretim artmaya, istihdam diizeyi yiikselmeye baslar. Uretimindeki artis hammadde
fiyatlarm1 artirr. Bu olumlu gelismeler sadece iiretim sektoriinde degil, hizmet
sektoriinde de kendini gosterir. Ekonominin her 6gesinde bir canlanma ve gelisme
kendisini hissettirir. Ekonomiye duyulan giivenden dolay1 girisimcilerin ve kuruluslarin

1
sayisi artar.™®

O halde genisleme doneminde talebin yiikselmesiyle iiretim ve istihdam diizeyi
artarken, piyasalara olan giivenden dolay1 yatmrimlar artacaktir. Yatirimlarm artmasi,
kredi taleplerini artiracagindan, faiz oranlar1 yiikselecektir. Genisleme doneminin
ilerleyen zamanlarinda potansiyel iiretime yaklasilir ancak bu asamada da fiyatlar ve
karlar yiikselir. Bu da yiiksek bir bliylime hizi, disiik bir issizlik ve yiiksek bir

enflasyon getirecektir. Bu siire¢ sematik olarak asagidaki sekilde ifade edilebilir.

Uretim 1t Istihdam 1 # Giiven 1 Yatirimlar 1
= lIssizlik |

= Potansiyel Uretime Yaklagilir

1.2.2. Zirve Asamasi

Ekonomik faaliyet hacminin ulastigi en st noktadwr. Milli gelir ve
istihdam diizeyinin yiikselmesiyle ekonomi tam istihdama yaklasir. Talep artist
sebebiyle, fiyatlar olmas1 gerekenin altinda seyrederken yiikselmeye baglar. Fiyat artist

birim maliyetleri azaltacagindan karlarin artmasi1 -en azmndan zararlarin ortadan

7 Osman Demir, Ekonomide Devlet, (Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlari, No:71, Mayis, 1993). s. 155.
'8 Cafer Unay, Ekonomik Konjonktiir, Bursa: Ekin Kitapevi Yayinlari, 2001, s.10.



12

kalkmasi- siireci yasanir."® Ucretlerin ve hammadde fiyatlarmin artmasiyla ekonomik
refah toplumun biitiin kesimlerinde hissedilir. Genisleme asamasinin son doneminde
enflasyon yiikseldigi i¢in hiikiimet kamu harcamalarinin kisilmasi, vergi oranlarinin ya

da faiz oranlarmin artirilmasi gibi enflasyonu diisiirme onlemleri almaya baslar.

1.2.3. Daralma Asamasi

Faiz haddinin yiikselmesiyle krediler azalir. Kredilerin azalmasiyla
yatirimlar zorlasacagindan istthdam diiser. Gelirlerin diismesi talebi de diisiireceginden
fiyatlar, dolayisiyla karlar diiser, liretim azalir. Yatirimlar1 kredilerler finanse etme
olanagi kalmadigindan piyasalarda karamsarlik baslar ve bu gilivensizlik ekonomik

hayata yeni girisleri azaltir.?

Daralma doneminde talebin azalmasiyla tretim ve istihdam diizeyi diiser.
Fiyatlarm ve faiz oranlarmnin yiikselmesiyle birlikte yatirimlar ve tiikketim azalir.
Stoklarin artmastyla iiretim kisilir. Bu donmede firmalar yaklasmakta olan resesyonu
ongordiikleri i¢in yatirimlarini azalir. Bu da piyasalara biiylime hizinda disiis, issizlik
oraninda artis ve enflasyonda diisiis olarak yansir. Bu siire¢ de sematik olarak asagidaki

sekilde ifade edilir.

Faiz 1t Fiyatlart # Giiven | Yatwmmlar | Tiketim |
= Uretim |

= lIssizlik 1

Satislardaki diisiis iireticileri daha fazla reklama ve rekabete yoneltebilir. Izlenen
bu politika toplam talebi canlandirabilecegi gibi maliyetlerin artmasmna ve karin
azalmasina neden olur. Bu nedenle firmalar 6deme zorluguna girebilir. Bir¢ok firma
zaten darbogazda oldugu i¢in bankalar kredilerde temkinlidir. Sartlar agirlastigindan

yatirim, iiretim ve istihdam artis1 durmus, ekonomi duraklama evresine girmistir.z1

19 F Neumark, Genel Ekonomi Teorisi, (istanbul Hak Kitabevi Yay., 1948). 5.532.
2 parasiz, 1998, a.g.e.,s.8.
2! Demir, a.g.e., 5.158.
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Diger taraftan her seyin kotiiye gittigi, toplam talebin ve gelirin azaldigi,
enflasyon oraninin yiikseldigi ve Odemeler bilangosunun agik verdigi bir ortamda,
hiikiimet ekonomiye miidahale etmek istemez. Bu da ekonominin i¢inde bulundugu bu

sorunlarin kontrol altma alinmasmi zorlastirir.”

Konjonktiirel dalgalanmalarda genellikle genisleme donemleri daralma
donemlerinden daha uzun siirer. Ancak daha kisa siirmesine ragmen durgunluk
donemlerinde ¢iktida yasanan dalgalanmalar daha siddetlidir. Uzun siiren genisleme
donemlerinde ekonomi durgunluk donemindeki kayiplarini telafi edip toparlanmaya

calisir.

1.2.4. Dip (Kriz) Asamasi

Bir onceki asamada kit kaynaklarmm temin edilmesinin zorlagsmasi ve
toplam talep artis hizinin yavaslamasi ekonomiyi durgunlastirmistir. Marjinal tiiketim
egilimine bagl olarak toplam talebin daha da azalmasi ekonomideki daralmayi

siddetlendirmis ve bunalima dogru yaklastlrmlstlr.23

Genisleme asamasinda arzdaki hizli yiikselisi talep yiikselisi takip ederken, bu
asamada talepteki hizl1 diisiisii arz miktarindaki diisiis takip etmektedir. Talepteki bu
diisme tiiketicini doyuma ulasmasindan degil, talebi olmayan mallarin {retilmis

olmasindandir.?*

Aldiklar1  kredileri o6demekte gliclik c¢eken firmalar nakit ihtiyaglarmi
karsilayabilmek i¢in alacak senetlerini diisiik faizle kirdirmaya, borg senetlerini yiiksek
faizle konsolide etmeye calisirlar. Kredilerin 6denmeme riski arttigindan bankalar kredi
faizlerini yiikselterek, kredi vermede isteksiz davranirlar.?® Bu siiregte firmalarin yatirim
hacmi giderek diismekte hatta yenileme yatirimlar bile yapilmamaktadir. Bunun sonucu

olarak iiretim, istihdam ve gelirler hizla diigmektedir.

22 jlker Parasiz ve Mustafa Ozer, Bugiinkii iktisadin Temelleri, Birinci Baski, Istanbul, 2005, 5.459.
% Barutca, a.g.e., s.10.

24 Wilhelm Répke, Konjonktiir ve Buhranlar, Cev.: Omer Celal Sarg, Istanbul, 1947, s.16.

% Barutca, a.g.e., s.10.
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Kriz donemi, ekonomik faaliyetlerde uzun bir siire devam eden bir diisiis

donemidir.?®

Firmalar ekonomik faaliyetlerin giderek azaldigi bu doneme uyum
saglayabilmek icin tasarruf etmeye ve giderek kiiclilmeye baglarlar. Bu siirece adapte
olamayan firmalar iflas eder. Firmalarin kii¢iilmesi, atil kapasitenin artmasi, iflaslarin
birbirini izlemesi igsizligi hizla artirmaktadir. Bu nedenle talep daha da diismekte ve

ekonomi daralmaya devam etmektedir.?’

Okun Yasasina gore milli gelirdeki diisme issizligi artirmaktadir. Ciinkii tiretim
miktarindaki diisme milli geliri azaltir, milli gelir azaldikga da igsizlik artar. Issizligin
artmasi ticret gelirlerinin diismesine, bu da toplam talebin azalmasma yol agar. Toplam
talebin azalmasi yatirimi, tiretimi ve istthdami tekrar azaltir. Bu etki ekonomiyi krize

sokar.?®

Kriz agamasi ekonominin biiyiik bir eksik istihdam diizeyinde faaliyet gosterdigi,
diisiik sermaye yatirimlart ve durgun tiiketimden dolay1 firma ve tiiketicinin oldukca
geriledigi bir asamadir. Diger bir ifadeyle ekonomik faaliyet hacmini ulastigi en diisiik
noktadir. Ancak yiiksek bir iiretim kapasitesine sahip tesisler bos dururken c¢alisma
istegi ve mecburiyeti olan insanlarin is bulamamasi gibi bir durum ¢ok uzun

siirmeyecektir.29

Ekonomik durgunluk nedeniyle bir taraftan kamunun vergi gelirleri azalirken,
diger taraftan transfer harcamalar1 gibi sosyal amaglhi harcamalarinda artig gorliir.
Hiikiimet gelirlerini artrmak amaciyla vergi oranlarin1 yiikseltmeye kalkarsa
ekonominin daha da daralmasina neden olacaktir. Hem 6zel sektérde hem de kamu
sektoriinde birbirini etkileyen bu siire¢ sonucunda ekonomik kriz derinlesir ve siireklilik

kazanir.

%6 Martin Brenfenbrenner, W.Sichel ve W. Gardner, Macroeconomics, Houghton Mifflin Company,
Massachusetts, 1987, s.185.

" Demir, a.g.e., 5.157.

%8 Rudiger Dornbusch ve Stanley Fisher, Macroeconomics, ABD: McGraw-Hill Inc, 1994, s.19.

%% Ropke, a.g.e., 5.100.
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Kriz donemi boyunca siirekli bir azalis i¢inde olan toplam talebin bu seyri daimi
degildir. Bir taraftan hane halki isteklerini uzun siire erteleyemezken, diger yandan
banka ve tasarruf sahipleri varliklarini uzun siire atil tutamazlar. Issizler daha diisiik
licretten ¢aligmaya razi olurken, hammadde arz edenler daha diisiikk fiyattan satis
yaparlar. Yeni yatwrim ve firsatlart degerlendirmek isteyen girisimciler ekonomiyi

yeniden canlandirir ve boylece tekrar ilk agama olan canlanma agamasina gegilir.

1.3. Konjonktiirel Dalgalanmalarin Ozellikleri

Ekonomik dalgalanmalarin ayirt edici 6zelligi aym1 anda pek ¢ok ekonomik
faaliyeti birden etkilemesidir. Basta enflasyon, biiyiime issizlik olmak iizere birgok

ekonomik degisken, ekonominin konjonktiirel hareketleri ile yakindan ilgilidir.

Yapilan biitiin bu tanimlardan ekonomik dalgalanmalarin ti¢ temel 6zelligi oldugu
soylenebilir.  Birincisi, kapitalist ekonomilere 6zgii olmasidir. Ekonomik
dalgalanmalari ayni zamanda ayirt edici 6zelligi olan ikinci 6zelligi, ayn1 anda bir¢ok
ekonomik degiskeni birden etkilemesidir. Uretimden ulasim hizmetlerine, yatirimlardan
banka islemlerine kadar genis bir alana yayilan serilerin zaman igerisindeki
hareketlerinde ayni1 anda ortaya ¢ikan artis ve azalis gdstermeleridir. Ugiincii 6zellik ise

konjonktiiriin birbirini izleyen farkli asamalara sahip olmasidir.*°

2. KONJONKTUREL DALGALANMALARIN KARSILASTIRILMASINDA

GOZLENEN FARKLAR

Toplam ekonomik faaliyetin en yakin 6lciisii reel GSMH olarak kabul edilir.
Toplam ekonomik faaliyet ile etkilesim igerisinde olan bazi ekonomik degiskenlere ait
serilerin dalgalanmalarinda bazi unsurlarin g6z 6niinde bulundurulmas: gerekmektedir.
Bu ekonomik degiskenler ile toplam ekonomik faaliyetteki dalgalanmalar arasinda

siddet, yon ve zaman bakimindan farkliliklar s6z konusudur. Her bir seri farkl olaylarin

% Francis Diebold and Glenn Rudebusch, “Measuring Business Cycles: A Modern Perspective” , The
Review of Economics and Statistics, Vol.78. No:1, Harward University, February, 1996, s.67.
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etkisi altinda farkli 6zellikler gosterdiginden, gozlemlenen bu &zellikler seri igin veri

olarak kabul edilemez.

2.1. Konjonktiirel Dalgalanmalarda Siddet Farki

Ekonomik konjonktiiriin etkisi altinda kalan degiskenlere ait serilerin
dalgalanma siddetleri farklilik gostermektedir. Genelde fiyatlar ve karlardaki
dalgalanmalar, iiretim dalgalanmalarindan daha siddetli olmaktadwr. Ayni sekilde
hammadde fiyatlari, yar1 mamul fiyatlarindan, o da toptan esya fiyatlarindan daha
siddetli dalgalanirken, perakende esya fiyatlarindaki dalgalanmalar en az siddetle

olmaktadir.®

Ekonomik konjonktiir ile etkilesim icinde olan serilerin dalgalanmalarindaki
siddetin farkliligi genellikle o serinin talep esnekligine bagl olarak degismektedir.
Talep esnekligi biiyiik olan bir serinin dalgalanma siddeti daha yiiksek olurken, talep
esnekligi kiigiik olan serinin dalgalanma siddeti daha diisiik olur. Sekil 2’de serilerin

dalgalanmalarindaki siddet farki gt')rl'ilmektedir.32

A ve B Degiskeni

Sekil 2. Serilerin Dalgalanmalarindaki Siddet Farki

* Unay, 2001, a.g.e., 5.12-13.
%2 Eralp Polat, “Konjonktiirel Dalgalanmalar ve Sermaye Piyasasi: IMKB Ornegi”, istanbul Menkul
Kiymetler Borsas1 Yayinlari, 2005, s.12.
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2.2. Konjonktiirel Dalgalanmalarda Yoén Farki

Baz1 ekonomik degiskenlerde goriilen dalgalanmalar toplam ekonomik faaliyet
serilerinde goriilen dalgalanmalar ile ayni1 yonde degisim gosterirken, bazilari ters yonde

degisim gostermektedir®

-Eger ekonomik degiskende meydana gelen dalgalanma toplam ekonomik
faaliyet ile ayn1 yonde hareket ediyorsa, o degisken konjonktiir yonliidiir (procyclical)
denir. Bu tiir degiskenler genisleme doneminde artma, daralma donemlerinde ise azalma

egiliminde olan degiskenlerdir. (Sekil 3.a)

-Eger ekonomik degiskende meydana gelen dalgalanma toplam ekonomik
faaliyet ile ters yonde hareket ediyorsa, bu degisken konjonktiire karsi degisken
(countercyclical) adin1 alir. Bu tiir degiskenler daralma doneminde artma, genisleme

dénemlerinde ise azalma egiliminde olan degiskenlerdir. (Sekil 3.b)

-Eger ekonomik degiskende meydana gelen dalgalanma toplam ekonomik
faaliyet ile artis ya da azalis yoniinde herhangi bir agik yap1 gostermiyorsa, o degiskene

konjonktiir uyumsuz (acyclical) degisken denir.

% Mustafa Ozer ve Sami Taban, Modern Konjonktiir Teorileri, Ikinci Baski, Bursa: Ekin Kitabevi,
2006, s.11.
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A ve B Degiskeni A ve B Degiskeni
A A
\ [\
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(a) Zaman (b) Zaman

Sekil 3. A ve B Serileri Arasindaki Ayn1 Yonlii ve Ters Yonlii Iligki

2.3. Konjonktiirel Dalgalanmalarda Zaman Farki

Ekonomik degiskenlerin donme noktalari, konjonktiiriin donme noktalarina gore
zamanlama farki gosterebilir. Toplam ekonomik faaliyet ile etkilesim ig¢inde olan
ekonomik degiskenlerin bazilar1 konjonktiiriin donme noktasindan Once hareket

ederken, bazilar1 konjonktiiriin donme noktasindan sonra degisim gosterebilir.

-Eger ekonomik degiskene ait serinin donme noktasi konjonktiiriin dénme

noktasindan once ortaya ¢ikiyorsa, bu serilere 6ncii (leading) seri ad1 verilir.

A ve B Degiskeni

Zaman

Sekil 4. Birlikte Hareket Eden Serilerde Oncii Seri A
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Oncii gostergelere bakilarak konjonktiiriin ne yonde bir seyir izleyecegi dnceden
tahmin edilebilir. Geligmis iilkelerde devlet periyodik olarak oncii gostergeler indeksi
yaymlamaktadir. Bu indeks konjonktiirde meydana gelebilecek bir dongiiniin sinyalini
onceden vermektedir. Bu Oncii gostergeler, yeni insaat ruhsatlari, siparigler, tiiketici
davraniglari, ortalama caligma saatleri, parasal biiylime, kapasite kullanimi gibi

degiskenlerin hacminde meydana gelen degismeler olarak siralanabilir.

-Eger ekonomik degiskene ait serinin donme noktasi konjonktiiriin dénme
noktasindan sonra ortaya c¢ikiyorsa, bu seriler gecikmeli (lagging) seriler olarak
adlandirilir. Baz1 gecikmeli gostergelere drnek olarak stoklar, tiiketici kredileri, {icret
artiglari, iflaslar, ortalama issizlik siiresi v.b. hacminde meydana gelen degismeler

verilebilir.

A ve B Degiskeni

Zaman

Sekil 5. Birlikte Hareket eden Serilerde Gecikmeli Seri A

-Eger ekonomik degiskendeki dalgalanmalar konjonktiirel dalgalanmalar ile
ayni zamanli degisim gosteriyorsa, boyle serilere ¢akisan (coincident) seriler denir.
GSMH, vyatirimlar, istthdam orani, fiyatlar, maliyetler v.b. hacmindeki degismeler

cakisan seriler olarak siralanabilir.
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A ve B Degiskeni

Zaman

Sekil 6. Serilerin Dalgalanmalarinda Zaman ve Siddet Farki

3. TEMEL MAKROEKONOMIK DEGISKENLERIN KONJONKTUREL

DALGALANMALAR ALTINDAKI DAVRANISLARI

Ekonomik dalgalanma, iiretimin alisilagelen trend egrisi etrafinda daralma ve
genigsleme olarak ortaya c¢ikan sapmalardir. Trend egrisi, liretim faktOrlerinin tam
kullanilmas1 halinde reel GSMH’nin beklenen gelisimini sergiler. Ancak gerceklesen

fiili tiretim trend ile tam ¢akismayabilir.

Sekil 77 de potansiyel GSMH ile fiilli GSMH goriilmektedir. Daralma
donemlerinde fiili GSMH trend diizeyinin altina diiserken, canlanma donemlerinde
trendin egrisinin lizerinde bir seyir izlemektedir. Tiirkiye’nin reel GSMH’ sinin genel
olarak bir artis seyrine sahip oldugu, ancak bu artisin kesintisiz ve diizenli olmayip
dalgalanmali bir yapiya sahip oldugu goriilmektedir.* Yine Sekil 7°de Tiirkiye
ekonomisinin krize girdigi 1994, 1999 ve 2001 yillarinda GSMH’daki 6nemli diistisler

hemen goze ¢arpmaktadir.

#yildirm ve Karaman, a.g.e., 5.21-22.
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Sekil 7. GSMH’nin Trend Etrafinda Dalgalanmasi

GSMH, toplam ekonomik faaliyetlerin en genis 6l¢iim araci oldugu igin GSMH’
nin gelisimi ile ekonomik faaliyet hacmindeki gelisimin o6zellikleri benzerlik
gosterecektir. Uretimin dip ve tepe noktalar1 ile konjonktiiriin dip ve tepe noktalar1 ayni
zamanda gergeklesir. Bundan dolay1 tiretim konjonktiire uyan ve toplam ekonomik
faaliyetle ayn1 yonde hareket eden konjonktiir yonlii (procyclical) bir degisken olarak

karsimiza ¢ikacaktir.

Konjonktiirden Once harekete gecen bazi Oncii ekonomik degiskenlerin
incelenmesi, ekonominin gelecegi hakkinda dngoriilerde bulunmamiza olanak saglar.
Bazen degiskenlerin konjonktiire gére zamanlamasi grafik inceleme ile rahatlikla
goriilebilirken, bazi durumlarda da istatistiksel yontemler gerekli olabilir.®® Tiiketim,
yatirim, istihdam, enflasyon ve parasal biiyiime orani gibi ekonomik degiskenlerin
grafiklerinin GSMH ile nasil degistiklerine bakilarak bu degiskenlerin yapilar1 hakkinda
bazi bilgiler elde edilebilir.

% Abel ve Bernanke, a.g.e., 5.284.
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3.1. GSMH ve istihdam
J.M.Keynes’e gore istihdam diizeyi ile milli gelir arasinda dogru yonlii bir iliski
vardir. Ancak uzun vadede istihdam ve milli gelirin her zaman ayni1 yonde ve oranda

degismeyecegi ortaya konmustur.

D.Hymen, konjonktiirii reel GSMH’ daki azalig ve artiglariyla Olgiilen toplam
iretimdeki dalgalanmalar olarak tanimlamistir.*® Bu tanimdan konjonktiiriin ana
degiskeninin milli gelir, milli gelirin somut gostergesinin de iretim oldugu

goriilmektedir.

Bir ekonomide toplam tiretim, kullanilan tiretim faktorlerinin miktarina baglidir.
Uretimde kullanilan emek, sermaye, dogal kaynaklar ve girisim yetenegi milli gelir
diizeyini belirler. Toplam iiretim fonksiyonunda yer alan sermaye, dogal kaynaklar ve
girisim yetenegi faktorleri emek girdisinin verimliligini verir. Bu nedenle tiretim miktar1

(Y), tretime katilan emek miktar1 (E) ile emegin verimliligi (EP) nin ¢carpimina esittir.

Y=E *EP (1)

Kisa vadede sermeye stoku sabit, dogal kaynaklar belli ve girigsimci yetenegi ayni
diizeyde oldugundan emegin verimliligi (EP) sabittir. Emegin verimliligi (EP) sabit
oldugundan, istihdam hacmi (E) ile milli gelir diizeyi (Y) arasinda dogru orantili bir

iliski vardir.

Oysa uzun vadede sermaye stoku (K) biiyiidiigiinden, teknoloji hizla gelistiginden,
dogal kaynaklar arttigindan ve girisimci yetenegi ylikseldiginden, bunlara bagl olarak
degisen emegin verimliligi de yiikselir. Bu nedenle kisa vadede yalniz emek girdisine
bagli olan milli gelir, uzun vadede emek girdisi ile birlikte emegin verimliligine de bagh

olarak degisim gosterecektir.

% D. Hymen, Economics, (Boston Second Edition, North Carolina State University), 1992, 5.620.
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Gelismis ekonomilerde reel milli gelirdeki artisin, istihdam diizeyindeki artigtan
daha hizli oldugu goriilmiistir. Bunun nedeni, gelismis ekonomilerde emegin

verimliliginin ekonomik kalkinmay1 saglayan temel etkenlerden biri olmasidir.

Milli gelirdeki artisin istihdam diizeyindeki artistan daha hizli yilikselmesinin

nedenlerini soyle siralayabiliriz.

1. Bazi insanlar emek piyasast doyurucu olmadigi zamanlarda is bulma
sanslarm1 az gordiiklerinden is aramamaktadirlar. Emek talebi yiikselince
ekonomik faaliyete katilarak, niifusun ekonomik faaliyete katilama oranini

yiikseltmektedirler.

2. Calisma siiresindeki azalma egilimi giderilip, haftalik ¢alisma saatlerinin

yiikseltilmesi tiretimi artirmaktadir, bu gelisme de emek girdisini artiracaktir.

3. Kisa vadede ekonominin canlanmasi emek verimliligini canlandiracaktir.

Bir isletme satislarnin ve liretiminin azalmasi durumunda calisanlarini hemen
isten ¢ikaramaz, zira issizlik tazminati, igsizlik 6denegi gibi anlagmalar, yetenekli
isglicli kaybi, teknik boliinmezlikler, sendikalarla ters diisme ve politik sorunlardan

kagmurlar.®

%" Unay, 2001, a.g.e., 5.27-29.
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Sekil 8. GSMH ve Istihdam Serilerinin Birlikte Hareketi

Sekil 8’e gore istihdam oram1 GSMH’ ya oranla daha az degiskenlik
gostermektedir. Ayrica istthdam oran1 GSMH ile ayni1 yonde degistiginden konjonktiir
yonlii (procyclical) yapida bir degiskendir.*®

3.2. GSMH ve Yatirnm Harcamalari

Genisleme ve daralma donemlerinin birbirini izlemesi, yatirim ve sermaye
mallarmin neden oldugu dalgalanmalarin bir sonucudur. Bunu nedeni ise yatirim

karalarinin gelecekteki tahminlere bagli olarak ¢ok biiyiik degismelere ugramamdlr.39

Keynesci yaklasima gore dalgalanmalarin nedeni, talebin en istikrarsiz gelisim
gosteren unsuru olan yatirimlardir. Yatirim yapilirken, yatirimin marjinal verimliligi ile
faiz oranlar1 karsilastirilir. Eger yatirimin marjinal verimliligi faiz oranindan daha

fazlaysa yatirim yapilir, aksi durumda faiz getirisi daha karli olacaktur.

% Ozer ve Taban, a.g.e., 5.13.
% Ropke, a.g.e., 5.19.
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Sekil 9. Yatirim Talebi Egrisi

Goriiliiyor ki, faiz oram ile planlanan yatirimlar arasinda negatif yonlii bir iliski
vardrr. Firmalar faiz orani azalinca daha fazla yatirim yaparken, faiz oranlar1 artinca

daha az yatirim yaparlar.40

Bu gelismeye goére firmalarin yatirirma yonelmesine neden olabilecek {ig

belirleyicileri vardir.**

1. Piyasa faiz oranlar
2. Sermaye maliin arz fiyati

3. Sermaye malinin gelecekteki getiri beklentisi

Keynes bu li¢ degisken arasindan istikrarsizligin temel unsuru olarak sermaye
malinin gelecekteki getiri beklentisini gdstermektedir. Sermayenin marjinal verimliligi

ve beklenen getirisi biiyiikk Olgiide beklentilere baglidir. Bu beklentilerde meydana

40 Tiimay Ertek, Makroekonomiye Giris, Birinci Baski, Istanbul: Beta Basim Yayim, 2004, s.167.
! Barutca, a.g.e., 5.50
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gelebilecek bir degisiklik, yatirimlar1 dolayisiyla da milli geliri etkileyerek

dalgalanmalar olusturmaktadir.*

Yapilacak yatirimlari gelecekteki getiri beklentisi ne kadar fazla olursa planlanan
yatirimlar da o kadar fazla, tersine beklenen getiri oran1 ne kadar az olursa planlanan
yatirimlar da o kadar az olur. Firmalar ekonominin gidisatin1 iyi goriiyor ve gelecekte
talep miktarmmda Onemli artiglar bekliyorlarsa, sermaye yatirimlarmin gelecekteki
beklenti getirisi de o derecede olumlu olacaktir ve daha fazla yatirim yapmayi

planlayacaklardir.

Yatirimlarin beklenen getirisinde bir artis, yatirim talebi egrisini saga, getirilerde

bir azalig beklentisi ise yatirim talebi egrisini sola kaydlrlr.43

atirim talebinde azalis

Yatirim talebinde artis

Reel faiz orani, (ig)

s

Yatirim, I

Sekil 10. Yatirimlardaki Beklenen Degisimin Yatirim Talebine Etkisi

*2 R. E. Hall, Business Cycle: The Nature and Causes of Economic Fluctuation, (New York). 1990,
s.51.
*® Ertek, a.g.e., 5.167-168
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Keynese gore yatirim karar1 gelecege yonelik yapilmaktadir. Fakat gelecek
belirsiz oldugundan olumsuz bir beklenti i¢ine girilen tepe noktasindan hemen sonraki
donemde sermayenin marjinal verimliligi azalir. Uretimde kullanilan sermaye miktar1
arttikca, ilave sermayenin iiretime katkis1 azalacaktir. Uretim fonksiyonu sermayenin
azalan getirisini yansitacak sekilde asagi dogru kavis almaktadir. Sermayenin marjinal
verimliligi egrisi Sekil 11°de gosterilmistir. Sermaye verimliliginin sermaye
miktarindaki artigla birlikte azaldigini, iiretim fonksiyonu iizerinde A’dan B’ye ve
B’den C’ye gegerken sermayedeki artis miktarlar1 sabit tutuldugu halde (Kz-K;=K3-K>)

iiretilen hasilanin giderek daha az artmasindan (Y2-Y1=Y3-Y>) gtjzlenebilmektedir.44

5L
>~ _ = MPK
i’ Y=F(K,L) E
9 S MPK;
S 3
g =
:
= = MPK,
8
:
5 MPK;
N
Ki Ka Ks
Sermaye girdisi, K Sermaye girdisi, K

Sekil 11. Sermayenin Marjinal Verimliligi

Ayrica piyasa faiz oraninin yiikselmesiyle yatirimlar biiylik 6lgiide diigser. Hatta

sermayenin marjinal verimliligindeki ¢ok hizli diisiise engel olabilmek i¢in para arzini

* Y1ldirim ve Karaman, a.g.e., .521-522.
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artirarak, piyasa faiz oranlarin diisiirme politikalar1 bile etkisiz kalmaktadir. Yatirimlar

parasal degil psikolojik faktorlerden etkilenir hale gelmistir.*
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Sekil 12. GSMH ve Yatirim Serilerinin Birlikte Hareketi

Yatirimlarin  oldukga istikrarsiz  bir seyir izlemesinden dolayi, yatirim
harcamalarindaki dalgalanmalarin GSMH’ya oranla daha fazla oldugu Sekil 12° de
goriilmektedir. Ayrica yatirinm harcamalarinin genel olarak GSMH ile ayni yonde

hareket ederek konjonktiir yonlii (procyclical) degisim gosterdigi soylenebilir. *°

3.3. GSMH ve Tiiketim Harcamalar

Tiiketim harcamalar1 yatirim harcamalarina oranla daha onemsiz sayilabilecek
dalgalanmalara yol agmaktadir.*’ Tiiketime iliskin dalgalanmalar degerlendirildiginde,
dayanikli tiiketim mallari talebi, yar1 dayanikl tiiketim mallar1 talebinden daha siddetli
dalgalanirken, gida maddeleri talebinde daha istikrarli bir seyir izlenmektedir.*®

Reel faiz oram ile tiiketim harcamalar1 arasindaki iligkiye tiiketim talebi denir.
Faiz orani ile tiiketim arasinda negatif bir iliski olup, reel faiz oranlari diistiigiinde

tiilketim artarken, faiz oranlar1 arttiginda tiiketim miktar1 azalir (Sekil 13).

*® F Vural Savas, Keynes’in Genel Teorisi, Eskisehir: iktisadi ve Ticari ilimler Akademisi Yaynlari,
No:21-1, 1963, s.169.

*® Ozer ve Taban, a.g.e., 5.12.

" Ropke, a.g.e., s.19.

8 Aren, a.g.e., 5.75.
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Sekil 13. Gelecekteki Gelir Beklentisinin Tiiketim Talebine Etkisi

Diger taraftan harcanabilir kisisel gelir ile tiiketim arasinda pozitif bir iligski vardir.
Keynesci yaklasima gore tiiketim harcanabilir gelirin artan bir fonksiyonu olarak
varsayllmistir. Gelir diizeyi yiikseldikce tiiketim talebi de yiikselmektedir. Hanehalk1
harcanabilir kigisel geliri arttiginda tiiketimini artirirken, geliri azaldiginda tiiketimini
azaltacaktir. Fakat gelir azaldiginda tiiketim harcamalarinda goriilen azalma orani, geliri
arttig1 zamandaki tiiketim harcamalarinda meydana gelen artistan daha disiiktiir. Cilinkii
hanehalk1 geliri azalsa bile alistig1 tiiketim diizeyinin altina inmek istemeyecek,

gerekirse tasarruflarini azaltarak eski tiikketim diizeyine devam etmeye calisacaktur.

Ayrica hanehalkinin gelecekteki geliri ile ilgili beklentileri de tiiketim harcamalar1
iizerinde etkilidir. Eger hanehalkinin gelecekte gelirinin artacagi yoniinde bir beklentisi
varsa, tiiketimini artiracak, buna karsilik gelecekteki geliri ile ilgili beklentisi olumsuzsa
daha az tiiketim harcamasinda bulunacaktir. Hanehalkinin gelecekteki geliri ile ilgili

beklentisi ve harcanabilir kisisel gelir gibi faktorlerin herhangi birinde meydana gelecek
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bir degisme, tiiketim talebinin degismesine neden olacaktir. Tiiketim talebinde meydana

gelebilecek degismeler sekil 14 de gosterilmistir.*®

Tasarruf arzinda azalig
Tasarruf arzinda artis

Reel faiz orani, (ir)

SN

Tasarruf, S

S1 So S

Sekil 14. Gelecekteki Gelir Beklentisinin Tasarruf Arzina EtKisi

Sekil 15” te goruldigi gibi tikketim harcamalarindaki dalgalanmalar GSMH ile
hemen hemen ayni yapida degiskenlik gosterdiginden, tiiketim harcamalarinin

konjonktiir yonlii (procyclical) bir degisken oldugu s6ylenebilir.

* Ertek, a.g.e., 5.155.
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Sekil 15. GSMH ve Tiiketim Harcamalar1 Serilerinin Birlikte Hareketi

3.4. GSMH ve Para Arzi

Dalgalanmalarda 6nemli bir payt olan makroekonomik degiskenlerin biri de
paradir. Uygulanan para politikalar1 6ncelikle faiz oranini degistirir, daha sonra toplam
talebi harekete gecirerek ekonomi iizerinde etkili olur. Para arzindaki bir artis, faiz
oranmi diisiirmek suretiyle yatirim harcamalarini ve toplam talebi, dolayisiyla da ¢ikt1

miktarini artirir.>

Para arzindaki artis, hem finanssal aktiflere hem de diger aktifleri etkiler.
Finanssal aktiflerin degeri yiikselirken faizler diiser, diger taraftan mal ve hizmetlerin
fiyatlar1 yiikselmeye baglar. Mal ve hizmet fiyatlarinda meydana gelen artislar tiretimi

kamgilayacagindan milli gelir yiikselme yoniinde gelisir.>

Keynes konjonktiire IS-LM analizi ile yaklasmig ve para arzinda meydana
gelebilecek degismelerin liretimi ve dolayisiyla da konjonktiirii nasil etkileyecegini
incelemigstir. Keynes’te uygulanacak genisletici para politikalar1 LM egrisini saga

kaydirmakta, bu da faiz oranlarini diistirerek yatirimlar: tesvik etmekte, artan yatirimlar

*® Dornbusch ve Fischer, a.g.e., s.145.
5 Cafer Unay, Makro Ekonomi, Bursa Uludag Universitesi Giiclendirme Vakfi, Yayin No:137, 2001,
s.316.
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carpan mekanizmasi yardimiyla toplam iiretimi artirmaktadir. Tersine daraltici para
politikalart LM egrisini sola kaydirmakta ve faiz oranlarmi yiikseltmektedir, bu da
yatirimlar1 azalttigindan toplam iiretimin azalmasi yoniinde etkili olmaktadir. Ancak
para politikalarmin iretim itizerindeki etkisinin zayif oldugu bazi durumlar vardir.
Bunlardan birincisi LM egrisinin yatay olmasi ve ikincisi ise IS egrisinin diisey
olmasimna yol agan yatirimlarmn faizlere karsi duyarsiz oldugu durumlardir. Bu iki
nedenden dolay1 Keynesci teoride para politikalarinin tiretim {izerindeki etkinliginden

s0z etmek pek miimkiin degildir.s2

Bu nedenle toplam talebin artirilmasi icin maliye politikast uygulanmalidir. Para
politikalar1 konjonktiiriin durgun donemlerinde etkisizken, para talebinin faiz oranina
kars1 duyarsiz oldugu sifir esneklikli olmasi1 durumunda para politikasinin {iretim hacmi
iizerindeki etkisi oldukca giicliidiir. Ancak LM egrisinin sonsuz esneklikte ve sifir
esneklikte oldugu durumlar birer teorik olasiliklardir. Gergekte LM egrisi pozitif

egimlidir ve para politikas: maliye politikasi kadar olmasa da iiretim iizerinde etkilidir.>*

Monetarist goriise gore ise, ekonomik dalgalanmalarin nedeni para arzindaki
dalgalanmalardir. M.Friedman ve A.Schwartz, Amerika ekonomisi lizerinde yaptiklar1
calismalarda para miktarindaki degismenin ekonomiyi dalgalandirdigini ve para miktari
ile konjonktiiriin ayni yonlii oldugunu tespit etmislerdir. Oysa Keynesciler para
politikasinin 6zellikle durgunluk asamasinda etkisiz oldugunu ve Monetaristlerin iddia
ettigi gibi para miktarinin dogrudan konjonktiir ile uyumlu olmayacagmi

savunmuslardir.>*

Bir de konuya iktisadi akimlar agisindan bakacak olursak; klasik miktar teorisi
(MV=PT) ile para arzindaki degismelerin ayni1 oranda fiyat diizeyini etkileyecegini,
fakat liretim hacmi iizerinde etkili olmadigin1 savunmakta ve para arzmi digsal olarak

kabul etmektedirler.

°2 i Aydin, Para Politikasinin Teorik Yonii ve Analiz Modeli, (Ankara Universitesi S.B.F. Yaynlar1
No: 296, 1970), s.90.

8Y1ldrm ve Karaman, a.g.e., 5.235.

> Keith Cuthberson, ktisat Politikasi; Keynesyen Yeni Chambridge ve Monetarist Makroekonomik
Modeller, 1992, s.87.
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Sekil 16. GSMH ve M2 Para Arz1 Serilerinin Birlikte Hareketi

Yapilan calismalarda GSMH ile M2 para arzin biiyiime oranindaki degisime
bakildiginda, M2 para arzindaki biiyiime oranmi oldukca degisken bir yap1 gdsterdigi
sOylenebilir. GSMH ile iliskisinde acik bir yapidan s6z etmek olduk¢a zordur. Ciinkii
Sekil 16’da ne bir gecikme ne de Oncii bir iliski sekilden agikga goériilememektedir.
Ancak yapilan c¢alismalar genellikle para arzinin GSMH ile aym1 yonde hareket
ettiginden konjonktiir yonlii (procyclical) oldugunu ve oncii gostergelerden biri oldugu

sonucuna varilmistir.>®

3.5. GSMH ve Enflasyon Orani

Konjonktiir politikasinin amaclar1 hizli bir biiyiime ile birlikte fiyat istikrarmni
saglamaktir. Ancak ¢ogu kez bu iki amacin birbiri ile bagdasmadigi goriiliir. Ekonomide
tam istihdam gergeklestiginde, durgunlugu goze almadan fiyat artislarma engel
olunamamaktadir. Ciinkii iiretim i¢in gerekli olan faktorlerden biri ya da birkag1 yetersiz

ise Uiretimi artirmak fiyat artis1 ile miimkiin olmaktadir.

Ayrica lretimin artmasina paralel olarak oOncelikle en nitelikli emek istihdam

edilir, en verimli dogal kaynaklar {iretime agilir, istihdam diizeyi yiikselince de vasifsiz

*® Ozer ve Taban, a.g.e., 5.14.
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emegin istihdamina geg¢ilir, daha az verimli dogal kaynaklar isletmeye baslanir. Bu
slire¢ igerisinde verim diiseceginden maliyetler ytikselir ve onu fiyat artislar1 izler.
Bunun disinda aylak iiretim kapasitesi, faktorlerin boliinmezligi ve azalan verimler
kanunu da maliyetleri yiikseltmektedir. Goriilityor ki, milli gelir ile fiyatlar genel diizeyi
cogu kez birlikte yiikselmektedir. Fiyatlar genel diizeyindeki makul bir artis, kar artigin1
da birlikte getireceginden, istihdam ve iiretimi harekete gegirmek i¢in ¢cogu kez yararl

bile sayilmaktadir.

Biiylime ve enflasyon arasinda bir tercih yapilmalidir ve bunu yapmak oldukca

glictiir. P.Samuelson’a gore bu konuda iki tez vardir. %6

1. Ne pahasma olursa olsun fiyat istikrar1.

2. Ne pahasina olursa olsun biiyiime.

Birinci tezi savunanlara gore, fiyat istikrar1 tam istihdam ve biiyiimeden 6nce
gelmesi gerekir, c¢linkii uzun vadede biiylime ve tam istihdam amaciyla fiyat istikrari
arasinda bir ¢eliski yoktur. Ayrica kabul edilebilecek hafif bir enflasyon bile, yarin hizli
fiyat artiglarina doniisebileceginden liretim artisindan taviz vermeyi gerektirecektir.
Ikinci teze gore ise, esas amacimiz bilyiime oldugundan onun 6niine ¢ikan her engel
ortadan kaldirilmalidir. Ayrica hizli biiyiime toplam arzi artracagindan, zamanla
fiyatlar1 da distirecektir. Boylece biiyiime hizlanirken gelecekte fiyat istikrar1 da

saglanmig olacaktir.

Yapilan c¢alismalarda heniiz hangi tezin daha hakli oldugunu gosterecek bir
gelisme yoktur. Mutlak fiyat istikrar1 ekonominin isleyisini yavaglatarak ekonomik
biiyiimeyi durdurma tehlikesi dogururken, hizli bir biiylimenin bedeli de enflasyonla

O0denmektedir.

*® Unay, Ekonomik Konjonktiir, a.g.e., 5.31-32,



35

18,000,000,000 120

16,000,000,000

" /\ - 100

"“‘ / \ 80

14,000,000,000

L]
12,000,000,000 o —
10,000,000,000 — : :
T . \ o GSMH
8,000,000,000 T : —
' b f ’ = = = =Enflasyon
Y .
6,000,000,000 - ) s 40
-~ A
1 1
4,000,000,000 -+~ : 5
. ’ \" A - 20
2,000,000,000 +* *
O rrrrrrrr rrrrrr T rrrr1rrrrr 1T r T T T T T O
SO0 09D 0D 9O ND SO LA
NN NN AN D D D 9 D O O 9 O 9 O O O O
ORIV RNIIVRNIIRIIRP VY

Sekil 17. GSMH ve Enflasyon Orani Serilerinin Birlikte Hareketi

Sekil 17°de GSMH ile enflasyon oranindaki degisimin grafigine bakildiginda,
enflasyon oraninin GSMH’ ya gore olduk¢a dalgali bir seyir izledigi goriilmektedir.
Enflasyon oran1 da GSMH ile ayn1 yonde bir iligki i¢cinde oldugundan konjonktiir yonlii
(procyclical) bir yapidadir. Biiyiime orami ile birlikte enflasyon da artar. GSMH,
enflasyon oranindan daha Once degisim gosterdigi icin enflasyon orani gecikmeli
seridir. GSMH konjonktiiriiniin tepe noktasmma ulagsmasindan kisa bir siire sonra

enflasyon orani1 da tepe yaparken, dip noktasmna inmesi de yine GSMH’nin dibe

vurmasindan sonra gerceklesir.

4. KONJONKTUREL DALGALANMA TURLERI

Bir ekonomide karsilasilan dalgalanmalar ¢ogu zaman i¢ ice gegmis durumdadir.
Bu dalgalanmalar1 tanimak ve ekonomiye yaptiklari etkiler bakimimdan birbirinden ayirt
etmek, ekonomik sisteme =zararli olanlarin belirlenmesi ve bunlara kars1 gerekli
onlemlerin almmasi1 bakimindan oldukca Onemlidir. Bu dalgalanmalardan bazilari
periyodik olarak meydana geldiginden, Ongoriisii miimkiindiir ve ekonomi tiizerinde
olumsuz sonuglar dogurmamaktadir. Diger bir kisim dalgalanmalar ise tamamen

tesadiifii olarak bir sok seklinde ortaya ¢iktiklart ve ©Ongoriisii yapilamadigi igin
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ekonomi iizerinde zararh etkileri bulunmaktadir. Diger bir kisim dalgalanmalar ise
periyodik olarak olugsmamalarina ragmen, belirli bir diizen igerisinde meydana gelirler.
Dalgalanmalar zaman boyutu dikkate alinarak gruplandirilacak olursa 3-4 yillik Kitchen
dalgalanmalari, ortalama 8 yillik Juglar dalgalanmalari, 15-25 yillik Kuznetz
dalgalanmalar1 ve yaklagik 50-60 yillik Kontratieff dalgalanmalar1 sayilabilir. Buna
karsilik dalgalanmalar yaptiklar1 etkiler bakimmdan devresel dalgalanmalar, mevsimsel
dalgalanmalar, rassal dalgalanmalar, trend ve kismi dalgalanmalar olmak iizere bes ana

gruba ayrilirlar.

4.1. Devresel Dalgalanmalar - Juglar Dalgalanmalar: (9-10 Yilhk)

Bir bant i¢cinde hareket eden konjonktiirel dalgalanmalar tepe ve dip noktalar1
arasindaki genisleme ve duraklama siireglerinden olusmaktadir. ki tepe noktas:
arasinda bir dip noktasi bulunacagindan ekonomik refah durumu siirekli olmayacak,
krizler nedeniyle kesintilere ugrayacaktir. Ancak her krizi refah siireci, her refahi da kriz

stireci takip edeceginden, bu tip dalgalanmalara “Devresel Dalgalanmalar” ad1 verilir.

Ekonomik faaliyetlerin bir bant igerisindeki hareketlerinin konjonktiirel
dalgalanmalara neden oldugunu ileri siiren Clement Juglar gore konjonktiirel
dalgalanmalar birbirini izlemekte ve devresellik birbirini takip etmektedir. Yine
C.Juglar yaptig1 bir arastirmada krizlerin yinelenen konjonktiirel dalgalanmalarin sadece
bir asamasi oldugu sonucuna varmustir. Ayrica devresel dalgalanmalarin genellikle
gelismis endiistri ve ticarete, nitelikli isgiiciine sahip, dis ticaret ve kredi kullanimi fazla
olan ekonomilerde goriildiigiinii tespit etmistir.”” Devresel dalgalanmalarin uzunluklart

2 ile 10 y1l arasinda degismekle birlikte ortalama olarak 8 yil siirmektedir.

4.2. Mevsimsel Dalgalanmalar

Mevsimsel dalgalanmalar, bir ekonomide mevsimlere bagli olarak degisen
nedenlerden dolay1 iilkenin iiretim hacmi ile satig, tilketim ve fiyat diizeylerinde

meydana gelen donemsel degismelerdir. Mevsimsel dalgalanmalar makroekonomik

" Polat, a.g.e., s.19.
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degiskenin her yil belli zamanlarda gdsterdigi diizenli hareketlerdir. Bir yilda gelisimini

tamamlayarak basladigi yere geri donerler.

Sanayilesme Oncesi donemlerde ve tarim ekonomisinin hakim oldugu zamanlarda
mevsimler ekonomik iiretimin belirlenmesinde olduk¢a 6nemliydi. Mevsimler her yil
yinelendiginden ekonomik faaliyet hacminde diizenli dalgalanmalar yaratmaktadirlar.
Mevsimsel dalgalanmalarm dogal olaylar ve sosyal olaylar olmak tizere iki nedenden

kaynaklanmaktadir.

Mevsimlere bagli olarak degisen dalgalanmalar genellikle tarim, turizm, ulastirma
ve ingaat sektorlerinde goriiliir. Ancak mevsimsel dalgalanmalar yalnizca bu sektorleri
etkilemez. Bu kosullarin yarattigi gelismeler tiim ekonomiyi etkisi altina alir. Turistik
faaliyetler genellikle yaz aylarinda yogunlasir. Bu doénemde turizm faaliyetlerinin
artmasia bagl olarak ulastirma sektorii de biiyiik 6l¢iide canlanir. Yine turizmin canlt
oldugu donemde dovizin bol olmasi, cari islemler agig1 sorununu hafifleterek Merkez
Bankasinin politikalarin1 daha rahat yiiriitmesine yardimci olur. Bazi mevsimsel
dalgalanmalar teknolojinin yapisi ile iliskili olabilir. Insaat faaliyetleri ve tarimsal
iretim yaz aylarinda kisa oranla daha fazla gerg:e:klestirilir.58 Tarim kesiminde yaz
aylarinda faaliyet diizeyi yiikselir ve istihdam artar. Yine yazin meyve ve sebzenin
bollugu toptan esya fiyatlarmi nispeten diisiiriir. Buna karsilik kis aylarinda azalan
tarimsal faaliyet diizeyinden dolayi issizlik ¢ogalir. Ayrica su, elektrik, komiir ve enerji
tilketimi dogal kosullara bagli olarak degismektedir. Kis aylarinda enerji tiiketimi

artarken, yaz aylarinda en diisiik seviyeye inmektedir.>®

Mevsimsel dalgalanmalarm diger bir nedeni olan sosyal olaylar, daha ¢ok
toplumun gelenekleri ile iliskilidir.®® Sosyal olaylar olarak ¢alisma ve tatil zamani
geziler, yeni yil, Ramazan ay1, bayramlar, dini adetler, 6gretim yil1 acilislar1 gibi olaylar
mevsimsel dalgalanmalara neden olurlar. Bayramlarda piyasalar canlanir, Ramazanda

icki satiglar1 azalir, tatillerde turistik faaliyetler artar, 6gretim yili agiliglarinda kitap ve

%8 Alan Aurebach ve Laurance Katlikoff, Macroeconomics, ABD: South-Western College Publishing,
1995, s5.140.

*° Unay, a.g.e., s.50.

80 Ozer ve Taban, a.g.e., S.6.
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kirtasiye satiglar1 yiikselir. Bu gibi sosyal nedenlerden kaynaklanan dalgalanmalar, tipki
mevsim kosullarmin neden oldugu dalgalanmalar gibi yilin belirli bir déneminde
gerceklesir. Bundan dolayr sosyal kaynakli olan bu dalgalanmalar da mevsimsel

dalgalanmalar kapsamina dahil edilir.

Mevsimden mevsime ve diizenli olarak degisen dogal kosullar ve sosyal olaylar
onceden bilinen ve beklenen olgular olduklar1 icin bu etkenlerden kaynaklanan
dalgalanmalar genellikle 6ngoriilebilir. Bu nedenle ekonomistler yaptiklar1 ¢aligmalarda

mevsimsel dalgalanmalar1 hesaba katabilmektedirler.”*

Ayrica kapsamlar1 ve siireleri herkes tarafindan bilindiginden ve mevsimlik
dalgalanmalarin yarattig1 istikrarsizlik daha ¢ok yerel ve sektorel oldugundan,
ekonomiyi biitiin olarak etkileme giicleri zayiftir. Onceden oOngoriilebildigi igin

ekonomide biiyiik 6lciide risk yaratmazlar.

Mevsimlik dalgalanmalar 6ngoriilebildigi i¢in gerekli dnlemler 6nceden alinabilir.
Kis mevsiminde yaz turizmi sektoriiniin kotiimserlige kapilmasi ekonomik agidan
anlaml degildir.62 Yaz turizmine yonelik calisan turistik tesisler yilin tiim masraflarmi
3-4 ay i¢inde karsilamaya yOnelik fiyat politikasi izlerken, geri kalan sezonda da kongre

turizmi, kamplar gibi yontemlerle maliyetlerini karsilamaya calisirlar.

4.3. Rassal (Tesadiifi) Dalgalanmalar

Rassal dalgalanmalar, hicbir sekilde Ongoriilemeyen ve tamamen tesadiifi
nedenlerden dolay1 olusan dalgalanmalardir. Deprem, su baskini, don, kuraklik, dolu
yagmast gibi dogal afetler; savaslar, siyasi krizler, grev-lokavt, politik istikrarsizliklar
ve demokrasiye dogrudan miidahaleler gibi sosyoekonomik nedenler rassal
dalgalanmalara neden olurlar. Ekonomik faaliyetlerde dalgalanma yaratan bir baska

tesadiifi faktor de teknolojik degisimin yarattigi digsal soklardir. Bu dalgalanmalarin

8 Tevfik Pekin, Tarim Uriinlerinde Arz Dalgalanmalari, Dokuz Eyliil Universitesi iiBF Dergisi, say1 3,
1983, 5.38.
%2 Unay, a.g.e., s.51.
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nedenleri ekonominin digindan kaynaklanmis olsa da etkileri biitiin ekonomik faaliyetler

uzerinde hissedilecektir.

Makroekonomik degiskenlerdeki sistematik olmayan ve nedenleri tam olarak
saptanamayan rassal dalgalanmalar, ¢ogu zaman ekonominin diginda tamamen tesadiifi
olarak gelistiginden yer, zaman ve siddet agisindan ongoriisii yapilamamaktadir. Ayrica

bu dalgalanmalarin etkilerinin 6l¢iilmesi de ancak gecikmeli olarak yapilabilmektedir.

4.4.Trend

Trend bileseni degiskenin uzun donemdeki hareketini ifade etmektedir. Bu
hareketler 20-30 yil gibi bir donemi kapsamaktadir. Uzun donemde, sermaye birikimi
artacagindan, niifus hem nitelik hem de nicelik bakimimdan geliseceginden, teknoloji
ilerleyeceginden, siyasi ve sosyal kurumlar daha rasyonel hale gelece§inden; diger bir
degisle kalkinma ve biiylimeyi saglayan ic¢sel ve digsal faktorler geliseceginden trend

hareketleri ortaya ¢ikmaktadir.®

Trend, incelenen ekonomik degiskenin genel ve siirekli nedenlerin etkisi altinda
gosterdigi degismenin seyri olarak tanimlanabilir.** Iktisadi hayatin ger¢ek egilimini
gosteren trend, uzun zaman diliminde ortaya ¢ikan dalgalanmalarin artis ya da azalis
egilimleridir. Ekonominin tamaminda ya da bir kisminda yillar itibariyla ortaya ¢ikan

trend stirekli bir hareketi ifade eder.

Ekonomideki diger dalgalanma ¢esitleri trendin yon ve siddetini belirlemede
onemli bir etkendir. Uzun dénemde genel ekonomik gelisme, sermaye birikim indeksi,
niifus artig1, teknolojik ilerleme, gelir artigi, dis ticaret, siyaset, egitim ve sosyal
kurumlar gibi icsel ve digsal faktorler trendin egilimini belirler. Bu egilimin

belirlenebilmesi i¢in zaman serisinin uzun bir donemi kapsamasi gerekmektedir.

% Unay, a.g.e., s.51.
8 Sanders Donald, Statistics: A Fresh Approach, Texas: Mc Graw Hill. 1990. 5.485.
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Newbold’a gore trend, bir biiyiikliigiin zaman i¢indeki gelisimini gosteren zaman
serilerinin uzun donemde gosterdikleri kararli bir diisme ya da yiikselme egilimidir.
Genel egilimden kisa donemli sapmalar olmasina ragmen, GSMH nin yillar boyunca
kararl bir bigimde biiyiidiigii goriilmiistiir. Bu egilimler uzun zamanda genellikle sabit

kalmaz, tersine bir seyir izleyebilir.®®
Kydland ve Prescott, bir trend taniminin kriterleri séyle agiklamislardir:®

- Reel GSMH i¢in trend, belli bir zaman aralig1 i¢in ¢izilen trend egri bigiminde
olmaldir.

- Veri zaman serileri i¢in trend, bu zaman serilerinin dogrusal bir doniisiimii
olmalidir.

- Ornek periyot boyunca, veri bir zaman noktasinda sapmalarm degeri 6nemli

Olciide degisiklik gostermemelidir.

Ekonomik faaliyetlerde trend dogrusal olabilecegi gibi egrisel de olabilmektedir.
Burada 6nemli olan her iki durumda da trendin istikrarli olmasidir. Trendin dogrusal
olmasi, ekonomik faaliyetin yillar itibariyle az ya da ¢ok sabit bir oranda degistigini
ifade eder. Diinya ekonomisinin trendi genel olarak dogrusal artis yoniinde olmakla
birlikte, daralma donemlerinde dogrusal azalma yoniinde de gerceklesebilmektedir.
Egrisel bi¢ciminde bir trend ortaya ¢ikmasinin nedeni sanayilerin ve isletmelerin ayri

ayr1 ekonomik gelisme egilimlerinin birlesiminden olusmasidir.®’

Sekil 18.a’da dogrusal artan ve Sekil 18.b’de dogrusal azalan trend goriilmektedir.
Sekil 18.c’ de goriilen egrisel trend ise, yeni kurulan bir sanayinin baslangigtaki gelisim
cizgisini gosterir. Yeni kurulan bir sanayi ilk asamada hizli bir bliylime sergilerken,

daha sonra bu bilylime orani diiserek ve tepe noktasinda durur.

% paul Newbold, istatistik, Cev. Umit Senesen, Literatiir Yaymcilik, istanbul, 2000, s.277-278.
% Finn E.Kydland, Edward C.Prescott, “Business Cycles: Real Facts and A Monetary Myth”,
Minneapolis Qarterly Review, Spring, 1990, s.9.

87 Ozer ve Taban, a.g.e., s.5.
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A Degiskeni A Degiskeni A Degiskeni

Zaman, t Zaman, t Zaman, t

a) Dogrusal artan trend b) Dogrusal azalan trend ¢) Dogrusal olmayan trend

Sekil 18. Karsilasilabilecek Trend Cesitleri

Nelson ve Plosser’e gore dogrusal trend her zaman Sekil 18.a ve Sekil 18.b’deki
gibi diizgiin bir artis ya da azalis sergilemez. Ekonomik soklardan dolay: trendde bazi

kaymalar goriilebilir.

Gelencksel goriise gore genisletici bir parasal sok karsisinda, GSMH degeri belirli
bir oranda yiikselecek ancak daha sonra yeniden kendi trendine geri donecektir (Sekil
19.a). Diger bir ifadeyle beklenmeyen parasal bir sok GSMH’da gegici bir sapma

meydana getirecektir.
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GSMH GSMH

Ll S

t

Zaman, t Zaman, t

a) GSMH’nin trendden gegici sapmasi b) Trendde kayma

Sekil 19. Karsilasilabilecek Bazi Olagandist Trend Durumlari

Bu goriisiin aksine Nelson ve Plosser parasal soklar sonucunda iiretimde meydana
gelen sapmalarin biiyiik oranda kalic1 oldugunu, ¢linkii sokun ardindan iiretimi ilk trend
yoluna dondiirecek bir egilimin olmadigini ileri siirmiislerdir. Kalic1 soklar yeni bir
bliylime yolu belirleyecektir. Sekil 19.b’ de gorildiigii gibi, parasal ve reel soklar
sonucu GSMH’da olusan dalgalanmalar, GSMH’nin trend etrafindaki sapmalar1 degil,

trendin kendisinde meydana gelen dalgalanmalardlr.68

4.4.1. Kuznetz Dalgalanmalar (25-30 Yilhk)

Iktisadi biiyiime iizerine ¢alismalar yapan Rus asilli Amerikali iktisat¢1
Simon Kuznetz, yatirimlar, insaatlar ve isgiicii hareketleri gibi liretim faktorlerindeki
birikim sonucu olusan uzun donemli dalgalanmalar1 ortaya cikarmustir.®® Ekonomide
15-25 willik bir siirede olusan bu dalgalanmalara, 1930’larda bunlar1 ilk defa dikkate

alan bilim adami Simon Kuznetz’ten dolay1 Kuznetz Dalgalanmalari ad1 verilir.”

8 Charles Nelson ve Charles Plosser, “Trends and Random Walks in Macroeconomic Time Series: Some
Evidence and Implications”, Journal of Monetary Economics, 1982(10), s.139-162.

% Michael Burda ve Charles Wyplosz, Macroeconomics a European Text, 2. Edition, New York:
Oxford University Press, 1997, 5.358.

" paul A. Samuelson, Economics, McGraw-Hill International Book Company, New York, 1980, s.241.
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Kuznetz dalgalanmalar1 ekonomideki biitiin degiskenlerin uzun dénemli egilimleri
iizerine kurulmaktadiwr. Yiikselme ve diismelerle Kuznetz dalgalanmalarinda bir
devrenin tamamlanmasi ortalama 25 yil stirmektedir. Bu kadar uzun bir siireci kapsayan
donemde sermaye birikimleri artacagindan, niifus hem nicelik hem de nitelik
bakimmdan geliseceginden, teknoloji ilerleyeceginden, siyasi ve sosyal kurumlar
geliseceginden ekonominin biitliniinde genellikle gelisme yoniinde bir seyir ortaya
c¢ikar. Bu siireg igerisinde ekonomi zaman zaman yavaslasa hatta dursa bile milli gelirin

gelismesi biiyiime yonlii olacaktir.™

Ingaat sektoriinde istatistiki kayitlarda, bir binanm insa edilmesi ve faaliyet
gosterecek tesisin bu binaya taginmasi, binanin eskimesi ve yeni bir binanin yapimina
baglanmasi 15-20 yillik bir periyotta gergeklesmektedir. Bir Kuznetz dalgasinin
uzunlugu asag1 yukari bu yinelenme siiresine denk geldigi icin bu dalgalar insaat

faaliyetleri ile iliskilendirilerek Insaat Dalgalar olarak da adlandirilmaktadir.”

Tirkiye’de istatistiki veri yetersizligi nedeniyle bu dalgalanmalara verilecek 6rnek
maalesef bulunmamaktadir. Bu uzun depresyon ve refah donemlerinin nedenleri tam

olarak tespit edilememistir ve halen tartisilmaktadir.

4.4.2. Kontratieff Dalgalanmalar (50 Yilhik)
Kontratieff dalgalanmalar adini, gelistirdigi “Uzun Devre Dalgalar

Teorisi” ile Rus iktisat¢1 Nikolai D.Kontratieff tarafindan almistir. Kontratieff, bu en

uzun siireli dalgalanmay1 ABD ekonomisi i¢in yaptig1 incelemesinde ortaya ¢ikarmistir.

Kontratieff, kendi adiyla anilan bu uzun dénemli dalgalar1 kesifler, elektrik, buhar
motoru ve demiryollar1 gibi teknolojik yenilikler ile bunlarm uygulamaya konulmasini

kapsayan 50-60 yillik bir uzunluga sahip dalgalar olarak tanimlamustir.”

" Polat, a.g.e., 5.21.
2 Brenfenbrenner, Sichel ve Gardner, a.g.e., 5.186.
"3 Burda ve Wyplosz, a.g.e., 5.358.
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Genigleme doneminde ekonomik faaliyetlerdeki hareketlilik, piyasaya yeni
firmalarin girislerini miimkiin ve gerekli kilar. Daralma donemi ise dnemli kesiflere yol
acar. Fakat bunlari1 etkisi ancak bir sonraki genisleme doneminde goriiliir. Yapilan kesif
ve teknolojik yeniliklerin hayata gegirilmesi ile birlikte toplam harcamalarda bir artig

ortaya cikar ve bu mekanizma iktisadi dalgalanmay1 dogurur.

Uzun ve giivenilir istatistiki verilerin az olmasindan dolayr bu uzun donemli
dalgalanmalarin varhigi ve nedenleri iktisat¢ilar arasinda giiniimiizde bile hala

tartigiimaktadir.”*

Kontratieff uzun bir periyodu kapsayan istatistiki verilerin kit olmasmdan dolay1
s0z konusu dalgalarin siiresini tam olarak saptamanin zor oldugunu belirtmistir. Ayrica
dalga uzunluklarin1 bulmak i¢in yaptig1 ¢alismalarda belirledigi tepe ve dip noktalarina

ait degerlerin 5-7 yil arasinda bir hata payma sahip olabilecegini belirtmistir.”

4.5. Kismi Dalgalanmalar - Kitchin Dalgalanmalar (3—4 Yilhk)

Ekonominin tamam {izerinde etkili olmasa da belli bir bolgeyi ya da sektorii
etkileyen dalgalanmalardir. Bu dalgalanmalar daha ¢ok tiiketimi, iiretimi, ithalati ve
thracat1 modaya gore degisen ayakkabi ve hazir giyim gibi kisa Omiirli mal
piyasalarinda goriiliir. Bu nedenle kismi1 dalgalanmalar daha ¢ok moday1 yakindan takip
eden, tiiketim diizeyi yliksek, gelismis iilkelerde goriilmektedir. Bu tiir dalgalanmalarin
ckonomi iizerindeki etkisi genellikle ikinci derecedendir. Ancak dalgalanmalarin
yasandig1 sektoriin ekonomi iizerindeki stratejik dnemine bagl olarak birinci derecede

onemli de olabilmektedir.”®

Kitchen, ABD’de Juglar dalgalanmalarinin incelenmesi sirasinda, yiikselme
asamasinda kiiciik diismeler ve diisme asamasinda da kiiclik yilikselmeler oldugunu
tespit etmis ve bu dalgalanmalara Kitchen Dalgalanmalari adi verilmistir. Kitchen

dalgalanmalarinin uzunlugu ortalama 3-4 yillik bir siireyi kapsamaktadir.

™ Brenfenbrenner, Sichel; ve Gardner, a.g.e., 5.186.

" Maurice W.Lee, Macroeconomics: Fluctuations, Growth and Stability, 5. Edition, Richard D. Irwin
Inc, 1971, s.47.

"® Polat, a.g.e., 5.22.
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Kitchen dalgalanmalar1 bazen isletme stoklarindaki yiikselme ve azalma ile
iliskilendirilerek Envanter Dalgalanmalari olarak da adlandirilmaktadir.”” S6zii edilen
bu 3-5 yillik kisa donemde isletme stoklarinda onemli degisiklikler olabilmektedir. Bu
dalgalanmalarin envanter hareketlerinden baska bankalar arasi takas ve toptan esya

fiyatlar1 ile de yakindan iliskili oldugu ileri siiriilmektedir.”®

Burada Kontratieff dalgalanmalari, Kuznetz dalgalanmalari, Juglar dalgalanmalar1
ve Kitchen dalgalanmalarmm ayni zamanda meydana geldikleri ve birbirleriyle
etkilesim i¢inde olduklar1 gé’)riilmektedir.79 Biitiin bu dalgalanmalarin nedenleri temelde

ayni olmasina ragmen, dalgalanmalarin uzunluklar1 farkhidir.

Konjonktiirel dalgalanma g¢esitleri zaman boyutuyla incelendigi zaman her bir
Kontratieff dalgalanmanin 2 Kuznetz dalgalanmasi, 6 Juglar dalgalanmasi ve 18-20

civarinda Kitchen dalgalanmasi icerdigi g('jrl'ilmektedir.80

5. KONJONKTUREL DALGALANMALARIN ULUSLARARASI ETKILERI

Bir iilke ekonomisinde meydana gelen refah ve bunalimlar, bir sektér yada bir
bolgeyi etkileyebilecegi gibi tiim ekonomiyi etkisi altina alarak iilke smnirlar1 disinda
diger sanayilesmis iilkeleri de kapsayabilmektedir. Ayni sekilde 1929 Biiyiik Ekonomik
Buhran ABD’de ortaya ¢ikmus, kisa bir siire igerisinde sanayilesmis Avrupa iilkelerini

ve Kanada’yi etkileyerek, farkli siddetlerde kendisini hissettirmistir.

Giliniimiizde dis ekonomik iliskilerin 6neminin arttig1, ekonomik entegrasyonun
(biitlinlesme) kacmilmaz bir hale geldigi globallesen diinyada ekonomilerin birbirini

etkilememesi imkansiz hale gelmistir.

" Brenfenbrenner, Sichel ve Gardner, a.g.e., 5.186.
"8 Burda ve Wyplosz, a.g.e., s.358.

" Brenfenbrenner, Sichel ve Gardner, a.g.e., 5.186.
8 Zarnovitz, 1991, a.g.e., s.12.
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Bir iilke ekonomisinde meydana gelen ekonomik dalgalanmalar, iliskide
bulunduklar1 diger lilke ekonomilerini de etkilediklerinden uluslararasi bir nitelik arz
etmektedirler. Ekonomik dalgalanmalarin uluslararasi bir nitelik tagimasimin baslica dort
nedeni oldugunu sdyleyebiliriz. Bunlar; Miibadele Iliskileri, Fiyat Iliskileri, Parasal

iliskiler ve Psikolojik Faktérlerdir.®

5.1. Miibadele iliskileri

Ulkeler ithalat, ihracat, turizm ve sermaye akimlariyla birbirlerine bagl
bulunduklarindan, bir iilkedeki refah ve bunalim bu iligkiler yoluyla diger iilkelere
sigrayabilmektedir. Bunun yani sira ulastirma ve haberlesme olanaklarinin gelismesi,
dis iliskilerde liberallesme, biirokratik islemlerin sinirlandirilmasi konjonktiiriin yayilma

hizini1 hizlandirabilir.

Ayni sekilde sermaye hareketleri de ekonomik dalgalanmalarin uluslararasi
yayilimini kolaylastirmaktadir. Yiiksek konjonktiir donemini yasayan iilkelerden
dogrudan yatmrimlar, portfoy yatirimlari, krediler ve yardimlar seklinde baslayan
sermaye akimlari, diger iilkelerde de canlanmayr ve dolayisiyla refahi

kolaylastirmaktadir.

5.2. Fiyat liskileri

Ulkeden iilkeye farklilik gdsteren fiyat artislari, dis ticaret hacmini etkileyerek
konjonktiiriin genellesmesine neden olmaktadir. 1997-1998 yillarinda Uzakdogu’da
yasanan bunalim biitiin diinyada hammadde fiyatlarin1 distirmiistiir. Bu gelisme,
hammadde ihra¢ eden biitiin {ilkelerde ihracat gelirlerinin azalmasina neden olmustur.

Ayni sekilde fiyatlarin yiikselmis olmasi, ithracat gelirlerini artiracaktir.

8 Unay, a.g.e., 5.44-45.
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Biitiin diinyada fiyatlar degisirken, herhangi bir iilkenin bu gelismenin disinda
kalip istikrarin1 koruyabilmesi beklenemez. Oyle ki fiyat iligkileri nedeniyle refah ve

bunalim diger tilkelere de yayilmaktadir.

5.3.Parasal lliskiler

Sabit kur rejiminde bir iilkede ulusal paranm yabanci paralar karsisinda deger
kazanmasi Revalilasyon ve yabanci paralar karsisinda deger kaybetmesi de
Devaliiasyon olarak adlandirilir. Revaliiasyon ithalati artirirken ihracat1 frenler,
devaliiasyon ise thracati artirirken ithalati frenler. Boylece bir iilkede olusan konjonktiir

az cok tiim dilinyada etkili olacaktir.

Ayrica parasal faktorlere bagh olarak bir lilkede faiz oranlar1 yiiksekse, o lilkeye
yabanci kaynak akisi baslar, tersine faiz oranlarinin diismesi sermayenin disariya
ka¢cmasima neden olur. Boylece kaynak miktarini faiz oranlarina bagl olarak degismesi

iilke konjonktiiriinii etkileyecektir.

5.4. Psikolojik Faktorler

Konjonktiiriin uluslararas1 bir nitelik tasimasini nedenleri arasinda goriinmez
iliskilerin rolii de dikkate almmasi gerekmektedir. Ulkeler taklit, tahmin, kusku ve
Ozendirme yollariyla birbirine yakindan baglidir. Bu nedenle bir iilke ekonomisindeki

konjonktiiriin olusumu ve gelisimi dalgalar halinde uluslararasina aktarilmaktadir.®?

Sonug olarak ulusal konjonktiir otonom degildir. Bir iilkede yasanan panik,
iyimserlik veya kotiimserlik gibi psikolojik egilimler iilke smirlarini asarak iliskide

bulundugu biitiin iilkeleri az ¢ok etkisi altina alacaktir.

8 Osman Zillioglu, Konjonktiir ve Diinya Ekonomisi, Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayinlar
No0:530, 1991, s.89.



48

IKIiNCi BOLUM
KONJONKTUR TEORILERI

Konjonktiirel dalgalanma teorileri neredeyse iktisat tarihi kadar eskilere dayanir.
Oyle ki konjonktiiriin nedenini giines lekelerindeki degisimlere baglayan en basit
teorilerden giiniimiizdeki karmasik iktisadi teorilere kadar bircok konjonktiir teorileri

iretilmistir.

Konjonktiirel dalgalanmalarin temel 6zelliklerinin diginda, sosyal ve ekonomik
hayatin biitiin alanlardaki degigsmelerle birlikte ortaya ¢ikan, az veya ¢ok diizenli olan ve
konjonktiiriin temel 6zelliklerinden olmayan bir¢ok farkliliklar vardir. Meydana gelen
bu degismeler, literatiirde yer alan konjonktiir teorilerinin agiklayic1 giicii ile ilgili

ipuglarini bulmak i¢in analiz etmek zorunda oldugumuz verilere ulagmamizi saglar.

Ayrica her iilkede, farkli donemlerdeki konjonktiirler arasinda bile farkliliklar
vardir. Teknolojik bilgi, iiretim metodu, sermaye yogunlugu derecesi, niifusun sayisi,
niteligi ve yas dagilimi, tiiketici aligkanliklar1 ve tercihleri, sosyal kurumlar, devlet ve
diger kamusal uygulamalar gibi faktorler siirekli olarak degismeyeceginden, farklh
herhangi iki durumda ayni degildir. Biitiin bunlar konjonktiirel dalgalanmalarin
nedenlerini ortaya koyan genel bir tamimm yapilmasini engeller. O halde, farkli
konjonktiir gruplarinin farkli teorilerle agiklanmak zorunda olmanmn, daralma ve
genisleme donemlerinin farkli sosyal ve ekonomik sartlarda tamamen farkli nedenler

tarafindan iiretilmesinin bir sonucu oldugu sdylenebilir.*®

Konjonktiir teorilerine genel bir bakista temel soru piyasa ekonomisindeki
dengesizligin parasal m1 yoksa reel faktorlerle mi agiklanabilecegidir. Buna gore
Hawtrek, Hayek, Miles ve Fischer’in teorileri parasal konjonktiir teorilerini
olustururken, diger iktisat¢ilarin teorileri parasal olmayan konjonktiir teorilerini
olusturur.?* Bunun yani sira konjonktiir teorilerinin ayriminda her ne kadar psikolojik

teoriler ayrimi yapilsa da psikolojik faktorler diger faktorlere alternatif olarak degil

8 Gottfried Haberler, Prosperity and Depression, Series of League of National Publication, Genova,
1941, 5.274-276.
® Turan Yay, F. A. Hayek’te iktisadi Diisiince, Ezgi Kitabevi Yayinlari, Bursa, 1993, s.82.
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aksine diger faktorlerin tamamlayicist olarak ileri siiriiliir. Psikolojik faktorler igeren
teorilerde sezgiler ve beklentilerin yer almasi, ozellikle son doénem konjonktiir

teoricilerini bu kavramlarla yakindan ilgilenmesine neden olmustur.®®

Konjonktiir teorisinin iki Onemli bileseni vardir. Birincisi ekonominin
degismesinde etkili olan faktorleri tanimlamaktir. Bunlar savaslar, teknolojik gelisme,
hava kosullarindan dolayr hasadin iyi olmamasi, degisen kamu politikalar gibi
etkenlerdir. Iktisatcilar dnceden tahmin edilemeyen bu sartlara sok admi veririler.

Konjonktiir teorisinin ikinci bileseni ise ekonominin bu soklara nasil tepki verdigidir. 8

Konjonktiir dalgalanmalar1 agiklamaya calisan farkli konjonktiir teorileri,
ekonomiyi etkileyen faktorleri ve bu etkinin yayilma mekanizmalarii incelemislerdir.
Konjonktiir teorilerinin bircogu dalgalanmalarin olusumunda yatirimlarin ve sermaye
birikiminin rolii oldugunu ileri siirmiislerdir. Ekonomi hangi soka maruz kalirsa kalsin,
yatirimlar bundan etkilenerek azalacak ve durgunluk donemine girilecektir. Yatirimlarin
tekrar artma siirecine girmesiyle birlikte genisleme dénemi baslayacak, hizla artan
yatirimlar sermaye birikimini ve dolayisiyla da iscilerin verimliligini arttiracaktir.
Ancak azalan verimler kanunu geregi, ilave sermayeden dolay1 gerceklesen
verimlilikteki artis bir siire sonra azalmaya baslayacaktir. Bu etki kar oranlarini
diisiireceginden yatirim diizeyini de hizla azaltacak ve yeniden durgunluk donemine

girilecektir.®’

Ekonomide yasanan daralma ve genisleme donemleri, konjonktiirel
dalgalanmalarm kaynaginda hangi ekonomik faktorlerin yer aldigi ve bu tiir
dalgalanmalar1 6nlemek icin neler yapilabilecegi gibi iki 6nemli soruyu akla
getirmektedir. Iste farkli konjonktiir teorileri bu sorulara verdikleri cevaplarla

birbirinden ayrilmaktadirlar.®®

& Haberler, 1941, a.g.e., 5.82.

8 Erkan Ozata, “Tiirkiye’de Konjonktiirel Dalgalanmalarm Zaman Serisi Analizi”, Yayinlanmamis
Doktora Tezi, Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Eskisehir, 2007, s.10.

87 Michael Parkin, Economics, Pearson Education Inc., 2003, s. 707-708.

8 Abel ve Bernanke, a.g.e., 5.274-275.
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1. TALEP YANLI KONJONKTUR TEORILERI

Biitiin konjonktiir teorileri toplam arzi ya da toplam talebi dalgalandiran
etmenler ve bunlarin birbiri izerindeki etkileri konusunda varsayim yapar. Konjonktiirel
dalgalanmalar ile ilgili biitlin teoriler, toplam talep teorileri ve reel konjonktiir teorisi
seklinde smniflandirilabilir. Her bir konjonktiir teorisi incelenirken, dnce teorilerin ortaya
cikis nedenleri, temel 6zellikleri, uyarim ve yayilma mekanizmalar1 ele alinip, en son
durgunluk ve genisleme donemlerine bakis agilar1 degerlendirilecektir. Bu kapsamda

oncelikle toplam talep teorileri incelenecektir.

1.1. Klasik Konjonktiir Teorisi

Konjonktiirel dalgalanmalar1 agiklamaya ¢alisan en eski model Klasik modeldir.
Modern ekonomik diisiinceler tarihinde 1930 Oncesine ait teori iki doneme
ayrilmaktadir. Birincisi A. Smith, D. Ricardo, J. S. Mill gibi iktisat¢ilarin temsil ettikleri
donemdir. ikinci de A. Marshall ve A. C. Pigou gibi iktisatcilar tarafindan temsil edilen
ve “neoklasik” donem olarak adlandirilan dénemdir. Ancak Keynes, bu iki donem
arasindaki aymrimm mikroekonomi teorisinde diisiince farkliliklarina dayandigindan ve
makroekonomi teorisi agisindan ekonomistlerin diisiinceleri arasinda bir fark

goremediginden, hepsini klasik ekonomistler olarak kabul etmistir.

Klasiklere gore ekonomik birimler rasyonel davranarak faydalarmi maksimize
etmeye calisirlar. Yine klasik teoriye gore ekonomi tam istihdami kendiliginden
saglayacak ve dengenin bozulmasi halinde yeniden tam istihdam diizeyine ulasacak
giicli igerisinde barindirrr. Bunun anlami, tiim piyasalarin verimli ¢alistig1 ve herkesin
tam bilgiye ulasabildigi varsayimi altinda, ekonomideki biitiin fiyatlarin, {icretlerin ve
faiz oranlarmnin tamamen esnek olmasidir. Bu esneklikten dolay: fiyatlar ve licretler

hizla ayarlanabilmekte ve ekonomi her zaman dengeye getirilebilmektedir.®

Model kisa donemde denge sermaye stokunun sabit, emegin ise tek degisken girdi

oldugu varsayrm altinda iiretim fonksiyonu tarafindan belirlenir. Uretim fonksiyonu

8 yildirim ve Karaman, a.g.e., s.114-115.
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Y = F(LK) 2)

seklinde ifade edilir. Burada Y yerel hasilayi, L emek girdisini, K ise kisa donemde

sabit olan sermaye miktarmi géstermektedir.

Klasik modellerde toplam arz egrisi AS diisey ve toplam talep egrisi AD negatif
egimli oldugundan para politikasinin reel sektor iizerinde bir rolii bulunmazken, sadece
fiyat diizeyini etkilemektedir. Asagidaki sekilde klasik modelde ekonominin dengesi

goriilmektedir.

R
'§ AS
3
Q
IS
2
.y
P>
AD,(M,)
Py AD;(M,)
Y Hasila, Y

Sekil 20. Klasik Modelde Toplam Talep Egrisi

Sekil 20°de goriildiigii gibi para arzinda meydana gelen bir artig toplam talep

egrisini yukar1 kaydirmakta ve gelir degismezken fiyat diizeyinde bir artis olmaktadir.

Fiyatlarim, ticretlerin ve faiz oranlarmim tam esnek oldugu bir piyasada ekonomi
her zaman tam istthdam diizeyindedir. Bu varsayimin agiklanmasi para arzi ile fiyat

diizeyini iliskilendiren paranmn miktar teorisi ile yapilabilir. Teoriye gore para reel
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ekonomiyi degil, sadece fiyat diizeyini belirlemektedir. Paranin miktar teorisi asagidaki

denklemle ifade edilir.

M xV =PxY (3)

Burada Y reel hasilayi, P genel fiyat diizeyini, M para arzini, V iSe paranin dolagim
hizin1 gostermektedir. Klasik teoriye kisa donemde ekonomi tam istthdam diizeyinde
oldugundan paranin dolagim hizinin ve reel hasilanin sabit oldugu kabul edilir. Bu

varsayimlar altinda paranin miktar teorisi yeniden olusturabilir:

M xV =PxY (4)

Dolasim hiz1 ve reel gelir diizeyi sabit oldugundan, fiyat diizeyi dogrudan para
arzina bagl olarak degisecektir. Dolayisiyla ekonomide para arzinda bir artis, fiyat
diizeyini de aym1 oranda arttiracaktir. Paranin miktar teorisine gdre para politikasi
ekonominin reel degiskenlerini hi¢ etkilemeden sadece fiyat diizeyi iizerinde etkili

olur.®®

Klasik teoriye gore, ekonomik dalgalanmalarin ¢ogu emek arzi ve emek talebi
faktorlerinin neden oldugu toplam arzda meydana gelen degismelerden kaynaklandigi
varsayllmaktadir. Emek arzini etkileyen faktorler; tercihlerdeki degisim, niifus artis1 ya
da vergi oranlarindaki degisim sayilabilirken, emek talebini etkileyen en énemli faktor

teknolojik gelisimdir.

Klasik modelde konjonktiirel dalgalanmalara neden olan bir bagska sok da kamu
harcamalarindaki artis veya azalis gibi faktorlerle ortaya ¢ikan maliye politikasi
soklaridir. Klasikler maliye politikasina biitiiniiyle karsidirlar, zira aktif bir maliye
politikasinin ekonomide istthdami ve hasilayr artirmak gibi bir etkisi olmayacaktir.
Ekonomiyi genisletmek i¢in kamu harcamalarmin artirildigmi varsayalim. Artan
harcamalar vergiler artirilarak, 6zel sektdrden borglanarak ya da para basma yoluyla

karsilanmaya calisilacaktir. Klasik yaklasima gore bunlarm hicbiri kalici bir genisleme

% y1ldirim ve Karaman, a.g.e., s.127-129.



53

saglamayacaktir. Para arzindaki bir artis toplam talebi artirirken, reel degiskenler
iizerinde bir etkisi olmayacak yalnizca fiyat diizeyi yw{ikselecektir.91 Kamu harcamalarini
arttiran soklara ornek olarak askeri harcamalarin artmasini, biiytlik altyap1 yatirimlariin
yapilmasmi ve kamu yararina yiiksek maliyetli projelerin gerceklestirilmesini
gosterebiliriz. Kamu harcamalarindaki soklarm toplam hasilayr ve istihdami nasil

etkiledigini inceleyelim. %

Sekil 21°de maliye politikast degismeden 6nce ekonomi seklin her iki tarafinda da
E noktasinda dengededir. Maliye politikasindaki bir degisiklik iiretim fonksiyonunu ya
da emegin marjinal verimini degistirmeyeceginden emek talep egrisinde herhangi bir
degisiklik yaratmazken, is¢ilerin servetlerini azalttigi i¢cin emek arzi iizerinde etkili
olacaktir. Kamu harcamalarindaki artis 6zel tiiketim harcamalarinin azalmasina neden
olacagindan insanlarin refah diizeyi azalir. Refah diizeyinin azalmasi, bos zamanin

maliyetini arttiracagmdan emek arzinin artmasina neden olur. Emek arz egrisi LS, ’den
LS, ye saga dogru kayar ve yeni denge noktasi F de olusur. Bu noktada, istihdam
artmis, reel iicretler ise azalmistir. Denge istihdam diizeyi arttigindan tam istihdam
hasila diizeyi Y ’da artar. Tam istihdam dogrusu da FE,’den FE,’ye saga dogru kayar.

Kamu harcamalarindaki gecici artig tasarruflar1 arttirip reel faiz oranmi yiikseltir. Bu

nedenle IS egrisi IS, den IS, ’ye yukar1 dogru kayar.

H noktasinda talep edilen toplam mal miktar1 tam istihdam hasila diizeyi Y, ’yi

astigindan, ekonominin F noktasinda genel dengeye gelmesi i¢in fiyat diizeyinin
yiikselerek LM egrisini yukar1 dogru kaydirmasi gerekir. F noktasinda hem hasila

hem de reel faiz oran1 daha 6nceki denge noktasia gore daha yiiksektir.

1 Yildirim ve Karaman, a.g.e., .136.
% Ozata, a.g.e., 5.74-T6.
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Emek Piyasas: Genel Denge

Sekil 21. Kamu Harcamalarindaki Artisin Etkileri

O halde kamu harcamalarindaki artis hasilayi, istihdami, reel faiz oranlarimi ve
fiyat diizeyini arttirir. Istihdamdaki artis, emek arzindaki artistan kaynaklandigi igin

kamu harcamalar arttiginda reel icretler diiser.

Klasik iktisat¢ilar kamu miidahalesi olmadan piyasalarin kendi kendine genel
dengeye ulasacagina inandiklarindan, dengesizlikler gecicidir ve ekonominin soklar

karsisindaki ayarlanma mekanizmasina miidahale edilmemelidir.*

Kamu harcamalarindaki artis vergi oranlar1 arttirilarak gerceklestiriliyorsa refah
etkisi ¢cok daha belirgin olarak ortaya c¢ikar. Ricardocu denklik teorisine gore kamu
harcamalarinin finanse etmek i¢in vergi oranlar1 bugiin arttirilmasa bile, alinan borglarin

geri 6denebilmesi icin ileride mutlaka arttirilacaktir.*®

% M. K. Evans, Macroeconomics Activity, Theory Forecasting and Central, New York: Harper, 1969,
5.324.

% Mark Wheeler, “The Macroeconomic Impacts of Government Debt: An Empirical Analysis of the
1980’s and 1990’s”, Atlantic Economic Journal, 1999(10), s273.
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1.2. Keynesci Konjonktiir Teorisi

Klasik teorinin 1929 yilinda yasanan Biiylik Buhran’in neden oldugu ekonomik
sonuglara tatmin edici agiklamalar getirememis olmasi, klasik goriisiin sorgulanmasina
ve bazi yeni arayislar i¢ine girilmesine neden olmustur. Ozellikle issizlik ve ekonomik
durgunluk gibi ekonomik faktorlerde klasik sistem yetersiz kalmistir. Bunun igin 1932
yilinda ABD kamu harcamalarint arttrmis, {cretleri yiikseltmis ve ekonomiyi
canlandiracak hedeflere yonelik tedbirler almistir. Benzer sekilde, Almanya 1933

yilinda yatirimlari arttirarak issizlikle miicadele etmistir.*

Keynes ekonomik sistemi 1yi analiz ederek mevcut uygulamalar1 ve ileri siiriilen
baz1 fikirleri bagdastirarak yeni bir ekonomik goriis ortaya koymustur. 1936 yilinda
yaymnladigr “Genel Teori” adli kitabinda yer alan bu goriisleri konjonktiirel
dalgalanmalara care olabilecek ve krizleri engelleyebilecek nitelikte kabul edilmekteydi.
Zira buylik buhran ile ilgili toplam arz ve toplam talep faktorlerini de kapsayacak bir¢ok
aciklama getirmistir. Keynesin goriislerine gore milli gelir ve istihdam seviyesini
etkileyen en 6nemli faktor toplam taleptir. Toplam talebi, tiiketim mallar1 ile yatirim
mallar1 talebinin toplami meydana getirmektedir. Ayrica harcamalara iliskin yapilan
tahminlerin hem milli geliri hem de istihdam diizeyini belirledigini ileri siirmekte ve
buna gore toplam talep artarsa milli gelir artmakta, toplam talep diiserse milli gelir

diismektedir.

Klasik goriisiin aksine Keynes’e gore fiyatlar ve iicretler tam esnek degildir.
Ayrica paranin en azindan kisa donemde ekonomi iizerine reel etkileri vardir. Para,
ckonomik faaliyetlerin yOniinii ve seviyesini belirleyen aktif bir unsurdur. Bu etkisini
faiz oranlar1 araciligiyla yapmaktadwr, Oyle ki para arzinin artmasi faiz oranlarim

diisiiriip, istthdami ve hasilay1 arttrmaktadir.

% Polat, a.g.e., s. 92.
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1.2.1. Keynesci Konjonktiir Teorisinde Uyarim Mekanizmasi

Keynesci konjonktiir teorileri ekonomik dalgalanmalar1 yaratan ana
uyarim kaynaginin, yatirim harcamalar1 oldugunu savunur. Keynes, yatirim kararlarinin,
yatirimceilarin gelecekteki satis ve karliligi hakkindaki beklentilere bagl oldugunu,
ancak bu beklentilerin istikrarli olmadigmi iddia etmistir. Zira beklentilerin oynak
olmasi, gelecegi sekillendiren olaylarin belirsiz olmasindan ve bunlar1 tamamen
ongorebilmenin miimkiin olmamasindan kaynaklanir. Bundan dolay: gelecekteki vergi
orant degismelerinin, faiz orant degismelerinin, teknolojik gelismelerin, kiiresel
ekonomik ve politik olaylarim, ekonomiyi etkileyebilecek binlerce faktor hakkindaki
haberlerin, hatta dedikodularin bile beklentiler iizerinde biiyiik etkisi olur.® Keynes,
gelecekteki satis ve karlar1 6ngérmek imkansiz oldugundan, bu konuda iyimser ya da
kotiimser tahmin, icgiidi ve dedikodulara dayandirilan goriislerin  yatirimlari
dalgalandirdigini, bu dalgalanmalarin toplam talebi ve dolayisiyla toplam arzi
degistirecegini varsaymistir. Ciinkii nominal ticretlerin kat1 oldugu varsayildiginda,
toplam talepteki degismeler karsisinda nominal iicretler degismeyeceginden, toplam

talepteki dalgalanmalar, sadece fiyatlari degil ayni zamanda hasilay: da etkiler.’

Keynes’e gore bir ekonomide iiretim ve istihdam diizeyi toplam talep diizeyine
baghdir. Klasik goriisiin aksine toplam talep toplam arzi belirlemektedir. Diger bir
degisle, toplam talepteki bir artis toplam istthdam diizeyine ulasincaya kadar iiretimde
ve istihdam diizeyinde artisa neden olur. O halde {iretim ve istihdam diizeyinin toplam
talep diizeyine bagh oldugu kabul edildiginde, talebi olusturan unsurlardaki
dalgalanmalarin ekonomide iktisadi dalgalanmalara yol agmasi normaldir. Bu unsurlar

tiiketim ve yatirim diizeyleridir.*

% Michael Parkin, Economics, Pearson Education Inc., 2003, s.708.
" Ozer ve Taban, a.g.e., 5.20.
9 Beyhan Atag, Maliye Politikasi, Eskisehir Anadolu Universitesi Yayinlari, 2006, s.8-9.
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1.2.2. Keynesci Teoride Konjonktiirel Dalgalanmalarin Nedenleri

Keynesci  konjonktiir teorisine gore ekonomideki konjonktiirel
dalgalanmalarin nedeni yatirim harcamalarindaki degismelerdir. Bu teoriye gore
konjonktiirel dalgalanmalara sebep olan bir bagka faktér de sermayenin marjinal
etkinligindeki degisimlerdir. Sermayenin marjinal etkinliginin degismesi yatirimlari
etkilemekte, degisen yatirimlar toplam talebi ve dolayisiyla da iiretim ve istthdam

seviyesini degistirerek ekonomide konjonktiirel dalgalanmalara yol agmaktadir. %

Keynesci teoriye gore konjonktiirel dalgalanmalara neden olan gergeklerden biri
de enflasyondaki degisimlerdir. Enflasyon toplam ekonomik faaliyet ile ayni yonde
hareket ederek durgunluk doneminde azalma egilimine girer. Durgunluk déneminde
toplam talep miktar1 diiseceginden, firmalar satiglar1 artrmak icin fiyatlar1 diisiirmek

zorunda kalirlar.

Keynesci modelde talep sokunun konjonktiirel dalgalanma yaratmasinin bir nedeni
de firmalarin beklenmedik talep artislarmi karsilayabilmek amaciyla ellerindeki stok
miktarim belli bir diizeyde tutmak istemeleridir. % Talep miktarinda meydana gelecek
beklenmeyen bir azalis, iiretim diizeyini diisiireceginden stoklarda beklenmeyen bir
artisa neden olur. Tersine talepte meydana gelecek bir artis, liretim miktarinda artis ve

stoklarda beklenmeyen bir azalis olarak karsimiza ¢ikacaktir. 101

1.2.2.1. Keynesci konjonktiir Teorisinde Yayilma

Mekanizmasi

Keynesci teoride beklenen satis ve karlardaki degisim sonucunda
ortaya cikan yatirimlardaki artis ya da azalislar konjonktiir dalgalanmalar1 harekete
gecirir. Bu dalgalanma mekanizmasinin iki ana unsuru vardir. Birincisi yatirimdaki

degismeyle olusan carpan etkisi yaratmasidir. Tiiketim mallar1 {iretiminde meydana

% Ersan Bocutoglu, Karsilastirmah Makro Iktisat, Trabzon: Derya Kitabevi, 2005, 5.60-61.
190 y11dirim ve Karaman, a.g.e., 5.312.
101 (Ozer ve Taban, a.g.e., 5.21.
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gelecek kiigiik bir degisiklik; yatirim mallar1 iiretiminde ¢ok daha biiylik degisikliklere

neden olur.'%?

Yatirimdaki degisim toplam harcamalar1 reel Gayri Safi Milli Hasila’y1 (GSMH)
ve harcanabilir geliri degistirir. Harcanabilir gelirdeki degisim tiiketim harcamalarmi
degistireceginden toplam talepteki degisim, baslangigta yatirimlarda goriilen
degisimden c¢ok daha fazla olur. Toplam talep egrisi (AD), ekonominin genisleme

doneminde saga dogru kayarken, daralma doneminde ise sola dogru kayar.

Keynesci dalgalanma mekanizmasmin ikinci unsuru, toplam talepteki degismeler
sonucunda toplam arzda goriilen degisikliklerdir. Keynesci teoride kisa donem toplam
arz egrisi (SRAS) yatay eksene paralel bir dogru bigimindedir. Bu nedenle toplam
talepteki degisiklikler, fiyat diizeyini etkilemezken, reel hasila {izerinde -etkili
olmaktadir. Ancak kisa donem toplam arz egrisi (SRAS) nominal (parasal) {icret
oranina baghdir, dyle ki nominal iicretler sabit veya yapiskansa SRAS egrisi hareket

etmez. 1%

1.2.2.2. Envanter (Stok) Yatirnmlar1 ve Konjonktiirel

Dalgalanmalar

Envanter yatirimlarindaki degismeler Llyod Meltzer tarafindan
ortaya atilan bir bagka yayillma mekanizmasidir. Sabit yatirimlarin konjonktiirel

dalgalanmalara nasil neden oldugunu envanterdeki degismelerle agiklar.

Keynesci modelde bir talep sokunun konjonktiirel dalgalanmaya neden olmasi,
stoklarda meydana gelen ve firmalarin beklenmedik talep artiglarii karsilayabilmek
icin stirekli olarak belirli bir diizeyde stok bulundurmak istemelerinden

kaynaklanmaktadir.'®*

192 parasiz ve Ozer, a.g.e., 5.462.

193 jIker Parasiz ve Melike Bildirici, Modern Konjonktiir Teorisi, Bursa: Ezgi Kitabevi Yaymlar1, 2006,
5.246-247.

194 Bocutoglu, a.g.e., s.61.
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Uretim zaman alan bir eylem oldugundan, firmalar mali tiiketiciye arz ettikleri
anda karsilasacaklari talep icin en iyi tahmini yapmaya calisirlar. Isletmeler envanter
politikalarini iiretim ve satis stratejilerinin bir parcgasi olarak algilarlar. Isletmeler {iriin
talebinde meydana gelen beklenmedik bir canlanma durumunda {iretimini yiikselterek
ve stoklarini beklenmeyen bir bigimde azaltarak karsilamaya calisirlar. Tersine talepte
meydana gelecek bir durgunluk isletmenin tretimini diistirmesine ve stoklarda
beklenmedik bir artis yapmasina neden olur.® fsletmeler iretimlerini envanter

stoklarinda meydana gelen bu planlanmayan artis veya azaliglara uydurmaya ¢alisirlar.

1.2.2.3. Gecikmesiz Carpan—Hizlandiran Modeli

Keynesci teori, konjonktiirel dalgalanmalarin olusumunu sadece
stoklardaki degismelerle agiklamaz. Bu teoride toplam yatirim harcamalarinda meydana
gelecek olan degismelerin neden oldugu konjonktiirel dalgalanmalar1 agiklamanin diger

bir yolu da ¢arpan hizlandiran modeldir.

Yatirimlarda meydana gelecek bir artisin, milli geliri ne kadar arttiracagini

gosteren katsayiya yatirim ¢arpani adi verilir.*® Diger bir ifadeyle ¢arpan, milli gelirin

107

yatirim degismelerine baglh olarak nasil degisecegini gosterir.” Carpan katsayist “k”

cebirsel olarak ifade edilirse;

AY

k= " (5)

AY =k.Al (6)
1

AY = e Al (7)

Formiile bakildiginda c¢arpan katsay:1 k, marjinal tiikketim egilimine (C) baghdir.

Marjinal tiikketim egilimi biiylidiikge ¢ogaltanin degeri yiikselecektir. O halde, tiiketim

egiliminin biliylik oldugu duraklama déneminde, kiiclik bir yatirim, milli geliri hizla

195 Gzer ve Taban, a.g.e., s. 21.
196 Unay, Makro ekonomi, a.g.e., s. 117.
197 Ozer ve Taban, a.g.e., s. 21.
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arttiracaktir. Bu nedenle tiiketim egilimi (C) milli gelirdeki dalgalanmay: etkileyen

onemli bir degiskendir.

(Y) milli geliri, (I)yatlrlmlarl, (C) titketimi, (C) marjinal tiiketim egilimini, (S)
tasarrufu ve (s) marjinal tasarruf egilimini gostermek tizere, ¢arpan formiili Keynesci

tanima gore acilirsa,

S, = sY,
C, = ¢V,
C = (1s)Y,

=sY, = I,
=y = 1, ®)
S

carpanm sayisal degerinin marjinal tasarruf egiliminin tersine esit oldugu goriliir.
Carpanin bu ifadesinde gelirin elde edilisi ile harcamaya doniigsmesi arasinda gegmesi

gereken zaman dikkate alinmamaktadir.

Hizlandiran mevcut reel sermaye stoku ile milli gelir veya toplam tliretim seviyesi
arasinda belirli bir oran oldugunu gosterir. Sermaye stokundaki artig, net yatirimi
gostereceginden; hizlandiran net yatwrmmin milli  gelirdeki artis hizinin  bir
fonksiyonudur. Diger bir ifadeyle milli gelirin yatirima doniisen oranina hizlandiran
katsayist denir. Carpan mekanizmasindan farkli olarak hizlandiran mekanizmasinda
gelirdeki artis ile yatirimlarda olusacak artis arasindaki zaman dikkate alinmaktadir.

Buna gore;

I =v (Yt - Yt-l) 9)
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Burada v, yatrim fonksiyonundaki hizlandiran katsayismi gostermektedir.
Yatirim harcamalari, gelirin elde edilisi ile harcanmasi arasindaki gecikmeler dikkate

alinarak, gecmis gelir diizeylerinin bir fonksiyonu olarak ele almmistir™.

(9) nolu esitlik, elde edilen (8) nolu esitlikte yerine konursa asagidaki esitlik elde

edilir.

Yt ZE (Yt - Yt—l)

sY, =vY —-VY,,
v Yy =(V_ S)Yt
v
Yo=——Yu (10)
v—S

Bu esitlige gore t donemdeki Y degiskeni, bir 6nceki doneme ait kendi degerinin
bir fonksiyonudur. Bu birinci dereceden fark denklemine gére, milli gelir her donem bie

onceki doneme gore V/(v—s) oraninda artmaktadir. Marjinal tasarruf egilimi (s) birden

kiigiik ve sermaye hasila orani (v) birden biiyiik olacagi igin v/(v—s) pozitif ve birden

biiyiik olacak, bu da milli gelirin belirli bir hizda artmasi gerektigini gosterecektir.'%®

Harcama ile gelir arasinda herhangi bir gecikme olmadigi ve tasarruf
fonksiyonunun dogrusal oldugu varsayilarak ¢dziimlenen carpan hizlandiran modeli
herhangi bir konjonktiirel dalgalanmaya neden olmaz. Modelde dalgalanmay1 yaratan
faktorler kiimiilatif biiylimeyi ve kiiclilmeyi Onleyen faktorler ile harcama ile gelir

arasindaki gecikmelerin dikkate alinmasidir.

198 3zata, a.g.e., s. 87.
199 parasiz ve Bildirici, a.g.e., 5.256-257.
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1.2.2.4. Gecikmeli Carpan—Hizlandiran Modeli
Gecikmesiz ¢arpan hizlandiran modelinde, t donemindeki
yatirimlarm, ayn1 donem milli geliri ile bir dnceki (t —1) donemi milli geliri arasindaki

farkin fonksiyonu olarak ele almmigstir. Oysaki yatirimlar cesitli nedenlerle gelir
artiglarin1 bu kadar yakindan takip edemezler. Yatirimlarla gelir degismeleri arasinda
ekonominin ve yatirim teknolojisinin Ozelliklerine gore ¢esitli siirelerde gecikmeler

meydana gelebilmektedir.

Ik kez A. Hansen tarafindan ele alinan daha sonra P. Samuelson tarafindan
gelistirilen ve donem gecikmelerinin yer aldigi Hansen-Samuelson modelinde milli
gelirdeki dalgalanmalar aciklanmaya ¢aligilmistir.

I, =v (Yt—l - thz) (11)

Elde edilen (11) nolu hizlandiran denklemi (8) nolu carpan denkleminde yerine

konuldugunda;
Yt = g It
\"
Y, = g (Yt—l - thz) (12)

bulunur. Bu ikinci derece fark denkleminde, yatirim kararlarmin alimmmasi ve alinan
kararlarin uygulanmaya konmasi arasinda gecen siireler nedeniyle, yatirim diizeyi
sadece bir dnceki donemin gelir artisina degil, bir dnceki dénem ile ondan Onceki

donem arasindaki gelir artisina baglidir.

Konjonktiirel dalgalanma olup olmadigi, eger varsa ne tiir bir dalgalanma oldugu,
marjinal tasarruf egilimi (dolayisiyla tiiketim egilimi) ile hizlandiran katsayismin

alacagi degerlere baghdir.
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Gecikmeli carpan hizlandiran modelinde Sekil 22°da oldugu gibi baslica dort tip

dalgalanma ortaya ¢ikmaktadir. Bunlar; azalan biiylime, artan biiylime, azalan

dalgalanma ve artan dalgalanma sekillerinde olabilmektedirler.*'

_—

Azalan Biiyiime

Azalan Dalgalanma

t

Avrtan Biiylime

Artan Dalgalanma

Sekil 22. Konjonktiirel Dalgalanma Tipleri

Hizlandiran katsayisin bire esit oldugu (V :1) durumda c¢iktidaki dalgalanmalar

diizenli bir sekilde devam eder. Bu katsayinin birden kii¢iik olmasi durumunda (V(l)

dalgalanmalar giderek azalan bir seyir izlerken, buna karsilik birden biiyiikk oldugunda

(V)l) giderek biiyiiyen dalgalanmalar goriiliir.***

19 Bzer ve Taban, a.g.e., s. 23-24.
1 y1ldirim ve Karaman, a.g.e., s.316.
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1.2.3. Keynesci Konjonktiir Teorisinde Talep Soklari

Keynesci teoride genislemenin ve durgunlugun nasil ortaya ¢iktigi ve

etkileri standart toplam arz (AS) ve toplam talep (AD) modeli iizerinde gosterilecektir.

1.2.3.1. Toplam Talep Soku ve Genisleme

Gelecekle ilgili kar ve satislar hakkindaki beklentilerin iyilesmesi
sonucu yatirimlar artacagindan ekonomi genisleme siirecine girecektir. Sekil 23’de

Keynesci teoride genislemenin nasil olustugu ve etkileri gosterilmistir.

LRAS

FiyatDiizeyi,P

e

SRAS,

A

SRAS,

AD,

AD,

Y_1 Y Hasila,Y

N

Sekil 23. Keynesci Teoride Toplam Talep Soku Sonucundaki Genisleme

Baslangicta ekonominin A noktasinda dengede oldugunu varsayalim. Denge
noktasinda toplam talep egrisi AD; ve kisa donem toplam talep arz egrisi SRAS, olsun.
Gelecekteki satiglar ve karlardaki beklentilerde olumlu bir degisme yatirim talebini
yiikselterek toplam talebi arttiracaktir. Bu artigla birlikte toplam talep egrisi AD1’den

AD,’ye saga dogru kayar. Yatwrimlardaki artis sonucu c¢arpan mekanizmasmin

islemesiyle hasila diizeyi artmaya baslar. Hasila diizeyi, potansiyel hasila diizeyinin (7)
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altinda kaldig: siirece fiyat diizeyi ve parasal iicretler sabit kalir. Bununla birlikte hasila
diizeyi hi¢cbir zaman potansiyel hasila diizeyinin iizerinde oldugu B noktasinda dengeye
gelemez. Ciinkii hasilanin, potansiyel hasiladan biiyiik olmasi1 durumunda issizlik dogal
oraninin altina iner, parasal iicretler artmaya baglar ve kisa donem toplam arz egrisi
SRAS; yukari dogru SRAS;’e kayar. Parasal iicretlerin artmasi fiyat diizeyini de
beraberinde yiikselteceginden hasiladaki biiyiime yavaslar ve ekonomi C noktasinda

dengeye gelir.

1.2.3.2. Toplam Talep Soku ve Durgunluk

Ekonominin gelecekteki kar ve satiglari ile ilgili beklentilerin
olumsuzlagsmasiyla yatirimlarin azaldigmi varsayalim. Bu karamsarlikla tiiketiciler
tikketimlerini azaltip tasarruflarini arttiracagindan ekonomi durgunluk doénemine girer.
Asagidaki sekilde Keynesci modelde toplam talep soku sonrasinda ortaya ¢ikan

durgunluk gosterilmistir.

g
g
§ FE
-§ LM,
Y
©
g e

E

F
IS,
\
IS,
Y Hasila, Y

Sekil 24. Keynesci Teoride Toplam Talep Soku Sonucunda Olusan Durgunluk
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Baslangicta ekonomi E noktasinda tam istihdamda dengededir. Denge noktasinda

IS egrisi IS, ve LM egrisi LM, dir. Gelecekteki kar ve satislar hakkindaki olumsuz
beklentiler nedeniyle tasarruflardaki artis, denge reel faiz oranini diisliriir ve IS

egrisini IS, ’den IS,’ye sola dogru kaydirir. Ekonomi yeni denge noktast F’de

durgunluga siirtiklenir. Fiyatlar tam istihdami saglamak i¢in hemen ayarlanamadigindan
durgunluk uzunca bir siire devam eder. Durgunluk doneminde talep normal diizeyinin
altinda oldugundan firmalar daha az isciye istthdam saglarlar. Bundan dolay:
Keynesciler durgunluk donemlerini Klasikler gibi arzin yetersizligine degil, talebin

yetersizligine baglamaktadirlar.

1.2.4. Keynesci Konjonktiir Teorisinde Arz Soklari

Tiiketim, yatirim, net ihracat gibi harcama kalemlerinde beklenmedik
degismelere yol acan savaslar, politik krizler gibi etkenlere talep soku denir. Toplam
arzda degismelere neden olan petrol ve diger hammadde fiyatlarindaki degismelerde arz

soku olarak adlandirilir.

Arz soklari, ekonomi politikalar1 ile bilingli olarak uyarilmadan toplam arz
egrisinin kaymasi olarak ortaya c¢ikan degismelerdir. Arz soklar1 makroekonomi
literatiirtine 1970’lerin ortalar1 ve 1980’lerin baslarinda petrol fiyatlarmin yiikselmesiyle
girmigstir. Petrol fiyatlarindaki bu ani ve asir1 artig, lretim maliyetlerini arttirarak

fiyatlarin yiikselmesine yol agmistir.**?

1970’11 yillara kadar Keynesci konjonktiir teorisi konjonktiirel dalgalanmalarin
kaynag1 olarak sadece toplam talep soklari iizerinde durmustur. Fakat Keynesci teori
1973-1975 yillarindaki petrol soklar1 ile olusan yiiksek enflasyon ve durgunlugun bir
arada goriildiigii stagflasyon durumunu agiklamakta yetersiz kalmistir. Bu nedenle
Keynesciler konjonktiir teorilerini talep soklar1 ile birlikte arz soklarmi da igerecek

bicimde yeniden ele almislardir.*®

112 y11dirim ve Karaman, a.g.e., s.305.
13 Bzer ve Taban, a.g.e., s.31.



67

Arz soklar, fiyat diizeyi ve reel milli gelir iizeride ters yonde bir degisiklige neden
olmaktadir. Olumlu bir arz soku arzi arttrmakta, fiyatlar1 disiiriirken milli geliri
yikseltmektedir. Bunun yani sira olumsuz bir arz soku arzi azaltmakta, fiyat diizeyini

yiikseltmekte ve milli geliri diisiirmektedir.***

Asagidaki Sekil 25°de petrol fiyatlarindaki ani ve gegici bir artisgin Keynesci

teoriye gore analizi goOsterilmistir. Petrol fiyatlarindaki artis olumsuz bir arz soku
oldugundan, tam istthdam diizeyindeki hasila Y_1 ’den Y_2 ’ye diiser ve FE egrisinin sola
dogru FE,’den FE,’ye kaymasina neden olur. Ayrica petrol fiyatlarindaki bu artis,

agirhikli olarak petrole bagli faaliyette bulunan diger sektorlerdeki fiyatlarin artmasina

neden olur.

Reel Faiz Orani, r

Hasila, Y

Sekil 25. .Keynesci Teoride Arz Soku

Petrol fiyatlarindaki artig ortalama fiyat diizeyini arttiracagindan reel para arzi

(M/P) azalrr. Reel para arzinin azalmast LM egrisini LM, ’den LM, ’ye sola dogru

kaydirir. Kisa donemde denge LM, egrisinin IS egrisi ile kesistigi F noktasinda

114 Richard Lipsey, P.O. Steiner, D.D. Purvis ve P. N. Courant, iktisat 2, (Cev.:Ahmet Cakmak),
Eskisehir: Bilim Teknik Yayinevi, 1990, s.103.
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gerceklesir. noktast FE egrisinin solunda kaldigindan hasila tam istihdam diizeyi olan

Y_2 ‘nin altina inecek ve ekonomi durgunluga girmis olacaktir.

F noktasinda toplam talep miktari, tam istihdam diizeyi Y_2 ’den az oldugundan,
uzun donemde fiyatlar diiser. Fiyat diizeyindeki bu azalma reel para arzim

arttiracagindan LM egrisinin LM, ’den LM, e saga dogru kaydiracak ve yeni denge

noktast LM, egrisiile IS egrisi ile kesistigi H noktasinda olacaktir.

Arz soklar1 Keynesci istikrar politikalar: agisindan 6nemli dlgiide bir¢cok zorluklar
icerir. Hasila kayiplarin1 para ve maliye politikalar1 uygulayarak geri getirmeye
calismak oldukc¢a zordur. Bu nedenle bazi iktisat¢ilar arz soklar1 karsisinda para ve
maliye politikalarinin yetersiz kaldiklarma inandiklarindan, genisletici politikalarn

izlenmesine kars1 ¢ikmaktadirlar.

1.3. Paraci1 Konjonktiir Teorisi

1970’ lerdeki durgunlugu agiklamakta yetersiz kalan Keynesci teori, yliksek
issizlik ve enflasyon ortaminda konjonktiirel dalgalanmalarin kaynaklar1 konusundaki
tartigmaya ag¢ik agiklamalar1 yeni teorilerin gelismesine neden olmustur. 1960’ larin
sonlarinda, geleneksel para ve maliye politikalariyla ekonomik faaliyetlerin kontroliiniin
giderek zorlastigi donemde, Keynesci gorislere alternatif olarak Monetarist goriisler

dogmustur.™®

Monetarizmin en 6nde gelen ismi olan Milton Friedman, 1956 yilinda “Paranin
Miktar Teorisi Uzerinde Calismalar” adli yapitiyla Monetarizmin temel ilkelerini ortaya

koymustur. Friedman’m énciiligiinde gelistirilen Monetarizmin ilkeleri sunlardir. **°

i. Para arz1 bliyiime orani ile nominal gelirin biiyiime orani arasinda ¢ok kesin

olmamakla birlikte bir iliski bulunmaktadir.

15 jIker Parasiz, “Monetarist Keynesgil Tartismasi”, Uludag Universitesi IiBF Dergisi, Cilt 6, Say 1,
Nisan 1985, s.1.
116 Barutca, a.g.e., 5.105-106.
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Ii. Para arzindaki artiglar kisa donemde Oncelikle iiretimi etkilerken, uzun
donemde fiyatlar1 etkilemektedir.

iii. Para politikasinin  gostergesi olarak parasal taban kullanilirken, para
politikasinin hedefi olarak para stoku kullanilmaktadir.

iv. Ekonomide dengesizlik doguran etkenlerin ¢ogunun nedeni para ve maliye
politikalar1 araciligiyla yapilan devlet miidahaleleridir.

v. Dogal oran hipotezi gecerli olup uyumlu beklentiler s6z konusudur.

vi. Siirekli gelir, kisa ve uzun donem kavramlar1 nemlidir.

M. Friedman ve A. Schwartz, milli gelir ile para arzinin iligkisini ortaya koymak
icin yaptiklar1 bir arastrmada ABD ekonomisini incelemis ve para arzi ile milli gelirin
incelenen donem boyunca paralel gittigini gormiiglerdir. Yapilan ¢aligmada para arzinin
azaldig1 donemlerde ekonomik durgunlugun olustugunu, para arzinm artis1 ile de
ekonomik canlanma ve refah siireci yasandigi belirlenmistir. O halde milli gelirdeki
dalgalanmalarin belirleyicisi para arzindaki degisimlerdir. Amerika’da meydana gelen
siddetli ekonomik durgunlugun ana nedeni ABD Merkez Bankasmin uyguladigi siki
politikalardan kaynaklandigini agiklamiglardir. Onlara gore, ekonomide para arzi
azaltilacag1 yerde artirilmis olsayd: bu krizler ortaya ¢ikmayacakti.™'’ Monetaristler,

1929 “Biiylik Ekonomik Kriz”ini de para arzindaki azalmaya baglamaktadirlar.

Para arzi ile milli gelirin paralel gelismesi iki sekilde yorumlanabilir;**®
e Monetaristlerin yorumuna gore para arzi konjonktiirii belirleyen stratejik
degiskendir.
e Keynescilerin ileri siirdiigii teze goére milli gelirdeki degisme, para arzindaki

dalgalanmalarin nedenidir.

Monetaristler, ekonomide tam rekabetin varligina ve makro ekonominin istikrar

icinde calistigina inanirlar. Serbest piyasada esnek fiyatlar ve iicretler, mal ve faktor

1173 Eric Pentecost, Macroeconomics: An Open Economy Approach, ingiltere, Macmillan, 2000,
5.345.
18 Unay, Makro Ekonomi, a.g.e., 5.201.
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piyasalarinda arz talep dengesini saglayacaktir. Piyasalarda denge kendiliginden

saglandigindan devletin ekonomiye miidahale etmesine de gerek yoktur.

Fiyat ve ticret esnekligini Onleyen faktorler varsa, devlet bunlari ortadan
kaldirmalidir. Monetaristlere gore devlet miidahalesi sadece gereksiz degil iistelik
zararlidir. Ekonomiye miidahaleler serbest piyasanin verimli igleyigini bozar ve

istikrarsizhik yaratir. '

1.3.1. Parac1 Konjonktiir Teorisi Uyarim Mekanizmasi

Parac1 teoriye gore dalgalanmalarin baglica kaynagi para miktarinin artig
hizindaki degisimlerdir. Para miktarinin artis oranini ayarlamak Merkez Bankasinin
gorevidir. Bu nedenle Merkez Bankasinin para miktarinin artis oranmi ayarlamadaki

basarisizlig1 ekonomideki dalgalanmalarin ana nedenidir.'?

1.3.2. Parac1 Konjonktiir Teorisi Yayilma Mekanizmasi

Yeni klasik ve yeni keynesci modellerin tiimiinde kisa donem toplam arz
egrilerinin pozitif egime sahip oldugu varsayilmaktadir."®* Beklentiler dahil edildiginde

uzun donem toplam arz egrisinin diisey oldugu goriiliir.
Y =Y +a(P+P°) (13)

Burada reel hasila diizeyini (Y), hasilanin dogal oranini (?), gerceklesen fiyat
diizeyini (P) ve beklenen fiyat diizeyi (Pe) ile gosterilir. (c) parametresi ise fiyat
diizeyinde meydana gelecek beklenmeyen degisikliklere hasilanin ne kadar giiclii tepki
verecegini gosterir. Eger gerceklesen fiyat diizeyi beklenen fiyat diizeyinden biiyiikse

(P >Pe), arz edilen hasila miktar1 tam istihdam diizeyinden fazla olur. Aksine

19 Unay, a.g.e., 5.199-200.
120 joseph E. Stiglitz, Economics, ABD: W.W. Norton Company, 1993, s.681.
121 N Gregory Mankiw, Macroeconomics, ABD: Worth Publishers, Inc., 1994, 5.290.
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gerceklesen fiyat diizeyi beklenen fiyat diizeyinden diisiikse (P <P® ), arz edilen hasila

122

miktar1 tam istihdamimn altinda kalacaktir.”™ Uzun donemde herkes ne olup bittiginin

farkina varacag i¢in beklenen ve gergeklesen fiyat diizeyleri esitlenir (P = Pe) Ve arz

edilen hasila miktari (Y) tam istihdam hasila diizeyine (V) esit olur. O halde uzun

donemde arz edilen hasila miktar1 fiyat diizeyine bagh degildir ve tam istithdam

diizeyinde diisey bir dogrudur.'?®

1.3.2.1. Parac1 Modelde Toplam Talep Soku ve Genisleme

Paract modelde ekonomi tam istihdami saglamis, fiyatlar
istikrarli, piyasalar dengede ve beklenen enflasyon oranmin sifir oldugu varsayimi

124 Merkez Bankasmnin paranin biiyiime oranini arttirmast ilk olarak toplam talebi

yapilir.
etkiler. Paranin biiylime orani artinca reel para miktari artar, faiz oranlar1 diiser ve doviz
kuru artar. Finansal piyasalarda ortaya ¢ikan bu ilk etkiler diger piyasalara da yayilir.

Faiz oran diistiigii i¢in yatirimlar, doviz kuru arttig1 i¢in de ihracat artar.

Tiketiciler de dayanikli tiiketim mallarima daha fazla harcama yaparlar ki,
harcamadaki bu artis carpan etkisi yaratir. Paranin biiyiime oranindaki artig, toplam

talep egrisini saga dogru kaydirarak ekonomide genislemeye neden olur.

122 Ozer ve Taban, a.g.e., 5.39.
122 Ozata, a.g.e., 5.90.
12% Parasiz, 1985, a.g.e., s.2.
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LRAS SRAS;

Fiyat Duzevi, P

Hasila,Y

Sekil 26. Paraci Konjonktiir Teorisinde Toplam Talep Soku Sonucu Genigleme

Sekil 26’da ekonomi baslangicta kisa ve uzun donem toplam arz egrileri ile
toplam talep egrisinin kesistikleri A noktasinda tam istthdam diizeyinde dengededir.
Paranin biiylime oranindaki artis sonucunda toplam talep artar ve toplam talep egrisi
AD;’den AD;’ye saga dogru kayar. Denge A noktasindan B noktasma gelirken hem
hasila hem de fiyat diizeyi artar. Yeni denge noktasinda reel hasila potansiyel diizeyinin
iizerinde ve igsizlik oran1 dogal oraninin altinda oldugundan parasal iicretler artmaya
baslar ve kisa donem toplam arz egrisi SRAS;’den SRAS,’ye sola dogru kayar. Parasal
iicretlerle birlikte fiyat diizeyi de artacagindan reel hasila azalir. Ekonomi B

noktasindan tam istthdam denge diizeyi olan C noktasma geri doner.

Genisletici bir para politikast reel ekonomiyi kisa donemde etkilerken, uzun

dénemde herhangi bir etkisi bulunmadig: goriilmektedir.'*®

125 jIker Parasiz, Makro Ekonomi, Bursa: Ezgi Kitabevi Yay., 7. Baski, 1998, 5.236-237.
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1.3.2.2. Parac1 Modelde Toplam Talep Soku ve Daralma

Merkez Bankasinin paranin biiylime oranini yavaslatmasi, toplam
talebin azalmasina neden olacaktir. Paranin biiylime orani azalinca reel para miktari
azalacak, faiz orani yiikselecek ve doviz kuru diisecektir. Faiz oranlarinin yiikselmesi
yatirmmlart azaltirken, doviz kurunun diismesi ihracat1 azaltacaktir. Paranin biiyiime

oranindaki bu azalis, toplam talep egrisinin sola dogru kaydirarak ekonomide daralmaya

neden olur.

LRAS SRAS;

Fivat Duzevi, P

0 o
) [

e
w

Hasila,Y

Sekil 27. Parac1t Konjonktiir Teorisinde Toplam Talep Soku Sonucu Daralma

Ekonomi baglangicta A noktasinda dengedeyken paranin artis hizindaki bir

yavaglama toplam talebi azaltarak toplam talep egrisini AD;’den AD;’ye sola dogru
kaydirir. Hasila diizeyi Y *den Y_l’e diiserken ekonomi B noktasinda durgunluga

siiriiklenir. Igsizlik artacadan isgiicii fazlasi olusur ve parasal iicretler azalmaya

baslar. Bunun sonucunda kisa dénem toplam arz egrisi SRAS;’den SRAS;’ye saga dogru
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kayar. Yani tam istthdam denge noktast C de fiyat diizeyi diigmiis ve hasila tam
istthdam diizeyine geri donmiistiir. Para arzindaki degisimler, toplam talep ile reel
ekonomik faaliyetlerde dalgalanmalara yol agar. Yeterince uzun donemde diisiik bir
parasal biiyiime orani ekonomiyi durgunluga siiriiklerken, yine uzun donemde negatif

bir parasal biiyiimenin oldugu durumda ise ekonomi depresyona girer.'?

1.4. Yeni Klasik Konjonktiir Teorisi

Yeni klasik konjonktiir teorisinin temelleri 1970°li yillarin baslarinda Robert
E.Lucas, Thomas Sargent, Neil Wallace ve Robert J.Baro gibi ekonomistlerin
onciiliigiinde atilmistir. Bu teoriye gore ekonomik dalgalanmalarin temel nedeni toplam
talepteki beklenmeyen dalgalanmalardir. Yeni Klasikler Keynesci teoriyi temelinden
sorgularken sadece zayif yoOnlerini vurgulanmakla yetinmemis, siki bir bi¢imde
elestirmislerdir. Yeni klasik iktisat¢ilarm modelleri, klasik iktisat temeline oturtulan bir

genel denge lizerine kurulmustur.*?’

Yeni Klasik iktisadin ii¢ temel ilkesi vardir: %

i. Bireylerin tasarruf, tiiketim ve yatirim gibi reel ekonomik kararlar1 nominal veya
parasal etkenlerle degil, reel etkenlerle belirlenir.

ii. Bireyler smirlar1 igerisinde tutarl, basarili ve optimize edicidirler. Denge hali
stirekli oldugundan piyasalar ¢ok ¢abuk temizlenir.

iii. Bireyler rasyonel beklentilere sahip olduklarindan, ekonomik olaylari

degerlendirmede sistematik hata yapmazlar.

Bu iic ilke yeni ekonomik yaklasimin biitiinliigii icin gereklidir. Ilk iki

varsayimin temeli klasik iktisada dayanmaktadir. Yeni klasikleri klasiklerden ayiran

126 victor Zarnowitz, Business Cycles, ABD:The University of Chicago Press, 1996, s.47.

127 Giilsiin G.Yay, “Yeni Klasik Makro Iktisat Okulu”, iktisat Dergisi, Say1 292:31-42, (Mart 1989),
S.32.

128 Kevin D. Hoover, The New Classical Macroeconomics, ingiltere: Blackwell, 1988, s.13-14.
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Ozelligi ise tam bilgi varsayimi yerine, genel denge teorisine uyumlu olan rasyonel
beklentiler hipotezini benimsemis olmalaridir.*®

e

Para arzinin ne kadar oldugu bilinmiyorken, beklenen para arzi m® ve
gerceklesen para arzt m olarak belirledigini varsayalim. Bu durumda gergeklesen para

arz1 ile beklenen para arzi arasindaki farki asagidaki gibi tanimlayalim.
=m-m° (14)
Bu esitlik bize paranin Ongoérii hatast verir. Eger herhangi bir donemde

gerceklesen para arzi beklenenden fazla olursa 6ngdrii hatasi pozitif, gerceklesen para

arz1 beklenenden az olursa Ongorii hatasi negatif olur. Ancak Ongorii hatalarmin

ortalamas: sifira esittir.**

(e, =0 (15)

Fiyatlarin ve {icretlerin tam esnek oldugu varsayimi altinda ekonomi her zaman
tam istihdamdadir. Bu varsayimim agiklamasi miktar teorisi ile yapilabilir. Para reel
ckonomiyi degil, sadece fiyat diizeyi ilizerinde etkilidir. Miktar teorisinin yeni bir
yorumu olan talep esitligine gore ifade edersek;

MV=PY (16)
mMV)=In(PY)

n(M)+¢n(V) = n(P)+¢n(Y)

m+v=p+y (17)

29 yay, a.g.e., 5.32.
30 Ozata, a.g.e., 5.93-94.
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Burada m para arzinin dogal logaritmasi, v paranin dolasim hizi sabiti, p fiyat
diizeyini ve y ‘de GSMH’y1 ifade etmektedir. Fiyat beklentilerini de igeren kisa donem

toplam arz egrisi asagidaki bigimdedir.
p=p*+Aly-y’) (18)

Burada pfiyat diizeyini, p° beklenen fiyat diizeyini, y GSMH’y1 ve Yy’
potansiyel GSMH’y1 ifade etmektedir. Buradaki A parametresi toplam arz egrisinin
egimini gostermektedir ve kisa donem toplam arz egrisinin pozitif egime sahip oldugu
varsayilmaktadir."* Hasilanin potansiyel diizeyinin iizerine ¢ikmasi durumunda eger
A’nin degeri biiylikse fiyatlar beklenenden daha fazla artis gosterir. Eger A 'nin degeri

kiiciikse, kisa donemde fiyatlarin hasiladaki degisimlere tepkisi de az olacaktir.

Denge fiyat diizeyini belirlemek i¢cin modeli ¢ozersek;

p= }L(y - y*)+ p* ve e.= y —y™® oldugundan
L p= [m+v p— (e +y” )+ p°
1+ 4 1+ 4 1+ A
= +M* +v—e,. —y"° 19
P 1+/1(em Sy 7Y )1+zp (19)
p® = (m +v—y" )+L p°
1+ 4 1+4
elde edilir. Bu esitligi sadelestirirsek;
(1+A—1)pe_ A (me+v—y*e)
1+2 A+1
Pe=m® +v—y™ (20)

131 Mankiw, 1994, a.g.e., 5.290.
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olur. Elde edilen bu beklenen fiyat esitligini (19) nolu esitlikte yerine koyarsak;

[(em +me)+v—(ey* er*e)]Jrﬁme +V-y

P=1

esitligini elde ederiz. Bu esitlikten p ’yi ¢ekerek fiyat denge diizeyini belirleyelim

(em —ey*) (21)

=m°+v—-y*+
P y 1+4

Bu esitlige gore para arzinda beklenen bir degisiklik, fiyat diizeyini ayni oranda

degistirirken ¢ikt1 iizerinde herhangi bir etkisi olmayacaktr.’® Simdi (21) nolu

esitlikten hasila denge diizeyini elde edelim.

p—me+v—y*e+ie A
1+ " 144V
O=m-e_+v—p-y°+ 4 €, - A €
" 1+4 " 141 7
O=m+v-—p-y“+e Al=A) 4
" 142 144 7

(22)

N 1
=y +——e€, +t——€.
y=y 1+4 " 1447

Bu esitlige gore rasyonel beklentiler modelinde para arzinda meydana gelecek

beklenen bir artis hasila lizerinde higbir etki yaratmazken, para arzindaki beklenmeyen

133
oraninda arttiracaktr.

] 1
bir artis hasilay1
AT

konjonktiirel dalgalanmalar1 ag¢iklamak ic¢in

Yeni Klasik iktisat¢ilarin
gelistirdikleri denge teorisi, bireylerin her algiladiklar1 fiyatlara optimal tepkide

132 Ercan Eren, iktisatta Yontem, Bursa: Uludag Universitesi Basimevi, 1989, 5.176.

133 Ozata, a.g.e., 5.85.
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bulunduklar1 ve bireylerin fiyatlar1 algilamalariyla arz ve talep degismelerine verdikleri

tepkiler veri iken piyasalarin temizlendigi durumu yansitir.*>*

1.4.1. Yeni Klasik Konjonktiir Teorilerinde Uyarim Mekanizmasi

Fiyatlar genel diizeyinde beklenmedik degismeler, toplam arzda
dalgalanmalara neden olur. Ureticilerin arz etmeyi diisiindiikleri ¢ikt1 miktar1, beklenen
genel fiyat diizeyine degil, gerceklesen genel fiyat diizeyine baghdir. Fiyat diizeyindeki
beklenenden fazla artis, ireticilerin kendi mallarinda fiyat artist  oldugunu
diisiinmeleriyle c¢iktilarin1 artirarak genislemeye neden olmaktadir. Aksine fiyat
diizeyindeki beklenenden diisiik artig, Ureticilerin kendi mallarinin fiyatinin diistigi
inanciyla ¢ikti miktarim azaltarak durgunluga neden olur.®® Bu yiizden konjonktiir
dalgalanmalar1 ekonomik birimlerin kendi nispi fiyatlar1 ile ortalama fiyat diizeyi
hakkindaki eksik bilgilerden kaynaklanmaktadir.'®*® Toplam talebi etkileyen ve
degismesi beklenmeyen herhangi bir faktor reel hasilada degisiklik yaratabilir. Bu etkiyi
yaratabilecek faktorler arasinda para ve maliye politikalarinin yani1 swra ihracati
etkileyebilecek diinya ekonomisindeki gelismeler sayilabilir. Beklenmeyen toplam talep
soklar1, rasyonel olarak olusturulan fiyat beklentilerinde yanilmalara dolayisiyla da
iretim ve istthdamm uzun donem dogal denge seviyesinden sapmasma yol

137

agmaktadir.”" Uretim miktarinda dalgalanma ile birlikte istihdam, yatirim, fiyatlar ve

nominal faiz oranlar1 da dalgalanir.

Sonug¢ olarak toplam talebi uyarmak amaciyla yapilan bu tiir para arzi
degismelerinin iktisadi karar birimleri tarafindan 6ngoériilememesi reel etkiler meydana

getirecek, ancak bu etkiler uzun dénemde kaybolacaktir.

3% K. Chrystal, Controversies in Macroeconomics. Second edition, Great Britain: Philip Allan
Pub.,1983, 5.148.

135 Ozer ve Taban, a.g.e., 5.48.

136 pentecost, 2000, a.g.e., 5.349.

37 Bocutoglu, a.g.e., 5.191.
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1.4.2. Yeni Klasik Konjonktiir Teorisinde Yayilma Mekanizmasi

Ureticiler piyasalar1 dogru algilayamadiklarmdan artan talebin sadece
kendi iiriinlerine oldugunu disiindiiklerinden {iiretimlerini artirirlar. Bu da tim
ekonomik sistemde {iretimin ve istihdamin artmasmna neden olur. Ancak satis
fiyatlarinin ardindan girdi maliyetlerinin de ylikselmesi, reel licretleri diistirmekte ve
istihdam seviyesi baslangigtaki noktaya gelinceye kadar issizlik artmaktadir. Bu durumu

Sekil 28 yardimiyla agiklayalim.

LRAS SRAS;

Fivat Duizevi.P

0 0
N w

0
=

Y1 Y, Hasila,Y

Sekil 28. Yeni Klasik Gorlise Gore Para Arzinda Beklenmeyen Degisikliklerin EtKisi

Yukaridaki Sekil 28°de LRAS, SRASve ADegrileri sirastyla uzun donem toplam
arz, kisa donem toplam arz ve toplam talep egrilerini gdstermektedir. Biitiin piyasalarin
dengede oldugu A noktasindan hareket edelim. A noktasinda potansiyel ¢ikt1 diizeyi Y,
ve fiyat diizeyi de beklenen fiyat diizeyi P,’e esittir. Ureticilerin para arzmin

degismeyip sabit kalacagini diisiindiikleri bir durumda, Merkez Bankasinin ani bir
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kararla para arzini artirdigini diisiinelim. Para arzindaki bu artis, toplam talebi arttirr ve
toplam talep egrisi AD, ’den saga dogru AD, ’ye kayar. Rasyonel bekleyisler teorisinde
genisleme beklenmeyen bir talep artisi ile baslar. Parasal ticretler degismediginden kisa
donem toplam arz egrisi SRAS sabit kalir. Toplam talep egrisi AD’deki artig tiim

mallarin fiyatlarini yiikselterek fiyat diizeyinin P, ’den P,’ye artmasma neden olur.

Kisa donemde yeni denge noktasi kisa donem toplam arz egrisi SRAS, ile toplam
talep egrist AD,’nin kesistigi B noktasinda gergeklesir. B noktasinda fiyat diizeyi
P, ’ye ¢ikarken, ¢ikt1 diizeyi de potansiyel ¢ikt1 diizeyi Y,’1 asarak Y, olur.*® Ancak

ekonomi kisa donemde B noktasinda uzun siire dengede kalmaz, bu durum {ireticilerin

nispi fiyatlarin degistigini fark etmesine kadar devam eder.

Kisa donemde iiretici, para arzi artismi ge¢cmiste oldugu gibi issizlik oranini
disirmek i¢in yapildigmi diisiinerek bekleyebilir. Bekleyisler rasyonel oldugu igin,

iiretici ve is¢iler toplam talep egrisinin kayacagini ve fiyatlarm P;’e yiikselecegini

bekleyeceklerdir. Fiyat diizeyi yiikselirken reel iicretlerin ayni kalmasi igin isgiler daha

yiiksek iicret talep edeceklerdir. Boylece SRAS, egrisi SRAS,’ye kayacak ve AD,

egrisini C noktasinda kesecektir. Yeni denge noktasi C de ¢ikt1 diizeyi potansiyel ¢ikti

diizeyi Y,’e geri donerken fiyat diizeyi P;’e yiikselecektir.”*® O halde para arzinda

beklenmeyen degismeler reel etki yaratmazken, beklenen degismeler reel etkilere sahip

olmamakla birlikte, sadece fiyatlar1 arttirir.**

Sonug olarak beklenmeyen para arzi artislar1 kisa donemde iicretleri ve fiyatlari
yiikseltecek, bu da iiretim ve istihdamin artmasimna neden olacaktir. Oysa uzun donemde,
firmalar gergek fiyat diizeyi hakkinda bilgi sahibi olduklarinda iiretim ve istthdam
baslangictaki noktasina geri donecektir. Dengenin B ve C noktasi arasinda degismesi

141

tam bir konjonktiir devresine neden olur.”™" Diger taraftan toplam talepteki beklenen

138 Ozer ve Taban, 2006, a.ge., s.60.

139 Erederic S.Mishkin, “Does Anticipated Monetary Policy Matter? An Econometric Investigation”,
Journal of Political Economy. Vol.90:22-50, 1982, 5.719.

140 Robert E.Lucas, Studies in Business-Cycle Theory, (1977, MIT Pess, Massachusetts), 5.233.
141\, C.Peterson, Income Employment and Economic Growth (New York WW. Norton and
Company, 1988), s.529.
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degisimler, fiyat diizeyini degistirmekle birlikte, hasila ve istihdam diizeyini etkilemez

ve bir konjonktiir dalgalanmaya neden olmaz.

1.5. Yeni Keynesci Konjonktiir Teorisi

Yeni Keynesciler tarafindan ortaya atilan goriislerin temelleri 1960’lara dayansa
da ancak 1980’lere dogru bu temeller rasyonel beklenti goriisii ile birlestirilerek bazi
sonuglara ulasilmistir. Yeni Keynesciler 1960 ve 1797011 yillardaki Keynescilerden
farkli olarak toplam arz teorisi gergevesinde fiyat ve licret yapiskanliklarmin mikro
ekonomik nedenlerinin tam olarak ortaya koyan yapiskan fiyat teorilerini

gelistirmiglerdir.

Ucret ve fiyatlarin kat1 oldugunu destekleyen uygun mikro ekonomik agiklamalar
olmadig1 i¢in Keynesci modeller elestirilere ugramistir. Yeni Keynescilerin iicret ve
fiyatlarn neden kati oldugunu aciklamaya yonelik gelistirdikleri teoriler rasyonel
beklentiler varsayimma dayanmaktadir. Asimetrik bilgi, fiyatlarm ve {icretlerin
yapiskanlig1 ve katilig1 gibi nedenlerden dolay1 piyasalarin temizlenmedigini ileri siirer.
Olusan eksik istihdam i¢in uygulanacak genisletici kamu politikalar1 reel ¢ikt1 ve
istihdami etkileyecektir. Buna gore eksik rekabet ve piyasa basarisizliklar1 6nemlidir,
Oyle ki ekonomik dalgalanmalarin nedeni olarak piyasa basarisizliklar

gosterilmektedir.*?

Yeni Keynesciler iicret ve fiyatlarin degisen ekonomik kosullara yavas
uyumundan dolayr ¢ikt: ve istihdamda dalgalanmalar olustuguna inanirlar. Bu yavas
uyumdan dolay1 toplam arz egrisi diisey eksene paralel degil, pozitif egime sahip bir
egridir. Yapiskan iicret ve yapigskan fiyat modellerine iliskin kisa donem toplam arz

denklemi asagidaki sekildedir.**?

Y=Y+a(P-P°) (23)

142 y1ldirim ve Karaman, a.g.e., s.11.
143 Mankiw, 1994, a.g.e., 5.290.
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P®, beklenen fiyat diizeyi olmak tizere, fiyatlarda meydana gelecek beklenmedik
bir degisiklik reel ticreti hedeflenen reel iicretten uzaklastiracaktir. Reel iicretlerde
meydana gelen degisiklik istihdam edilen is giicii miktarini, dolayisiyla da c¢iktiy1
etkiler. O halde hasilanin dogal diizeyinden sapmasi, fiyat diizeyinin beklenen fiyat
diizeyinden ayrilmasina baghdir. Toplam talepte meydana gelen bu Ongoriilen ve
ongoriilemeyen degisimler ekonomik dalgalanmalarin temel nedenidir. Toplam

talepteki istikrarsizligin temel kaynagi ise para ve otonom kamu harcamalaridir.

Pozitif bir arz soku baslangigta fiyatlarin ve hasilanin artmasma neden olur.
Fiyatlardaki artis talepteki artisa gore daha azdir. Yeni Keynescilere gore kisa donemde
iicretlerin kat1 olmasi, fiyatlarin talepteki degisimlere fazla duyarli olmamasina neden
olur. Fiyatlardaki bu artis reel {iicretlerin diismesine, firmalarin daha fazla isgi
calistirarak iiretimlerini artirmalarmi saglar. Ekonomi pozitif e§imli kisa donem arz
egrisi iizerinde ilerlediginden hem fiyatlar hem de hasila artar. Yeni Keynescilerin
varsayimina gore uzun donemde fiyatlar ve ticretler tamamen esnektir. Uzun donemdeki
bu esneklik, toplam talep degisimlerinin fiyatlara ve tiicretlere yansiyarak hasilanin

dogal oranina geri dsnmesini saglar.***

Yeni Keynesci modele gore istikrarsiz toplam arz ve toplam talep konjonktiirel
dalgalanmalara neden olur. Toplam talepteki istikrarsizligin nedeni iicretlerin ve
fiyatlarin kisa donemde tam esnek olmadigi inancidir. Toplam arzdaki istikrarsizligin
konjonktiirel dalgalanmalara neden olmasinin kaynagi ise, veri bir fiyat diizeyinde emek
piyasasinda ya da tliretim fonksiyonunda meydana gelen degisimlerin firmalarn iiretmek
istedikleri miktarin degismesine neden olmasidir. Yeni Keynescilere gore para arzi
ekonomik faaliyetin sonucunda artmakta, bu da milli gelir iizerinde etkili olmaktadir.
Para arz1 artistyla diisecek olan faiz oranlar1 yatirimlar: artiracak dolayisiyla da iiretim
yiikselecektir. Faiz oranlarinin diisiisii tahvillerin ve hisse senetlerinin fiyatlarini
yiikseltecegi i¢in bir zenginlik etkisi yaratarak harcamalarin artmasma sebep olmakta,

bu da tiretimin artmasina neden olmaktadir.

144 Ozata, a.g.e., 5.100.
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Ekonomide tam rekabetin bulunmasi, fiyatlarin ve {icretlerin asagiya dogru esnek
olmamasi sebebiyle, toplam talepteki dalgalanmalar fiyatlar1 degil milli gelir ve
istihdam diizeyini etkilemektedir. Ozellikle planlanan tasarruf miktar: ile planlanan
yatirim miktarmin uyumsuzlugu, zaman zaman enflasyon, issizlik ve ekonomik

dalgalanma yaratmaktadir.

Yeni Keynesciler yatirimlarda istikrarsizlik yaratan faktorleri dort nedene

dayandirmaktadir.

e Sermayenin marjinal etkinligi veya beklenen kar oranindaki degisme
e Politik ve sosyal olaylar gibi etkenlerle ileriye doniik beklentilerde degisme
e Yeniliklerin sisteme girmesi

e lyimserlik kotiimserlik durumlari

Yeni Keynescilere gore, para arzi istikrarli olsa bile toplam talep istikrarsizdir ve
dalgalanmalarin esas sebebidir. Toplam arzin tam istihdama gelene kadar esnek olmasi
toplam talep degismelerinin fiyatlarmm degil toplam {retimin degismesine yol
acmaktadir.’”® Toplam talep tam istihdam seviyesine yiikselirken fiyatlar sabit

kalmakta, iiretim ve istihdam artmaktadir.

%5 polat, a.g.e., 5.101-102.
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Sekil 29. Yeni Keynesci Gorilise Gore Talep Kaymalarmin Fiyat Seviyesine Etkisi

Yeni Keynesci modeller bazi iktisatgilar tarafindan geleneksel Keynesci
modellerin yeni bir yorumu olarak algilansa da, Keynesin yeni bir yorumu degildir.146
Bu modellerde asimetrik bilgi ve eksik rekabet piyasalar1 gegerli iken, geleneksel

Keynesci modeller mal piyasalarinda tam rekabetin oldugu varsayarlar.

Keynesci iktisatgilar kisa donem ile ilgilenirken, yeni Keynesci iktisatcilar kisa ve
uzun donem ayirimi yapmakta ancak uzun donem ile ilgilenmektedirler. Ayrica
Keynesci modellerde nominal katilik parasal iicretlerde iken, yeni Keynesci modellerde
parasal Ttcretlerin katiligi yaninda fiyatlarin katilig1 {izerinde de durulur. Yeni
Keynesciler ekonomik faaliyetlerdeki degismelerin para arzinda degisimlere yol
actigini, dolayisiyla milli gelirdeki dalgalanmalarin genel olarak harcama kararindaki
dalgalanmalardan kaynaklandigmi ileri siirmektedirler. Bunun yaninda bir kisim yeni
Keynesci para arzindaki politik uygulamalardan kaynaklanan degismelerin gelirde
dalgalanmaya yol acabilecegini kabul etmektedir. Bunun yaninda yeni Keynescilerin
politik onerileri de homojen degildir. Hem arz hem de talep yonlii politikay1; maliye ve

para politikalarmm her ikisini de kabul etmektedirler.*’

%8 N.. Gregory Mankiw, “ The Reincartation of Keynesion Economics”, European Economic Review,
1993, 5.559-565.
Y"Richard Lipsey, P.O. Steiner, D.D. Purvis ve P. N. Courant, a.g.e., 5.259.



85

Yeni Keynesciler bekleyislerin rasyonel olarak olustugunu varsaymaktadirlar.
Parasal iicretlerin fiyatlar hakkindaki rasyonel beklentilerden etkilendigini diistiniirler.
Bircok ticret sdzlesmesi uzun donemlidir, fakat uzun vadeli bir sézlesme yaptiktan
sonra da hem firmalar hem de ¢alisanlar toplam talepte fiyat diizeyini degistirecek bir
degisim bekleyebilirler. Ancak taraflar arasinda yapilmis bir sozlesme var oldugundan
parasal lcretleri degistiremezler. Dolayisiyla Yeni Keynesci teoride parasal ticretler

yapiskandir.

Yeni Keynescilerin rasyonel bekleyisler varsayimi altinda bile fiyat ve iicretlerde
yapiskanliklari olabilecegini agiklamaya yonelik gelistirdikleri teorilerden bazilarini ve

bu modellerle ekonomik dalgalanmalar arasindaki iliskiyi agiklayalim.

1.5.1. Mal Piyasalarinda Fiyat Yapiskanhklan

Yeni Keynescilerin fiyatlarmn neden yapiskan oldugunu agiklamaya
yonelik gelistirdikleri bazi modeller, menii maliyetleri teorisi, girdi-¢ikt1 tablosu
yaklasimi ve uzun donemli licret ve fiyat sézlesmeleri olmak tizere ii¢ baglik altinda

incelenmistir.

1.5.1.1. Menii Maliyetleri Teorisi

Mentii maliyetleri teorisi rasyonel firma yoneticilerinin uzunca bir
donem fiyatlarm1 neden degistiremediklerini agiklamaktadir. Firma i¢in meni
maliyetlerinin rolii biiyiiktiir, zira firma fiyatlarimi degistirdigi zaman bazi dogrudan
maliyetlere katlanmak zorundadir. Firma yeni fiyatlarin yer aldigi kataloglari
miisterilerine gondermek, satis personellerine yeni fiyat listelerini dagitmak, yeni
meniiler hazirlamak durumundadir. Menii maliyetleri denilen bu maliyetlerden dolay1

firma fiyatlarim siirekli olmasa da ara sira ayarlamak zorunda kalir. Menii maliyetleri
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bilgisayar teknolojisinin gelismesiyle kiigiilmesine ragmen yine de biiyiikk refah

kayiplarina neden olabilmektedir.**®

Fiyat ayarlamasi yapmanin maliyeti yliksek oldugundan, iireticiler fiyatlarmi
degistirmede daha tedbirli davranacaklar ve bu da fiyatlarin yapiskan olmasina neden

olacaktir.

Diger yandan eger bir firma fiyatim1 artirmasma karsin, diger firmalar fiyatim
arttirma girisiminde bulunmazlarsa fiyat arttiran firma 6nemli 6l¢lide miisteri kaybina
ugrayacaktir. Tim firmalar bu olguyu bildikleri i¢in, hi¢cbir firma fiyat arttrmaya

tesebbiis etmeyecektir ki bu da fiyatlarda yapiskanhga yol agacaktir.**®

O halde yeterince yiiksek fiyat degismeleri karsisinda fiyat yapiskanligi sz
konusu olacaktir. Toplam talepteki azalmalar fiyatlarda degil, ¢ikt1 ve istihdamda
azalmalara neden olacaktir. Eger fiyatlarin kat1 oldugu sanayiler ekonominin 6nemli bir

kismin1 olusturursa, ¢ikt1 ve istihdamdaki azalmalar 6nemli boyutlara ulasacaktir.

1.5.1.2. Girdi-Cikt1 Tablosu Yaklasimi

Girdi ¢ikt1 tablosu ekonomideki biitiin ¢alisanlarin ve firmalarin
iiretim ve fiyat kararlarim1 hesaba katmaktadir. Bir firmanin miisterisi (hane halki veya
firma) baska bir firmadan alisveris yapmak isterse, belli bir maliyete katlanacaktir. iste
bu maliyetten dolay1 firmanin fiyatlar1 nispeten daha yiiksek bile olsa alicilar yine de bu
firmadan aligveris yapmaya devam edeceklerdir. Bu tip miisterileri olan firmalar uzun
bir siire fiyatlarini sabit tutabilmektedir. Bunun sonucu olarak da hem nispi hem de
nominal fiyatlar yapiskan olarak kalacaktir. Bir ekonomide bir¢cok firmanin ¢iktisi
bir¢ok diger firmanin girdisini olusturmaktadir. Her firma karmasik girdi-¢ikt1 tablosu
yardimiyla  binlerce  firmaya  baghdwr.  Tiketici  iretici  iliskileri  ag1
tanimlanamamaktadir. Bireysel bir firma i¢in toplam talepteki bir degismeyi takip

etmek zordur, ¢linkii arz edenlerin bir kismi farkli talep sartlariyla yiiz yiize olan dis

148 Melike E.Bildirici, “Makroekonomide Eksik Rekabet”, Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt III, Say1 3
(Temmuz):1-20, 1998, s.7-8.
149 Ozer ve Taban, a.g.e., s.97-98.
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iilkelerdeki firmalardir. Her ilkedeki firma farkli toplam talep sartlar1 ve toplam maliyet

soklartyla kars1 karstya oldugundan fiyatlar: diisiirmek iflasa neden olabilmektedir.**®

1.5.1.3. Uzun Dénemli Ucret ve Fiyat Sézlesmeleri

Ucretler sendikalarla isveren arasinda pazarliklar yapilarak uzun dénemli
sozlesmelerle belirlenir. Bunun yani sira nihai mal iireticilerinin aramali ve hammadde
saglayanlara Odeyecekleri parasal degerler de yazili uzun donem soézlesmelerle

belirlenmektedir.

Bir ekonomide ¢ogu fiyat ve iicretler uzun donemli sozlesmelerle belirlendiginden
ve bu sozlesmelerin ayni siirede bitmemesinden dolay1 yeni fiyat ve iicret ayarlamalari
ayni anda yapilamamaktadir. Sozlesmeler farkli zamanda yapilip farkli zamanlarda
biteceginden, ekonomideki her bir fiyat ve ilicret nominal olarak sabitlenmis olur. O
halde fiyat ve iicret sozlesmelerinin farkl tarihler igermesi, biitiin fiyat ve sdzlesmelerin

yavasca uyum saglamalarma neden olur.™"

1.5.2. Emek Piyasalarinda Reel Ucret Yapiskanhklar

Fiyat yapiskanliklarini agiklamaya yonelik Yeni Keynesci teoriler oldugu
gibi, reel TUcret yapiskanliklarin1 agiklamaya yonelik teoriler de vardir. Emek
piyasasindaki yapiskanliklar ortiilii sozlesmeler modeli, etkin iicret hipotezi ve

icerdekiler-disardakiler modeli olmak {izere ii¢ baslik altinda toplanmustir.

1.5.2.1. Ortiilii Sozlesmeler Modeli

Ortiilii s6zlesme modelinde iicretler, iscileri firmaya baglayan bir
tiir sigortadir. Modele gore is¢iler ile onlar1 istihdam eden firmalar arasinda risk alma

konusunda farkli bir goriis vardir. Varsayima gore firmalar icin risk yansiz iken is¢iler

10 parasiz ve Bildirici, a.g.e., s.307.
151 Ozer ve Taban, a.g.e., s.100.
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risk almaktan kagarlar."®? Iscilerin daha fazla riskle karsi karsiya olmasinin nedeni,
firmalar ve isgiler arasindaki servet farkidir. Stoklarm biliyligli firmalar tarafindan
tutuldugundan, toplam servetleri is¢iden daha fazladir. Ayrica firmalar finansal
piyasalardaki yatirimlarmi gesitleyerek risklerini paylastirirken, ig¢iler igin ayni durum

. cerqe 1
s6z konusu degildir.*

Bu durumda ticret hem isciye Odenen emegin bedelidir, hem de gelir
dalgalanmalarina kars1 bir gesit giivencedir. Boyle bir durumda ekonomide meydana
gelecek bir talep ya da arz soku karsisinda firmalar is¢ilerin {icret diizeylerini sabit
tutmak i¢in is¢ilerle agik resmi ya da resmi olmayan ortiilii sézlesmelerle anlasabilirler.
Boylece firmanin sattig1 mallarin fiyatlar1 degisse bile iscilerin iicret diizeyleri korunur.

Calisanlarin gelir diizeyi istikrarli oldugundan iicretler yapiskandir.™*

Petrol fiyatlarindaki degisimden kaynaklanan bir arz sokunda, petrol fiyatlari
arttig1 zaman reel tcretler diiser. Ancak firma iscileri ile reel tcretleri korumak
amaciyla agik ya da ortiilii bir anlasma yaptiysa, petrol fiyat sokunun isci ticretlerini

diigiirmesini 6nlemis olur.*

1.5.2.2. Etkin Ucret Hipotezi

Reel ticretlerin yapiskanhigini agiklamaya calisan diger bir yeni
Keynesci Model etkin iicret hipotezidir. 1950’11 yillarda H. Leibenstein az gelismis
iilkelerde 6denecek daha yiiksek ticretlerin iscilerin daha iyi beslenmelerine ve daha iyi
egitim goérmelerini saglayarak emegin verimliligini artrracagmni ileri siirmiistiir.
1980’lerde yeni Keynesciler bu diisiinceyi gelistirerek daha yiiksek reel iicretlerin
iscilerin morallerini yiikseltecegini, daha sik1 ¢caligmaya tesvik edip emegin verimliligini

< e e . 156
arttiracagini ileri stirmektedir.

152 Ozer ve Taban, a.g.e., 5.103.

153 parasiz ve Bildirici, a.g.e., 5.323.

%% Unay, a.g.e., 5.206-207.

155 Jeffrey D.Sachs ve Felipe B.Larrain, Macroeconomics In The Global World, ABD: Prentice-Hall,
1993, 5.539.

1% jIker Parasiz, iktisada Giris, 5.489.
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Etkin {icret hipotezi, goniilsliz igsizlik durumunda ticretlerin neden diismedigini
aciklarken, verimliligi reel iicrete baglamaktadir. Bu hipotezin temeli verimlilik ve Gicret
arasinda bir iliskiye dayanmaktadir.”’ Iscilerin etkinliginin reel iicrete bagli oldugunu
ve bu nedenle firmalarin piyasalar1 temizleyen {icret diizeyinin iizerinde licret 6dedigini
varsaymaktadir. Firmalar piyasalar1 temizleyen iicret diizeyinin iizerinde {icret

Odedikleri i¢in her zaman bir zorunlu issizlik s6z konusu olmaktadir.

Para arzindaki bir azalma, toplam talebi azaltacagindan, firmalar satislarinin
azalmamasi i¢in fiyatlarim ve parasal tcretleri digiirebilir. Fakat firma menii
maliyetlerinden dolay1 fiyatlari; reel licretleri de etkin {icret diizeyinde tutabilmek i¢in
parasal iicretleri sabit tutacagindan toplam talep, ¢ikt1 ve istihdam diizeyi diisecek ve

zorunlu issizlik artacaktir.

Sonug olarak verimlilige gore O6denen iicretler nedeniyle reel iicretler esnek
degildir. Firma fiyat dalgalanmalarindan etkilenmesine ragmen reel iicretler istikrarl

olacaktir.

1.5.2.3. Icerdekiler-Disardakiler Modeli

Icerdekiler-disardakiler modeli iicretlerin issizlige karsi neden
hizli sekilde tepki vermedigi sorununa bir baska bakis acisiyla agiklik getirmeye
calismaktadir. Firmalar issizleri (disardakiler) ise alip istihdam etmek yerine halen
calismakta olan iscilerini (icerdekiler) muhafaza etmek egilimindedirler.®® icerdekiler-
disardakiler modeli heterojen emek piyasasi baglaminda farkli sektorlerde issizligin
dagilimini1 ve nispi licret yapisii agiklamaktadir. Bu yaklagim, istthdamin yanmi sira
emek piyasasinin giicii lizerinde durmaktadwr. En Onemli varsayimi, disardakini

icerdekilere doniistirme maliyetinin yiiksek olmasidir.*>®

Mevcut is¢ilerin yerine bagkalarmi koymak isteyen firmalar karsilasacagi

maliyetlerden dolay: elemanlarmi degistirip yenilerini istihdam etmeyi géze alamazlar.

157 Parasiz ve Bildirici, a.g.e., s.315.
1%8 yildirim ve Karaman, a.g.e., 5.286.
159 parasiz ve Bildirici, a.g.e., 5.301.
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Ise alma ve isten ¢ikarma maliyeti gdz ardi edilmemelidir. Isten is¢i ¢ikarmak isteyen
bir firma issizlik tazminati, kidem tazminat1 vb. 6demek zorunda kalirken, is¢i almak

isteyen bir firma arastirma maliyetleri, reklam vb. maliyetlere katlanmak zorundadir.

Bu model, icerdekiler ve disardakiler olmak iizere iki ¢esit is¢inin varhigini kabul
etmektedir. Icerdekiler tecriibelidir ve bir i¢sel ayricalig1 vardir. Disardakiler ise issizdir
ya da ikincil sektorde ¢alismakta olup, korumasizdirlar. Digardakiler, igerdekilere gore

daha diisiik bir ticrete raz1 olsalar bile igsiz kalabilmektedir.'*

Model iki temel diisiince lizerine kurulur. Birincisi, firmalarin isten ¢ikarma,
yeniden ise alma ve yeni iscileri egitme maliyetleri nedeniyle mevcut is¢ilerini isten
¢ikarmasi zordur. Ikincisi ise firma calisanlar1 (icerdekiler) iicret belirlenmesi siirecinde

disardakilerin ise ilgisini hesaba katmaksizin etkili olabilirler.*®

Bu nedenle calisan isgilerin iicretlerini indirip yeni Onerilen {icreti kabul
etmemeleri durumunda isten atilmakla tehdit etmek etkili olmayacaktir. Ciinkii isten
atilmakla tehdit edilen is¢iler belki ticret indirimini kabul edebilir ama buna karsilik
moralleri ve ¢alisma sevkleri azalacagindan daha diistik verimle ¢alisacaklardir. Ayrica
firma yiiksek ticretli mevcut is¢ilerini isten ¢ikarip yeni isgileri diisiik ticretle istihdam
etmesi durumuna disaridakiler simdi igerdekiler konumuna gegeceginden, daha 6nceki

icerdekiler gibi yiiksek iicret elde etmek icin direneceklerdir.*®?

Bu model iicretlerin issizlige karsi fazla duyarli olmadigin1 ve bu nedenle de
ekonominin durgunluk doneminden tam istthdama hemen geri donemedigini agiklar.
Dolayisiyla igerdekiler-disardakiler modeli giinlimiizde reel iicret katiliklarma bagl
olarak issizlik oranlarindaki artiglarin agiklanmasinda onemli bir model teskil ettigini

gostermektedir.

160 Bildirici, a.g.e., s.11.

161 1 awrence F.Katz, “Some Recent Developments in Labor Economics and Their Implications for
Macroeconomics”, Journal of Money, Credit and Banking, VVol.20(August 1988):507-522, s.517.
182 Dornbusch ve Fischer, a.g.e., 5.178.
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1.6. Yeni Klasik ve Yeni Keynesci Konjonktiir Teorilerinin

Karsilastirilmasi

Yeni Klasikler asimetrik enformasyon ve piyasa aksakliklarmi istikrarsizligin
temel unsuru olarak gdren yaklasimlarinda ticret ve fiyat yapiskanliklari o kadar dnemli
degildir. Ucret ve fiyatlar tam esnek olsa bile ¢ikt1 ve istihdamin istikrarsiz olacagini

iddia etmektedirler.'®®

Keynesci modelde ticretlerin yapiskanligi, emek piyasasinda arzin talebe uyumunu
engellediginden, tam istihdam dengesi her zaman kurulamaz. Fiyatlar esnek olmadigi
icin toplam arzin toplam talebe intibaki her zaman miimkiin degildir. Oysa klasik
goriiste iicret ve fiyat esnekligi, emek ve mal piyasasinda dengenin kurulmasini

saglamaktadir. 164

Yeni Keynescilere gore, ekonomik sistemin istikrarsiz olmasi sebebiyle
ekonomiye miidahale gereklidir. Bunun yaninda para arzinin ekonomik sistemdeki
etkisi ikinci derece oldugundan para politikasi yeterli olmamaktadir. Devlet uygun bir

maliye politikasi ile istikrar1 saglamaya caligmaktadir.

2. REEL KONJONKTUR TEORISi - ARZ YANLI KONJONKTUR TEORISI

Reel konjonktiir teorisinin temeli, Robert Lucas tarafindan kurulan Rasyonel
Bekleyisler’e kadar uzansa da, ozellikle 1980 sonrasinda Edward Prescott ve Finn
Kyland, John Long ve Charles Plosser gibi ekonomistler bu ekoliin 6nde gelen

arastirmacilar1 olmuslardir.

Reel konjonktiir teorisinin konjonktiir teorilerine katkisi tartigmalara farkli bir
boyut getirmistir. Ciinkli parasal soklardan teknolojik soklara, diger bir degisle talep

soklarindan arz soklarina gegilmistir.

183 parasiz, 1998, a.g.e., s.255.
164 Unay, 2001, a.g.e., 5.207.
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Reel konjonktiir teorisinde, ekonominin reel biiylime yolundaki dalgalanmalarin
nedeni, verimlilikteki gecici ve kalict soklardir.’® Bu teori konjonktiirel
dalgalanmalarin talep soklarina, politik soklara ve para arzina bagli olmadigini kabul
etmektedir. Teknolojik yenilik ilk olarak emegin verimliligini artirmakta, dolayisiyla
calisma saatlerinin artmasiyla {iretim artis1 gergeklesmektedir. Ucretlerdeki artis
calisanlarin bog zamanlarini azaltip emek arzini artirmalarina sebep olabildiginden, reel
ticretlerdeki kiigiik artiglar istihdam ve firetim diizeyinde dalgalanmalara neden
olabilmektedir. Bunun yani sira ABD ekonomisi i¢in yapilan bir ¢aligmada, verimlilik
miidahalelerinin toplam iiretim dalgalanmalarindaki paymin %35-44’1i agsmadig1 ortaya

konulmustur.166

Reel konjonktiir teorisi biiylime teorisi ile birlestirilmistir. Bu teoride kullanilan
temel model Solow’un biliylime modelidir. Diger konjonktiir teorileri de Solow’un
biliylime modeline uygundur. Fakat Reel konjonktiir teorisi ile diger konjonktiir teorileri
arasindaki fark, bliylime trendinden sapildiginda tekrar trende doniiliip doniilmeyecegi
konusudur. Diger konjonktiir teorilerinde trende tekrar doniilmekte, fakat Reel
Konjonktiir teorisinde ise trendden sapilinca tekrar trende doniilmemektedir. Iste reel

konjonktiir teorisi konjonktiiriin trendden ne kadar saptigini 6lgmektedir.

Reel konjonktiir teorisine gore ekonomik dalgalanmalarin temel kaynagi
verimlilikteki rassal dalgalanmalardir. Verimlilikteki bu dalgalanmalar teknolojik
degisimdeki dalgalanmalardan kaynaklanmaktadir. Bunun yani teknolojik diizeyde
degismelere neden olmayan fakat {iretim dilizeyini etkileyip konjonktiirel
dalgalanmalara sebep olan arz soklar1 da wvardir. Bunlar enerji ve hammadde
fiyatlarindaki degismeler, uluslararas1 rahatsizliklar, kuraklik nedeniyle tarimsal

iiretimde azalmalar, iklim degismeleri ya da deprem, sel gibi dogal afetlerdir.*®’

185 Finn E. Kydland, Edward C. Prescott, “Time to Build and Aggregate Fluctuations”, Econometrica,
50(6), November 1982, pp.1345-1370.

166 Robert G. King, Charles I. Plosser, James H. Stock, Mark W. Watson. “Stochastic Trends and
Economic Fluctuations”, American Economic Review, 81(4), September 1991, pp.332-363.

167 Cengiz Bahgekapili, “Yeni Klasik Okula Gére Is Cevrimleri”, Marmara Universitesi IliBF Dergisi,
Y1l 1994, ¢.10, s.23-24
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Reel konjonktiir teorisine gore ekonomik dalgalanmalarin nedeni, faktorlerin
toplam verimliliklerinde meydana gelen soklara ekonomik birimlerin en uygun

(optimal) bigimde cevap vermeleridir.

Reel iiretimin soklara verdigi cevap dnemlidir. Bunlar enerjinin ve diger girdilerin
nispi fiyat artiglari, savaslar, dogal afetler gibi negatif soklar ya da yeni teknolojilerin
bulunmasi, enerjinin ve diger girdilerin nispi fiyatlarinin diigmesi gibi pozitif soklardir.
Bunlarin sonucunda toplam arz egrisi sola ya da saga dogru kayarak zaman i¢inde
iretimin konjonktiire gore degismesine neden olmaktadir. O halde dalgalanmalarin

nedeni verimlilik soklarmim toplam arz egrisini kaydirmasidir.

Blanchard ve Watson'®® ekonomik dalgalanmalarin kaynagi olabilecek soklari;
toplam talep soklari, toplam arz soklari, maliye politikas1 ve para arzi olmak tizere dort
temel sinifa aymrmistir. Bunlarin her birinin ABD’nin savas sonrasit konjonktiirel
dalgalanmalarinda asag1 yukari esit oranda etkili olduklar1 goriilmiistiir. Bunun yani sira
yapilan ¢alismalar genellikle, arz soku etkilerinin talep soku etkilerinden daha kalici

oldugunu ortaya koymaktadir.

1970’ lerde iki kez petrol fiyatlarinin artmasi sonucu ekonomide meydana gelen

dengesizligi agiklamada arz yanl faktorlerin etkisini daha da 6ne ¢ikarmistir.

2.1. Reel Konjonktiir Teorisinin Tarihsel Gelisimi

Ekonomik dalgalanmalarin nedenleri ve ekonomik sistem iizerindeki etkileri
konusundaki tartigmalar giliniimiizde de hala devem etmektedir. Ekonomik
dalgalanmalarin nedenleri ve yayilmasi ile ilgili iki ekol vardir. Ekonomik faktdrlerin
optimizasyonu, genel dengeyi saglayabilmek i¢in goreceli fiyatlarin ayarlanmasi ve
serbest piyasalarin verimliligi gibi kavramlar1 6ne ¢ikaran Klasik Ekol ve ekonomik
dalgalanmalarin nedenlerini anlamak i¢in sadece genel dengenin saglanmasmin degil,

piyasa ¢okiisii olasiliklarinin da incelenmesini savunan Keynesci Ekol’diir.

188 Oliver J.Blanchard, Mark W.Watson, “Are Business Cycles All Alike?”, The American Business
Cycle Today, Gordon 1986, s.123-156.
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Reel konjonktiir teorisi, klasik bakis agisinin ekonomik dalgalanmalar konusunda
geldigi son noktadir. Bu goriise gore; teknolojide tesadiifi olarak meydana gelen hizli
degisiklikler karsisinda bireylerin mantikli olarak isgiicli arzin1 ve tiikketim seviyesini
degistirmeleri dalgalanmalara neden olur. Bu teoriye gore ekonomik dalgalanmalar,
ekonominin mevcut tiretim teknolojisindeki degisiklikler karsisinda gosterilen dogal ve

etkin tepkilerdir.

Ekonomik dalgalanmalarin baslica nedeni olarak biiyiik teknolojik soklari
gostermesi ve istihdamdaki degisiklikleri bos zamanin zaman i¢i ikamesine dayanarak

aciklamasi, reel konjonktiir teorisinin dayandigi temellerdir.

Mitchell (1927) ve Hayek (1932) gibi ekonomik konjonktiirii ele alan
ekonomistler, ekonomik sistemin kars1 karsiya kaldigi1 soklarin, piyasa ve sektorlere ne
sekilde yayildig1 ve nasil etkiler biraktig1 tizerinde durmuslardir. Keynesci modelin
duragan olmasi ve dinamik 6gelerin ancak hizlandiran mekanizmalari, kismi ayarlama
modelleri ya da fiyat veya {licret ayarlama denklemleri araciligiyla modele dahil
edilebiliyordu. Bu sorunlar, konjonktiirel dalgalanmalarin artik keynesci modelin uygun

bir bigimde degistirilmis bir versiyonunda incelenemeyecegini gostermektedir.

1970’1i yillarda ABD ekonomisinde yeniden goriilen konjonktiirel dalgalanmalar
ve beraberinde yiikselen enflasyon orami birgok iktisat¢iyr harekete gecirmistir.
Keynesci goriisiin bir ekonomik konjonktiir devresi sirasinda ekonomide neler olup
bittigini anlamak i¢in yeterli olmadigi goriildi, zira keynesci goriis, ekonomik
ortamdaki ve izlenen para ve maliye politikalarindaki degisikliklerle ilgili dogru
ampirik sonuglart verememekteydi. Boylece keynesci ekonominin saglam teorik

temellerinin olmadig1 ve ampirik bulgular agisindan basarili olmadig: goriildii.

Reel konjonktiir teorisi, para politikasinin etkin olmadigini savunarak 20 yil énce
neredeyse biitiin ekonomistlerin kabul ettigi bir ilkeye kars1 gelmistir. Para arz1 ve fiyat
seviyesi gibi nominal degiskenlerin, liretim ve istihdam gibi reel degiskenlerdeki

dalgalanmalar1 agiklamada hig¢bir roliiniin olmadigini kabul etmektedir.
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Reel konjonktiir modelleri, ekonomik degigkenleri, elindeki sinirli kaynak ve
iretim imkanlartyla elde edecegi faydayr maksimize etmek i¢in verilen kararlarin
yarattig1 sonuglar olarak degerlendirmektedir. Bu modeller, rasyonel hareket eden bir
bireyin elde edecegi faydayr maksimize etmek isterken, ekonomik ortamdaki
degisikliklere nasil tepki verecegi ve bu tepkilerin toplam ekonomik degiskenler
iizerinde nasil bir etki yaratacagi lizerinde durur. Bir ekonomik konjonktiir modelinin
amaci; konjonktiirel dalgalanmalarda ekonomik faaliyetlerin birlikte hareketi, liretime
gore oncli ve gecikmeli degiskenler, serilerin farkli genislikleri ve oynakliklar1 gibi
kavramlarmm nasil ve neden ortaya c¢iktig1 konusunda tutarli bulgular ortaya

¢ikarmaktir.'®®

2.2. Reel Konjonktiir Teorisinin Varsayimlari

Reel konjonktiir teorisi varsayimlari asagidaki gibi siralanabilir.*"

e Firmalar ve bireyler teknoloji ve kaynak kisitlar1 altinda kar ya da faydalarmni
maksimum yapmay1 amaclamaktadir.

e Rasyonel beklenti vardir ve piyasalarin siirekli olarak temizlendigi varsayilir.
Tam rekabetci piyasa s6z konusu oldugundan asimetrik bilgi yoktur.

e Ucret ve fiyatlar piyasanm siirekli olarak dengede kalmasini saglayacak
derecede esnektir.

e Istihdamdaki dalgalanmalar, iscilerin calisma ve bos zaman tercihlerine bagh
olarak ortaya c¢ikar. Uzun donemde emegin zamanlararasi ikamesi s6z
konusudur.

e Paranin yansiz oldugu kabul edildiginden para politikas1 istihdam ve ¢ikt1 gibi

reel degiskenler iizerinde etkili degildir.'™*

Ekonomik birimlerin yatirim ve
tilketim gibi reel ekonomik kararlarini parasal faktorler degil, reel faktorler

belirlemektedir.*"?

%9 polat, a.g.e., 5.112-116.

170 parasiz ve Bildirici, a.g.e., 5.441-442.

71 Gregory N.Mankiw, “Recent Developments in Macroeconomics:A very Quick Refresher Course”,
Journal of Money, Credit and Banking, Vol. 20:436-449, (August 1988), s.444.

172 C Attfield, D. Demery ve D.Duck, Rational Expectations in Macroeconomics. Second Edition.
Cambridge: Blackwell Publishers, 1991, s.195.
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e Toplam iiretim ve istthdamdaki dalgalanmalar mevcut kullanilabilir iiretim
teknolojisindeki biiytlik 6lgekli tesadiifi degisikliklerden kaynaklanir.

e Monetaristlerin kabul ettikleri kisa ve uzun donem ayirimi yoktur. Biiyiime
teorisi ile konjonktiir teorisi birlestirilmistir. Biiyiime teorisi uzun doneme

dayanirken, konjonktiir teorisi kisa déneme dayanmaktadir.*”

Fiyat esnekligi varsayimi ile mal piyasalarinin dengelenmesi faiz orami yoluyla
yapilmaktadir. Ucret esnekligi varsayimi ise Mankiw tarafindan biiyiik elestirilere konu

olmus ve bu varsayim giiniimiizde yumusatilmistar.*™

2.3. Reel Konjonktiir Teorisinde Uyarim Mekanizmasi

Reel konjonktiir teorisinde ana uyarici teknolojideki degismelere bagl olarak
ortaya ¢ikan verimlilik artislaridir. Yeni teknolojilerin yaratilmasma ve kullanilmasina
neden olan arastirma ve gelistirme faaliyetleri bu uyariciyr doguran faktor olarak
gosterilmektedir.'”® Teknolojik ilerleme hizli olursa verimlilik hizlica artarken,

teknolojik ilerleme yavaslarsa verimlilikteki artis da yavaslamaktadir.

Teknolojik degisme, baslangigta sermayenin biliylik bir kismmin modasinin
gecmesine, bir¢ok is olanaklarinin yok olmasina ve is yerlerinin kapanmasma neden
olmaktadir. Boylece teknolojik degismenin ekonomi lizerindeki ilk etkisi verimliligin
azalmas1 ve bir durgunlugun baslamasi seklinde olurken, daha sonra teknolojik degisme

yeni is ve yeni is yerleri yaratarak verimliligin artmasina neden olmaktadir. 176

Teknolojinin gelismesi mal talebini artirmaktadir. Yeni teknoloji hizli oldugundan,

firmalar yeni teknolojiyi almak isteyecek ve yatirim mallar1 talebini artiracaklardir.””

173 Bocutoglu, a.g.e., 5.223.

174 Gregory N.Mankiw, “Real Business Cycles: A New Keynesian Perspective”, Journal of Economic
Perspectives, 1989, s.82.

175 flyas Siklar, iktisat Teorisi, (Eskisehir: Anadolu Universitesi Yay., No:1056, 1998), s.522.

176 parasiz, iktisada Giris, 5.447.

Y7 Mankiw, 1994, a.g.e., 5.378.
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2.4. Reel Konjonktiir Teorisinde Yayillma Mekanizmasi

Reel konjonktiir teorisine gore yayilma mekanizmasi, yani verimlilikte meydana

gelen degismelerin ¢ikti tizerindeki etkisi iki yoldan olmaktadir.’®

e Yatirim talebindeki degismeler

e Isgiicii talebindeki degismeler

Bu degismelerin sonuglar1 ekonominin ig¢inde bulundugu genisleme ya da

durgunluk donemlerine bagli olarak piyasalara farkl sekillerde yansiyacaktir.

Teknolojideki degismelerin mevcut bazi sermaye mallarinin modasinin gegmesine
ve gegici olarak verimliligin azalmasina yol agmasi, firmalarin gelecekteki kar ve
verimlilik ile ilgili olumsuz beklentilerine neden olur. Diisiik kar beklentileri nedeniyle
yeni sermaye mali satin alinmazken, diisikk verimlilik nedeniyle de ¢alisanlarin bir
kismimin isten ¢ikarilmasi planlanilir. Boylece verimlilikteki gegici bir azalma, yatirim

ve isgiicii talebinde diisilis olarak karsimiza g:lkar.179

Asagidaki Sekil 30°da verimlilikte meydana gelen bir azalmanin faktor

piyasalarinda yarattigi etkileri gosterilmektedir.

178 jIker Parasiz, Modern Makro Ekonominin Temelleri, Bursa: Ezgi Kitabevi Yayinlari, 1997, s. 150.
179 Ozer ve Taban, a.g.e., 8.72.
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Sekil 30. Reel Konjonktiir Teorisinde Faktor Piyasalari

Sekil 30’un (a) panelinde; diisey eksende reel faiz oranlar1 (r), yatay eksende ise
tasarruf (S) ve yatrim miktarlar1 (lp) gosterilmektedir. Verimlilikte bir degisme
meydana gelmeden Once yatirim talebi egrisi Ipg iken, ro faiz oranindaki denge yatirim
ve tasarrufu Qo diizeyindedir. Verimlilikteki bir azalis gelecekteki diisiik kar
beklentilerinden dolayr yatirim talebini azaltarak yatirim talebi egrisini Ipo’dan Ip;’e

kaydirir. Bu durumda reel faiz orani r;’e diiserken, yatirim ve tasarruf miktar: Qq olur.

Seklin (b) panelinde ise; diisey eksende reel iicretler (w), yatay eksende yillik
caligilan toplam saat (L) gosterilmektedir. Emek talebini D; ve emek arzini da S, ile
temsil edilmektedir. Verimlilikteki bir azalma emek talebini azaltarak sola dogru
Dio’dan Dys’e kaydirir. Seklin (a) kisminda verimlilikteki bir azalisin yatirim talebini
azaltmasi1 sonucu reel faiz oranlar1 diismekteydi. Faiz oranlarindaki bu diisiis, bugiinkii
calisma getirisini azaltarak Seklin (b) kismindaki emek arz egrisini Sip’dan Sii’e
kaydirmaktadir. O halde ne kadar emek arz edilecegi reel faiz oranina bagh olarak
degisecektir. Diger kosullar sabitken, reel faiz oranlar1 ne kadar diisiik olursa emek arzi

da o kadar az olacaktir. Ekonomistlerin ¢ogu zamanlararasi ikame olarak adlandirilan



99

bu etkilesimin 6nemli bir boyutu olmadigmma inanirken, reel konjonktiir teorisi bu

etkinin biiyiik oldugunu kabul etmektedir.*®®

Dy egrisini S egrisinden daha fazla sola kaymasinin nedeni, verimlilik sokunun
emek talebi iizerindeki etkisinin, faiz oranindaki diisiisiin emek arzi tizerindeki
etkisinden daha biiylik olmasidir. Bunun sonucu olarak saat basina reel ticret Wp’dan
w;’e diiserken, istihdam diizeyi de Lo’da L;’e diisecek ve bir durgunluk baslayacaktir.
Emek arz ve talep egrilerindeki kaymalarda hangisinin daha fazla olacagi, sokun gegici
mi yoksa stirekli mi olacagi konusundaki inanca baghdlr.181 Gegici soklar emek arzi

tizerinde daha fazla etkili olurken, kalic1 soklar da emek talebi tizerinde etkilidirler.

Istihdamda meydana gelecek bir azalma toplam arzi, yatirim talebindeki azalma
da toplam talebi azaltacaktir. Bu degisikliklerin toplam arz (AS) ve toplam talep (AD)

iizerinde yaratacagi etkiler Sekil 31°de agiklanmaktadir.

A LRAS,  LRAS,

3

N

Hes}

A

N

[

Po

P

! AD,

\ AD;

Y. Yo Reel GSMH

Sekil 31. Reel Konjonktiir teorisinde AD-AS Egrileri

180 parasiz, 1997, a.g.e., s. 150-152.
181 Mankiw, 1994, a.g.e., 5.378.



100

Baslangigta ekonomi, uzun dénem toplam arz egrisi LRAS, ve toplam talep egrisi
ADo‘in kesistigi E noktasinda dengededir. Bu denge diizeyinde milli gelir Yo dir.
Verimlilik soku nedeniyle isgiicii talebindeki diisiisler istihdami dolayisiyla da iiretimi
azaltir. Bu durumda uzun donem toplam arz egrisi LRASy’dan LRAS;’e kayar. Diger
taraftan yatirim talebindeki azalmalar toplam talebi azaltarak ADy’dan AD; konumuna
getirir. Ekonominin yeni denge noktasi, LRAS; ile AD; egrilerinin kesistigi F noktasidir.
Bu noktada fiyatlar Py’dan P;’e diiserken, milli gelir Yo’dan Y;’e diiser ve ekonomi

durgunluga girmis olur.'®?

2.5. Reel Konjonktiir Teorisinde Teknoloji Sokunun Etkileri

Reel konjonktiir teorisine gore konjonktiirel dalgalanmalarin asil nedeni
soklardan etkilenen toplam arzin trend c¢izgisini yukar1 ya da asagi kaydirmasidir.
Konjonktiirel dalgalanmalara sebep olan toplam arzdaki degismeler de teknolojideki

soklardan kaynaklanmaktadir.*®

Teknolojinin hizla gelismesi verimliligi hizla
artirrken, bazi donemlerde teknolojide goriilen gerileme ile beraber verimliligin
distiigi izlenmektedir. Reel konjonktiir teorisinde teknolojide meydana gelen bu
olumlu ve olumsuz degisislikler toplam ¢ikti, istihdam ve reel iicret seviyelerinde

dalgalanmalara neden olmaktadir.

Teknolojik ilerlemenin ekonomik biiyiimeyi belirleyen énemli bir etken oldugu
kabul edilmekle birlikte ekonomik konjonktiir modelleri, bliyiime modellerinden ayr1
olarak incelenmesi gereken bir konu olarak diisiiniiliir. Konjonktiir modelleri, trendden
sapma olarak goriilen konjonktiirel dalgalanmalardaki sapmalar1 agiklamak amaciyla
Kurulur. Reel konjonktiir teorisine gore olumlu ve olumsuz teknoloji soklar1 toplam

¢ikt1, istihdam ve reel ticret seviyeleri tizerindeki etkileri ayr1 ayr1 incelenmistir.

182 Ozer ve Taban, a.g.e., s. 74-75.
183 Ozata, a.g.e., 5.112.
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2.5.1. Olumlu Bir Teknoloji Sokunun Etkileri ve Genisleme

Yeni iretim tekniklerinin ya da yeni mal ve hizmetlerin gelistirilmesi

gibi degisiklikler olumlu teknoloji soklar1 olarak degerlendirilir.
Yo =4 F(Kt ' Lt) (24)

Modelde toplam iiretim fonksiyonundaki dissal teknoloji soku A; olup, A’nin degeri
ortalama olarak bire esittir. Ancak olumlu bir teknoloji sokunda 2>1 iken, olumsuz bir
teknoloji sokunda A<1 olmaktadir. Toplam iiretim fonksiyonunda K; ve L; sabitken,
teknoloji Agi’den A1 ye yiikseldiginde, Y:’'de digsal bir artig olur. Y;’de meydana gelen bu

artigin etkisi Sekil 32°de gsterilmektedir.'®*

184 Ozer ve Taban, a.g.e., 76-77.
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Sekil 32. Reel Konjonktiir Modelinde Olumlu Bir Teknoloji Sokunun Etkileri
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Sekil 32’nin {ist paneli tretim fonksiyonunun AoF(KiLy)’den AiF(Ki,Lt)’ye

kaymasmna neden olan olumlu bir arz sokunun etkilerini gostermektedir. Seklin alt

panelinde ise tiretim fonksiyonundaki bu kaymanm emegin marjinal iiriinii ve emek

talebine olan etkisi gosterilmistir.
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Baslangigta teknoloji Aot iken, tiretim fonksiyonu AoiF(Kt,Lt) ve bireyin tercih ettigi
optimum c¢aligma diizeyi Lo’ dir. Bu ¢aligsma diizeyine denk gelen ¢ikti da Yp’a esit olur.
Olumlu bir teknoloji soku (4>1), lretim fonksiyonunu yukar1 dogru kaydirarak
JotF(Ky,Ly)’den A1F(Ky,Ly)’ye getirirken, ¢iktiyr da Yo’dan Yz’ye artirmus olur. Uretim
fonksiyonundaki bu artis, isgiicli verimliliginde de ayni oranda bir artisa neden olur. Bu
durumda, isgiiciiniin marjinal verimliligi egrisini gdsteren isgiicii talep egrisini LJ *den
L! e yukar1 dogru kayar. Reel konjonktiir modelinde ekonominin her zaman dengede

oldugu varsayildigindan, olumlu bir arz soku (teknoloji soku) ile isgiicliine yonelik
talebin artmasi denge noktasini D noktasindan E noktasina kaydirir. Bu durumda
istihdam diizeyi Lo’dan Li’e dogru artarken, iretim diizeyi de Yo’dan Y;’ye yiikselir.
Ayrica yeni denge noktasi E’de isgiicii talebindeki artig, reel ticretleri Wo/Py’dan
Wo/P1’e yiikseltir. Bu durum zamanlararasi ikame etkisinden dolay1 bireyleri daha fazla
alismaya itecektir.'® Yani reel iicretler ve isgiicii verimliligi toplam ¢ikt1 ile ayni

yonde hareket etmektedir.

Olumlu bir teknoloji sokunun hem istihdam hem de ¢ikt1 lizerindeki etkisi isgiicti
arz egrisinin egimine baghdir. Burada isgiicii arz egrisinin egimi pozitif oldugundan
olumlu bir teknoloji soku hem istihdami hem de ¢iktiy1 olumlu yonde etkiledigi
goriilmektedir. Ancak isgiicli arz egrisinin egiminde meydana gelecek bir degisiklik,
farkli sonuglar elde edilmesine yol agacaktir. Burada isgiicii arz egrisinin egimi Lo
istihdam diizeyinde D ile F noktalarindan gecen, sonsuz egime sahip diisey eksene
paralel bir dogru olsaydi, olumlu bir sok karsisinda denge noktasi1 A’dan B’ye kayardu.
Bu durumda teknoloji soku istihdam diizeyinde hi¢bir degisiklik yaratmazken, liretimde
oncekine oranla daha az bir artigsa neden olurdu. Bu durumda iiretim Yo’dan Y;’ye degil,

Y,’e kadar artacaktur.

Bu aciklamalar cercevesinde reel konjonktiir modelleri isgiicii arz egrisinin
egimine bakarak, durgunluk donemlerinde neden istihdamin azaldigini ya da
ekonominin canlanma donemlerinde neden istihdamin arttigin1 agiklayabilmektedir.

Olumlu bir teknoloji sokunda firmalar is¢ilere daha fazla {icret 6deyeceklerinden, is¢iler

185 pentecost, a.g.e., 5.351.
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evlerinde oturmak yerine ¢alismayi tercih edecektir. Boylece is¢i bagmna diisen iiretim

miktar1 da artacaktir.

2.5.2. Olumsuz Bir Teknoloji Sokunun Etkileri ve Durgunluk

Reel konjonktiir teoricilerine gore durgunluklarin kaynagi emegin
marjinal verimliligini diisiiren olumsuz teknoloji soklaridir. Bazen teknolojinin hizli bir
sekilde gelismesi mevcut sermaye mallarimi kullanilamaz hale getirerek, verimliligin
diismesine neden olur. Mevcut sermaye mallar1 kullanilsa bile verimlilikleri yeni
teknolojiye gore ¢ok diisiik kalacaktir. Reel konjonktiir modellerinde olumsuz teknoloji

soklarmnin nasil durgunluga yol agtig1 asagida Sekil 33°de agiklanmaktadir.'®

186 Ozer ve Taban, a.g.e., S.78-79.
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Sekil 33. Reel Konjonktiir Modelinde Olumsuz Bir Teknoloji Sokunun Etkileri

Verimliligin diigmesine neden olan olumsuz bir teknoloji soku (1<),
baslangigtaki tiretim fonksiyonu AgtF(Kt,Li) nin asagiya dogru A1F(K,Lt)’ye kaymasina

neden olur. Sekil 33’iin alt panelinde ayni olumsuz arz soku nedeniyle iggiiciiniin
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marjinal verimliligindeki azalmadan dolay1 isgiicii talep egrisi de asagiya LJ ‘den L ‘e

dogru kayar.

Olumsuz bir arz sokunun ¢ikt1 ve istihdam tizerindeki etkisi isgiicii arz egrisinin
egimine bagl olarak degisir. Emek arz egrisinin egimi sekilde gorildiigi gibi pozitif
oldugu siirece, reel iicretlerin diismesi is¢ileri daha az ¢aligmaya iter. Reel konjonktiir
modelinde, ekonominin daima tam istihdam diizeyinde oldugu kabul edildiginden
olumsuz bir teknoloji soku, isgiicii talebini K noktasindan L noktasmna kaydirir.

Dolayisiyla istihdam Lo’dan L;’e gerilerken, ¢ikti da Yo’dan Y, ye diiser.

Eger isgiicii arz egrisi L; yukaridaki gibi pozitif egimli degil de, Lo istihdam
diizeyinde K ve M noktalarindan gegen diisey eksene paralel bir dogru olsaydi, olumsuz
teknoloji sokuyla ekonominin denge noktasi A noktasindan B noktasina kayardi. Boyle
bir teknolojik sok istihdam diizeyinde herhangi bir degisiklik yaratmazken, ¢iktidaki

diisiis bir dnceki duruma gore daha az olacak sekilde Yo’dan Y;’e diiserdi.

Yine bu agiklamalar ¢ergevesinde reel konjonktiir modelleri, durgunluk
donemlerinde istihdam diizeyinin neden bir azalma gdésterdigini pozitif egime sahip bir
isglicli arz egrisi ile agiklamaktadir. Bu teoriye gore isciler durgunluk dénemlerinde
firmalarin 6dedigi diisiik ticretlerde ¢alismak yerine bos zamani daha ¢ok tercih ederek,

emek arzlarmi diisiireceklerdir.*®’

2.6. Reel Konjonktiir Teorisinde Paranin Yansizhgi

Reel konjonktiir teorisi dalgalanmalarda paranin bir rolii bulunmadigini, baska
bir deyisle hem kisa hem de uzun déonemde paranmn yansiz oldugunu varsayar. Reel
konjonktiir modellerinin neredeyse tamami para unsuru igermemektedir. Long ve
Plosser (1983) ve Kyland ve Prescott (1982) yaptiklar1 caligmalarda reel konjonktiir

modellerini paray1 goz ardi ederek olusturmuslardir.

187 Robert J. Gordon, Macroeconomics, 7. Edition, ABD: Addison Wesley Longman Inc. 1998, s.544—
545
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Reel konjonktiir teorisi ile ilgili arastrma yapan bir grup bilim adami konjonktiir
dalgalanmalar1 ve biliylime denge modelinde paranin roliiniin iyi anlagilmadigini,

dolayistyla da tartismaya acik bir konu oldugunu diisinmektedir. **®

Paranin reel konjonktiir modellerinde bir rolii olmamasma ragmen, finansal
hizmetler i¢in bir rolii bulunmaktadir. Ciinkii finansal hizmetler {iretim siirecinde girdi
islevi gé’)rmektedir.189 King ve Plosser kredi ve islem hizmetleri ile reel faaliyetler
arasinda pozitif yonli bir iligkinin varligmi ve bu sebep sonug iligkisinin reel

faaliyetlerden para ve bankacilik sektoriine dogru oldugunu ortaya koyarlar. 190

O halde reel konjonktiir teoriCilerine gore para miktari ile ¢ikt1 arasinda pozitif

yonlii bir korelasyon vardir Ve bu nedensellik iliskisi ¢iktidan paraya dogrudur.

2.7. Reel Konjonktiir Teorisinin Temel Modelinin Yapisi

Reel Konjonktiir modellerinde toplam {iretimi, 6lgege gore sabit getirinin gegerli
oldugu Neoklasik iiretim fonksiyonu ile ifade edilir. K sermaye, L emegi ve A dissal
toplam teknoloji sokunu gdstermek {izere, iki faktorli Cobb-Douglas iiretim

fonksiyonu,

Q = AK“LPe" (25)

seklinde olur. (25) nolu esitligin her iki tarafinin dogal logaritmasi alinarak

dogrusallastirildiginda,

INQ=INA+alnK+BInL+u (26)

esitligi elde edilir. Bu esitlikte C =In A olarak alinirsa,

INQ=C+alnK+BInL+u (27)

188 parasiz ve Bildirici, a.g.e., 5.451.
189 Richard T. Froyen, Macroeconomics, Theories, ABD: Macmillan Publishing Company, 1993, s.79.
19 flker Parasiz, Para Banka ve Finansal Piyasalar, Bursa: Ezgi Kitabevi Yaymlar1, 2000, 5.372.
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modeli bulunur. (27) nolu model C,« ve # parametrelerinde dogrusal hale geldiginden

dogrusal regresyon modelidir.

Elde edilen (27) nolu esitlige gore Cobb Douglas iiretim fonksiyonunun

ozelliklerini su sekilde siralayabiliriz:

a Uretimin sermayeye gore esnekligini ifade eder. Yani emek girdisi sabit iken
sermaye miktarindaki %1 lik degisimin tretim miktarin1 % kag¢ arttiracagini
gosterir.

f lretimin emege gore esnekligini gostermektedir yani sermaye miktar1 sabit
iken, emek girdisindeki %1 lik degisimin {retim miktarin1 yiizde kag
arttiracagini gosterir.

a+ [ toplam1 ise Olgege gore getiri hakkinda bilgi verir. Girdilerdeki
degisimlerden ¢iktinin nasil etkilenecegi bu toplamdan elde edilecek sonuca

gore degerlendirilir.

Eger a+ =1 ise dlgege gore sabit getiri
Eger o+ f>1 ise Olgege gore artan getiri

Eger a+ <1 ise dlgege gore azalan getiri

Kiiclik ve diinyaya agik bir ekonomide ticarete konu olan mallar1 iireten sektor
iretimde sermaye (K) ve emekle (L) birlikte ithal ara mallar1 (M) da kullanacaktir. Bu

sartlar altinda liretim asagidaki esitlik tarafindan belirlenecektir. 191

Q =A KL [ M = AV M (28)

Burada A, teknoloji diizeyidir. Reel katma deger (Y, ), liretimden ara mallari

¢ikartilarak elde edilir.

1 Ozata, a.g.e., s. 129-131.
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Y, =Q, -P,M (29)

Kigiik ekonomi varsayimina gore ililkenin malin fiyatin1 etkileme giicii
olmadigindan, P ithal edilen ara malimin diinya fiyatim ifade etmektedir. M~ ise

kullanilan ara malinin optimal miktaridir.

M™ =R A (A= 1)V, (30)

Reel katma degeri (Y,) su sekilde ifade edilebilir:

Yx[ _ I: u(l- Iu)(lfﬂ/ﬂ) ] A]q/ﬂ |:>rr(1lﬂfl)/u\/xt (31)

Arz sokunun etkilerini gorebilmek amaciyla ticarete konu olmayan mallarin

uretiminde, Uretim faktorlerinden sadece emegin ( L, ) kullanildigini varsayiyoruz.

Qy =Ya :AkLﬁ (32)

Bu varsayim, ticarete konu olmayan mallarin iiretiminde daha az ithal ara mal
kullanildigini ve bu sektérdeki emek yogun iiretim tarzini ifade etmektedir. Reel GSMH

ticarete konu olan ve olmayan sektorlerin katma degerleri toplanarak hesaplanabilir.
Y, =Y, +RY, (33)

Toplam GSMH i¢inde farkli soklarin etkilerini gérmek amaciyla ticarete konu
olmayan mallarin ticarete konu olan mallara gdre nispi fiyatlarini her sektérdeki emegin

marjinal iirliniine esitleyen bir reel doviz kuru esitligi elde edilmesi gerekir.

RAA, (L-1K)™ =aBl;™ (34)

a-1
aBI;

" BA, (L-1LK)PT

(35)
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=L /K (Ix: ticarete konu olan sektdrde sermaye/emek oraninin tersi)

B= ,uAjj'“ [(1_/1) Pn:lil(lfﬂ)/u

Yukaridaki esitlikten ¢ekilen B degeri (35) nolu esitlikte yerine konulursa reel
doviz kuru esitligi (36) elde edilir.

y (1-g) (1)

“_ u u el

R= auk; (1-p) I:)m_1 Ix (36)
BA, (L-1,K)”

(LK™ = (L2 XY = (L) =L

(-p)  (u-1)
Yu(_ u u el
R WA p) _le Iy (37)
BAL

Doviz kuru formiiliinii (33) nolu esitlikte yerine koyarak reel GSMH esitligi elde

edilir.

Y= {ﬂ(l— u);‘} A Pm_T KIY [1+(a/A)(L, /L)) (38)

1-u

[ ull- ,u)y} = ¢ olsun. (38) nolu esitligin logaritmasi alinarak asagidaki (39)

nolu esitlige ulasilir.

logY, = ¢+Hlog A —{1‘—“} log P, +(1-5,/4)10gK, +(a~s,/4)logl,  (39)
U H



u<1 olmak iizere, ¢sabit terimi, s
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, toplam iiretimde ticarete konu olmayan

mallarin oranmni, A, toplam emek giicii icerisinde ticarete konu olmayan sektorlerde

caliganlarin oranmi gostermektedir.

Elde edilen (39) nolu esitlik reel GSMH’y1 etkileyen faktorleri vermektedir. Sabit

terimi saymazsak esitlikteki ilk iki terim arz soklarmi ifade eder. Uretimde kullanilan ve

ithal edilen ara mallarinin fiyatlarinin artmasi negatif bir teknoloji soku etkisi

yaratacaktir.

GSMH’nin uzun donemdeki bitylime hizinmi etkileyen faktorler (39) nolu esitlik

cergevesinde asagidaki sekilde siralanabilir:

a)

b)

d)

1
— sifirdan biliyiik oldugu i¢in ticarete konu olan sektorlerdeki pozitif bir
Y7

teknoloji soku biiyiime oranini arttiracaktur.

1= .
1—- >0 oldugu i¢in H5o olacagindan; ithal mallarinin fiyatlarmin artmasi
U

sonucunda dis ticaret hadlerinin lilke aleyhine gelismesiyle birlikte ortaya ¢ikan
dis ticaret soku, biiyiime oranini negatif yonde etkileyecektir. Bu da negatif bir
arz soku etkisi yaratacaktir.

(39) nolu esitlikte sabit terim haricindeki 3. terime goére kamu harcamalarindaki
artis sermaye stogunu azaltirken GSMH’y1 degistirmeyecektir. Ciinkii emek

sermaye orani diinya faiz oranlar1 tarafindan belirlenecektir.
(39) nolu esitlikte yer alan son terim de diinya faiz oranlarinda yasanan sokun

etkilerini gostermektedir. Uzun donemde sermayenin marjinal verimliligi, tam

sermaye hareketliligi varsayimi altinda diinya faiz oranlarma esitlenecektir.

Bl-a)l* =r" (40)
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(40) nolu esitlikte sermaye emek orant (l,) negatif isaretli bir katsayi ile

carpildigindan, diinya faiz oranlarindaki pozitif bir sok GSMH’y1 azaltacaktur.

(37) nolu esitlikte elde etigimiz reel doviz kuru formilii logaritmik olarak ifade

edilerek (41) nolu esitlik elde edilir.

logR = z//{i} log A, —log A, —{1_—”} logP, —(1-a)logl, +(1—-p)log L, (41)
7 7

Esitlikten hareketle reel doviz kurunda dalgalanma yaratan ticarete konu olan
sektordeki teknolojik gelismeden, ticaretin serbestlesmesinden ya da dis ticaret
hadlerinin 1iyilesmesinden kaynaklanan pozitif arz soklar1 reel doviz kurunun
degerlenmesine neden olur. Bunun nedeni soklarin yaratmis oldugu servet etkisidir.
Fakat ticarete konu olmayan sektorlerdeki pozitif teknoloji soku bu iiriinlerin nispi

fiyatlarimi diistirerek reel doviz kurunun deger kaybetmesine neden olacaktir.

Reel doviz kuru esitligindeki ikinci terim ise, ithalat fiyatlarindaki degisimin reel
doviz kuru iizerinde yaratacag etkileri agiklar. Ithalat fiyatlarinda yasanan pozitif
soklar, ticarete konu olan mallarin fiyatlarin1 artirarak reel doviz kurunun deger
kaybetmesine neden olur. Bunun yaninda ticarete konu olmayan {iriinlerin fiyatlarindaki

bu artis reel doviz kurunun degerlendigini gosterir.

Pozitif arz soklar1 fiyatlar1 azaltma yoniinde etkili olurken, pozitif talep soklar1 ve
nominal soklar fiyatlarm artmasma neden olur. Konjonktiirel dalgalanmalarin
kaynagmin arastirildigi bir¢ok calismada paranin ve nominal doviz kurunun uzun

dénemde nétr oldugu, nominal soklarm uzun dénem etkili olmadig gériilmiistiir.'*?

192 Qlivier Blanchard ve Danny Quah, “The Dynamic Effects of Aggregate Demand and Supply
Disturbances”, The American Economic Review, Vol 79, No:4, September 1989. s.656.
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2.7.1. Zamanlararasi ikame ve Emek Arz

Reel konjonktiir teorisi, istihdamdaki dalgalanmalarin bireylerin az ya da
cok calisma istediginde olabilmelerinden kaynaklandigini Varsayar.193 Bu nedenle

istihdamdaki dalgalanmalarin tamamen goniillii olarak olustugunu kabul eder.

Bu teoriye gore, isgiicli arz miktari is¢ilerin ¢aligmalar1 karsiliginda ellerine gegen
odiile bagli olarak degismektedir. Bu odiiller genellikle ticretlerdir. Calismanin 6diilii
azsa isciler caligsma saatini diistirecektir. Eger ¢calismanin 6diilii iyiyse is¢iler daha fazla
calisacaktir. Isciler calisma ve bos zaman arasinda bir tercihte bulunmaktadir. 1% Olumlu
bir arz sokunun getirdigi gelir artisiyla birlikte {icretler gegici olarak yiikselirse ya da
faiz oranlar1 artarsa ¢alisma istegi artacak ve daha ¢ok tiretim yapilacaktir. Bunun yani
sira olumsuz bir arz soku ile {icretlerdeki veya faiz oranindaki gegici diisme bos zaman
tercihlerini artiracaktwr. Calismanin boyle zaman ig¢inde yeniden dagilimi, isgiiciiniin

zamanlararasi ikamesi olarak adlandirilmaktadir.**®

Reel konjonktiir teorisinde verimlilik soklarina cevap olarak emegin zamanlararasi
ikamesi sonucu dalgalanmalar olusmaktadir.'®® Ancak isglicli arziyla ilgili yapilan
calismalar, bireylerin bos zamani zaman i¢inde dagitmaya fazla istekli olmadigini
géste:rmektedir.197 Reel ticretlerde artig beklentilerinin, ¢alisilan saatlerde c¢ok biiyiik

degisikliklere neden olmadig1 goriisiine varilmustir,*®

2.7.2. Reel Konjonktiir Modelinin Kalibrasyonu

Kydland ve Prescott (1982) ile Long ve Plosser (1983)’in yapmis
olduklar1 ampirik caligmalar, stokastik dinamik model caligmalar1 {izerine yapilan
arastrmalar1 daha ilging hale getirmistir. Kydland ve Prescott arastirmalarinda

parametre degerlerini mikroekonomik c¢aligmalara ve ekonominin uzun donemde

198 N.Gregory Mankiw,“A Quick Refresher Course in Macroeconomics”, Journal of Economic
Literature, Vol. XXVI11(11):1645-1660, 1990, s.20.

19 parasiz ve Bildirici, a.g.e., 5.448.

195 Mankiw, 1994, a.g.e., 5.375.

19 1 Dow, “Real Business Cycles and Labor Markets with Imperfectly Flexible Wages”, Working
Papers, 1995, 5.1694.

197 Mankiw, 1989, a.g.e., s.13-14.

198 Joseph G. Altonji, “Intertemporal Subsititution in Labor Supply: Evidence from Micro Data”, Journal
of Political Economy, Part 2, 94, June 1968, pp. 176-215.
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gosterdigi 6zelliklere giivenerek se¢mislerdir. Long ve Plosser, ¢oklu sektor konjonktiir
modelleri Tlizerinde yaptiklari calismalarda girdi-¢ikt1 tablolarindaki parametre
degerlerini kullanmiglardir. Bu yeni yaklasim Kalibrasyon (Calibration) olarak

9

adlandiriimaktadir.™ Kalibrasyon, reel konjonktiir yaklasimmin dogrulugunu

kanitlamak i¢in kullanilan bir yontemdir.

Kalibrasyon, parametre degerlerinin mikroekonomik ozelliklere bagli olarak
secilmesi, model tahminlerinden elde edilecek sonucglar ile gercek parametre
degerlerinin birbirine uyup uymadigmin kontrol edilmesi amaciyla karsilastirilmasi

2
esasina dayanmaktadir. 00

Kalibrasyon yonteminin, ekonomik yontemle tahmin edilen modellere gore iki
avantajt vardwr. Bunlardan birincisi, kalibrasyon metodunda parametre degerleri
mikroekonomik kanitlara gore secildiginden daha yiiksek standartlarda ¢alistirilmasi s6z
konusu olamaz. Ikicisi ise, gercek yasamdan elde edilecek gozlemlerle uyusan bir
modelin istatistiksel olarak red edilmesine ekonomik a¢idan bir aciklama
getirilemezken, diger taraftan genis bir olasilik araligi ¢ercevesinde degerlendirilen bir

model basit bir sekilde kabul gorebilmektedir.?*

Kalibrasyon ydnteminde ¢esitli asamalar vardir. ilk asama modelin kurulum
asamasidir. Bu asamada, spesifik fonksiyonlar kullanilarak ekonominin klasik modeli
yazilir. BOyle bir modelde kullanilan iiretim fonksiyonu Cobb-Douglas iiretim

fonksiyonudur.
Y, = AK{ Li_a (42)
Kalibrasyonda ikinci asama, segilen modellere sayisal degerler vermektir. Bunun

icin, daha 6nce yapilmis ¢aligmalardan faydalanilarak modelin parametre degerleri i¢in

gerekli veri toplanir. Istenilen bilgiler konjonktiir igermeyen toplam ekonomik

199 Robert G King ve Sergio T. Rebelo, Resuscitating Real Business Cycles, Handbook of
Macroeconomics, (Ed.: J.B. Taylor ve M. Woodford), Vol.1, 1999, s.953.

200 Andrew B Abel ve Ben S. Bernanke, Macroeconomics, The Addison Wesley Longman, 4th Edition,
1995, 5.358.

2! David Romer, Advanced Macroeconomics, McGraw Hill Companies, 1996, s.180.



115

biiyiikliiklerden de kolayca elde edilebilir. Burada yapilmasi gereken, toplam ekonomik

biiyiikliikler arasindaki iligkileri basit bir sekilde hesaplamak‘ur.202

Kalibrasyon yonteminde {iiglincii asama, bilgisayarli uygulamadir. Bu asamada
verimlilik soku gibi tesadiifi bir sokun, modelin yatirim, tiiketim, ¢ikt1 ve istihdam gibi
degiskenleri tlizerindeki etkileri bilgisayar yardimiyla arastirilir. Bilgisayar ortaminda
elde edilen sonuglar, ger¢ek yasamdan veriler ile karsilagtirilmak {izere rapor edilir. Bu
sekilde modelin ger¢cek yasamdaki gelismelere uyup uymadigi belirlenmeye caligilir.”%
Bilgisayar ortamida olusturulan verilerin yarattigi dalgalanmalar gercek ekonomik
dalgalanmalarla uyum gosteriyorsa olusturulan model basarilidir. Aksi durumda model

gercek yasamdan verilerle daha iyi uyum saglayacak sekilde degistirilmelidir.

Kalibrasyon uygulamasiyla bir modelin basarili ya da basarisiz oldugu noktalar
goriilebilmekte ve modeli gercege daha yakin hale getirebilmek i¢in bize modelin
degistirilebilmesi konusunda bazi yontemler onermektedir. Modele dalgalanmalara
neden olacak yeni faktorlerin eklenmesi ¢ikti dalgalanmalarini artiracaktir. Boylece,

isgiicii girdisi ve verimlilik arasindaki korelasyonda da bir azalma olacaktir.”%*

Reel konjonktiir teorisyenleri yaklasimlarma kantitatif teori adin1 vermektedir.
Kantitatif teori, gozlemlenen ekonomik konjonktiire uyan teorik modeli gelistirmek icin

rakamsal hesaplamalar kullanmaktir.?*

2.7.3. Solow Artigr ve Reel Konjonktiir Dalgalanmalar

Reel konjonktiir teorisinde konjonktiirel dalgalanmalarin kaynagi
verimlilik soklaridir. Bu soklarin biiytikligiiniin 6l¢iisti ise Solow artigidir. Bu 6lgiit,

modern biiyiime teorilerinin yaraticis1 olan Robert Solow’un 1950’11 yillarda yaptigi

22 dward C.Prescott ve Finn E.Kydland, “The Econometrics of the General Equilibrium Approach to
Business Cycles”, Federal Reserve Bank of Minneapolis, no 130:1-29, (November 1990), s.14.

23 (zer ve Taban, a.g.e., 5.64.

2% Roomer, a.g.e., 5.180-182.

2% parasiz ve Bildirici, a.g.e., 5.460.
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206

calismalar ile ortaya ¢ikmistir.” Reel konjonktiir teorisinde kullanilan temel model,

Neoklasik bityiime modelidir. %’

Prescott, Solow’un biiyiime modelini teknoloji soklarinin degisimini dlgmede
kullanmay1 dnermistir. Nelson ve Plosser ise bu modelden hareketle konjonktiir teorisini
gelistirmislerdir. Onlarin goriisiine gore ekonomik dalgalanmalar biiyiimenin bir

sonucudur.?%®

Kyland ve Prescott cikti, istihdam, tiikketim ve yatirimlarda gozlemlenen
dalgalanmalar1 Neo-Klasik biiylime modelini genellestirerek incelemislerdir. Onlarin
modeli Solow modelinden daha fazla degiskeni kapsamaktadir. Modellerinde stoklari,
yatirim teknolojisinin inga siiresini ve emegin arz1 kararlarindaki zamanlararasi ikameyi

g0z Oniine almuslardir.?”

Solow’a gore teknolojik degisme, sermaye (K) ve isgiicli girdilerinin agirlikl

toplamidir. Toplam tiretim fonksiyonu
Y=AF(K,L) (43)

seklinde tanimlanmaktadir. Buradaki F , isgiicii (L) ve sermayenin (K) girdi oldugu
Olcege gore sabit getirili fonksiyonu, A ise toplam faktor verimliligini gosterir. A, K

ve L deki degismeler hasilay1 da degistirecektir.

Uretim fonksiyonu Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu ile iligkilendirildiginde®'°,

Y = AK L O<a<l  (44)

206 Robert M. Solow, “Contribution to the Theory of Economic Growth”, Quarterly Journal of
Economics, Vol.70, February 1956, s.65-94.

27 Einn E. Kyland ve Edward C.Prescott, “The Computational Experiment: An Econometric Tool”
Journal of Economic Perspectives, Vol.10(Winter): 69-85, 1996, s.77.

208 Nelson C. ve Plosser C.,”Trends and Random Walks in Macroeconomics Time Series: Some Evidence
and Implications”, Journal of Monetary Economics, 1982(10), s.139-167.

209 Kyland ve Prescott, 1982, a.g.e., s. 1345.

219 parasiz ve Bildirici, a.g.e., s. 444.
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elde edilir. Burada sermaye stokunun iissii « , hasilanin sermayeye gore esnekligini,

emek girdisinin issii (1—«) ise hasilanin emege gore esnekligini vermektedir.

Esitlikten Solow artig1 A ’y1 ¢cekelim,

Y

Solow Artig1 = A=
g K a Llfa

(45)

elde edilir. A, dogrudan él¢iilemediginden, artik olarak tahmin edilmektedir. Cobb-
Douglas iiretim fonksiyonunu degisim oranlarini gosterecek sekilde yeniden ifade

edilsin.

ﬂ:A_A_}_a&_F(l_a)A_L (46)
Y A K

Bu esitlige gore AY/Y deki degisimler; toplam faktor verimliligindeki
(AA/A) degisimin, sermayedeki degisimin (o AK/K) ve emekteki (1—a)AL/L)
degisiminin agirlikli ortalamasina baghdlr.211 Teknolojik gelismenin artik olarak ifade

edildigi esitligi,

A Y

AA AY AK AL
AR _ { < (1—05)T} (47)

seklinde diizenleyebiliriz. Burada AA/A Solow artigi olarak adlandirilir. Reel

Konjonktiir  teorisinde teknolojik gelismenin  Olgiisii  olarak  Solow  artigi

kullanilmaktadir.?*?

Teknolojik gelismedeki yiizde degisim, birbirleriyle iliskisiz 6l¢lim
hatalar1 igeren egilimli bir rassal yiiriiyiis modelidir.?® Bu gériis Reel konjonktiir
teorisinin hasiladaki konjonktiirel dalgalanmalarin agirlikli olarak teknolojik soklardan

kaynaklandig1 6ngoriisiinii desteklemektedir.

2 Ozata, a.g.e., 5.113.

2 parasiz ve Bildirici, a.g.e., 5.444.

213 Edward C. Prescott, “Theory Ahead of Business Cycle Measurement”, Federal Reserve Bank of
Minneapolis Quarterly Review, (Fall 1986), s.7.
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2.8. Reel Konjonktiir Teorisinde Makroekonomik Politikalar

Reel konjonktiir modellerinde ekonominin tam rekabet piyasasinda oldugu ve
digsalliklarin olmadigi varsayilir. Digsalliklarin olmadigi bir durumda, ekonomide tam
rekabet etkinligi saglayacagindan, reel konjonktiir modelleri insanlarn ekonomideki
dalgalanmalara etkin bir sekilde tepki vereceklerini ileri siirerler. O halde, ekonomide
bir pareto optimal kosulunun varliginda, devletin ekonomide istikrar1 saglamaya yonelik

214 By durumda ekonomideki bir istikrarsizlik karsisinda,

cabalarma gerek yoktur.
devletin izleyecegi politika aktif olmamalidir. Eger devlet bir arz soku karsisinda
genisletici bir para politikasi izlerse, bu sadece fiyatlar genel diizeyini artiracaktir. Diger
taraftan enflasyonu diisiirmek i¢in izlenecek daraltict politikalar da ekonomideki

> Bu nedenle reel konjonktiir teorisinde, konjonktiirel

durgunlugu artiracaktir.?!
dalgalanmalar1 gidermek i¢in devlet herhangi bir politika 6nerisinde bulunmamalidir,
zira dalgalanmalar1 gidermek i¢in devletin 6nerdigi politikalar refah1 azaltic1 yonde etki

216

yapmaktadir.” $imdi reel konjonktiir modellerinde para ve maliye politikalarinin nasil

degerlendirildigini inceleyelim.?’

2.8.1. Reel Konjonktiir Teorisinde Para Politikasi

Konjonktiirel hareketlerin kaynagini parasal etkenlerin olusturmamasi,
reel konjonktiir teorisinin en aymt edici Ozelligidir. Bu nedenle reel konjonktiir
modellerinin ¢ogunda para bir degisken olarak bile yer almamaktadir. Reel konjonktiir
teorisyenleri paranin yansiz olduguna inandiklarindan, ekonomideki konjonktiirel
dalgalanmalarin kaynagini reel etkenlerin belirledigini savunurlar. Burada reel etkenler
derken, teknolojik yenilikler, verimliligi etkileyen diger faktorler, cevre kosullari, diinya
enerji fiyatlari, hava kosullari, isgiicii piyasasindaki gelismeler, kamu harcamalar1 ve
vergileri iceren reel firsatlar kastedilmektedir. Bundan dolayidir ki, reel konjonktiir

teorisinde ¢ikt1, parasal faktorlere degil, reel etkenlere baghdir.

1% Mark Rush, “A Primer on Real Business Cycles or the ABCs of RBCs”, Business Economy, 1990,
s.18.

215 Ralph T.Byrns ve Gerald W.Stone, Economics, New york: HarperCollins Publishers, Inc.,1992, 5.337.
218 Satyajit Chatterjee,”Reel Business Cycles: A Legacy of Countercyclical Policies”, Business
Review:17-27, (January/Februrary 1999), s.18.

27 Ozer ve Taban, a.g.e., 5.82-83.
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Reel konjonktiir teoriCileri parayi ikiye ayirmaktadirlar. Birincisi, dolagimdaki
nakit paradan ve banka rezervlerinin toplamindan olusan digsal paradir, ikincisi ise,
toplam banka mevduat para miktarini igeren ve bankacilik sektoriince belirlenen igsel
paradir.?’® icsel para merkez bankasinin kontroli disinda olup degisen ekonomik

kosullara otomatik olarak ayarlandigindan fiyat diizeyini etkilemez.

Reel konjonktiir teorisine gore digsal para miktar1 toplam talep diizeyini
belirlemektedir. Toplam arz egrisinin diisey olmasindan dolay1, toplam talepte meydana
gelecek degisiklerden sadece fiyatlar etkilenecektir.?** Ekonomide fiyat diizeyini
belirleyen en onemli faktor digsal para oldugundan, para politikasinin gorevi fiyat

diizeyinin belirlenmesi lizerine olmalidir.?*

Reel konjonktiir teoricilerine gore bankacilik sektoriince igsel para ve kredi hacmi,
finansal ve islem hizmetlerini liretmekte ve bu hizmetler sermaye ve emek gibi iiretim
siirecinde yer almaktadir.??! Olumlu bir reel sok karsisinda firmalar ileride daha fazla
¢ikt1 i¢in iiretim yapmak isteyecekler ve bu c¢iktiy1 iiretebilmek i¢in iglem hizmetlerine
olan taleplerini artrracaklardir. Ileriye doniik c¢ikt1 artisindaki beklentinin islem
hizmetlerini artirmasi, bunlarin arasinda pozitif yonli bir korelasyon oldugunu

géste:rir.222

Sonu¢ olarak, reel konjonktiir modelleri konjonktiirel dalgalanmalarin
giderilmesinde para politikasinin  etkinsizligini savunurlar. Ciinkii  ¢iktidaki
dalgalanmalar, bireylerin reel soklara tepki gdstermesinden kaynaklamaktadir.??® Ayrica
istikrari saglanmasi i¢in para arzinda meydana gelecek degisiklikler sadece fiyatlari
etkilerken, istihdam ve ¢ikt1 gibi reel degiskenler bundan etkilenmeyecektir. Bu yiizden
para politikasma dayali aktif bir istikrar programma ihtiyag yoktur.”** Yine reel

konjonktiir teorisyenlerine gére ekonomide istikrar politikalarinin izlenmesi maliyetli ve

218 ghaghil Ahmed, “Does Money Affect Output”, Business Rview:13-28, (July / August 1993), s.15.

29 Eroyen, a.g.e., s.80.

220 parasiz, iktisada Giris, a.g.e., s..487.

221 7armowitz, 1996, a.g.e., 5.6-7.

222 gami Taban, “Yeni Klasik Yaklagimda Konjonktiir Kuram1”, Yayinlanmamis Doktora Tezi, Anadolu
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2001, s.93.

223 Ahmed, a.g.e., s.16.

24 Ozer ve Taban, a.g.e., s.83.
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hatalidir. Siirekli degisen bir diinyada istikrarsizlik kaginilmaz, hatta arzulanabilir bir
durum bile olabilmektedir. Ekonomide asil olan biiyime ve dalgalanmalarin anahtar

faktorii olan teknolojik degisim nedenlerinin iyi kavranmasidir.?®®

2.8.2. Reel Konjonktiir Teorisinde Maliye Politikasi

Reel konjonktiir modellerinde maliye politikasindaki degismeler ¢ikti ve
istihdam {izerinde etkilidir. Vergi oranlarinda ve kamu harcamalarinda yapilacak
degisiklikler reel ¢iktiyr etkileyecektir. Fakat reel konjonktiir modellerinde kamu
harcamalarindaki artisin ¢ikti tizerindeki etkisi toplam talepteki degismelerle degil, arz

yonlii degismelerle agiklanmaktadir.??®

Ayrica reel konjonktiir modellerinde kamu harcamalarmin gecici mi yoksa siirekli
mi oldugu 6nemlidir. Gegici kamu harcamalarindaki degisikligin ¢ikt1 tizerindeki etkisi,
benzer biiyiikliikkte olan kalic1 kamu harcamalarmin etkisinden daha fazladir. Bunun
nedeni gecici kamu harcamalarindaki bir artisin emegin zamanlararas1 ikamesini

uyarmasidir.

Kamu harcamalarindaki bir artisin ekonomi tizerindeki etkileri asagida Sekil 34’de

gosterilmektedir.

225 parasiz ve Bildirici, a.g.e., 5.458.
226 Jeffrey D. Sachs, ve Larrain Felipe B, Macroeconomics In The Global World, ABD: Prentice-Hall,
1993, 5.535.
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Faiz Orani, r

Yo Y1 Hasila, Y

Sekil 34. Reel Konjonktiir Modelinde Kamu Harcamalarindaki Bir Artisin Ekonomi
Uzerindeki Etkisi

Sekilde gorildiigii gibi kamu harcamalarindaki bir artis, toplam talep egrisini saga
dogru ADg’dan AD;’e kaydirir. Bu durumda faiz oranlar1 ro’dan ri’e yiikselir, bu da
tilketimi ve yatirimi azaltir. Faiz oranlarinin artmasiyla bireyler bos zamanlarini azaltip
calisma saatlerini artirir, bugiin ¢calismak gelecekte calismaya gore daha g¢ekici olur.
Emek arzinin artmasi sonucunda ¢ikt1 miktar1 da Yo’dan Yi’e yiikselir.227 O halde reel
konjonktiir modellerinde kamu harcamalarindaki bir artisin faiz oranmi ve ¢ikt1

diizeyini artirmaktadir.

Ancak devlet artan kamu harcamalarin1 vergiler yoluyla finanse edecegi i¢in vergi
oranlar1 artar. Buna tepki olarak bireyler yatirim ve isgiicii kararlarini degistirirler.
Bireylerin bu tepkisi ¢ikti, yatirim, tiiketim, caligilan saat gibi ekonomik faktorlerde

dalgalanmalara yol agarak ekonomiyi olumsuz bir sekilde etkiler.??

221 Mankiw, 1989, a.g.e., 5.5-22.
228 Ellen R.McGrattan, A Progress Report on Business Cycle Models, Reserve Bank of Minneapolis
Quarterly Review, Vol.18(Fall), 1994, s.4.
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Reel konjonktiir modellerinde vergilerin bu olumsuz etkilerinden dolayr kamu
harcamalarindaki artig1 finanse etmenin bir bagka alternatifi de para basmaktir. Ancak
bu durumda para arz1 artacagindan enflasyonun yiikselmesi de kaginilmaz olacaktir. Bu
nedenle reel konjonktiir modellerinde vergilerin ve enflasyonun olumsuz etkilerinden
kaynaklanan maliyetleri en aza indirecek sekilde para ve maliye politikalarmin

birlestirilmesi énerilmektedir.??®

2.9. Dalgalanmalarin Siirekliligini Belirleyen Ampirik Testler

Geleneksel Keynesci modellerde fiyatlarin ve ticretlerin yavas ayarlanmasidan
kaynaklanan toplam talep soklar1 {izerinde durulur. Bu modellerde toplam talepteki
degismelerin uzun donemde etkili olmadig1 varsayildigindan fiyat ve iicretler sonunda
ayarlanacaktir. Diger bir ifadeyle, ¢iktinin deterministik bir trend etrafinda dalgalandig:
ongoriildiigiinden, toplam talep soku zamanla azalarak sonunda sifirlanacaktir. Reel
konjonktiir modelinde ise dalgalanmalarin kaynagi teknolojideki degisimler olarak
kabul edilir. Teknolojik bir bulus, zamanla geliserek ileride teknolojinin gelisme hizinda
etkili olacagindan, teknoloji soku hasila iizerinde kalic1 etkiler birakacaktir. Bu nedenle
reel konjonktiir modellerinde hasilada meydana gelen dalgalanmalarin kalic1 etkileri

uzerinde durulmaktadir.

2.9.1. Nelson ve Plosser’in Testi

Reel konjonktiir modellerinde ¢iktidaki dalgalanmalarin temel kaynagi
teknolojideki degisimlerdir. Burada 6nemli olan teknoloji sokunun hasila iizerinde
kalic1 etkiler birakip birakmadigidir. Dalgalanmalarin kalicilik boyutunun incelenmesi

ilk olarak Nelson ve Plosser tarafindan yapilmistir.?*°

Ciktidaki dalgalanmalarm belirleyici bir trend etrafinda gergeklesmesi durumunda,

eger hasila trendin ilizerinde ise ¢iktidaki biliylime normalin altinda; hasila trend

229 Ozer ve Taban, a.g.e., 5.87.
%0 Nelson ve Plosser, a.g.e., 5.139-140.
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degerinin altinda ise ¢iktidaki bliylime normalin iizerinde gergeklesir. Bunun i¢in bir

regresyon esitligi yazilirsa,

Ay, =a+b{my, , —[a+p({t-1)] }+& (48)

esitligi elde edilir. Burada ¢ny: reel GSYIH nmn logaritmasi, a+ #t: trend yolu,
€::hata terimi, /ny, , —[a+ g (t-1)], (t—1) donemindeki ¢iktinin logaritmasi ile trend

arasindaki farktir. Cikt1 trend degerine yaklasiyorsa b ’nin degeri negatif olur. Eger
¢iktida trende dogru herhangi bir egilim yoksa, b ’nin degeri sifir olur. (48) nolu esitligi

acarsak,

Alny, =a+b/ny, ,—ba-bpt+bp+é&1

a'=a—ba+bps ve B =-bp ise

Ay, =a +Bt+biny  + & (49)

elde edilir. Boylece soklarin gegici olmasi durumunu, soklarin kalict olmasi alternatifine
kars1 test etmek i¢in yalnizca (49) nolu esitlik tahmin edilir ve b =0 olup olmadig: test

edilir.?®

H, : Soklarm etkisi kalicidir.

H, : Soklarmn etkisi gegicidir.

Burada ¢iktinin trend degerine dogru yonelmemesi, yani soklarin kalici oldugu
sifir hipotezi olarak ifade edilir. Bigimsel olarak sdylersek, sifir hipotezine gore ¢ikt1

birim koke sahiptir ve duragan degildir. Alternatif hipotez ise ¢iktinin trend degerine

! parasiz ve Bildirici, a.g.e., 5.492.
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yaklastigin1 yani soklarm etkisinin gegici oldugunu ifade ederken, bi¢imsel olarak

¢iktinin trend duragan oldugunu sdyler.?*?

2.9.2. Campbell ve Mankiw’in Testi

Nelson ve Plosser ¢ikt1 hareketlerindeki kalicilik boyutunun belirlenmesi
iizerinde durmuslardir. Oysa dalgalanmalarin kaliciligini test etmek, onlarmn biiytkligi
hakkinda bir bilgi vermemektedir. Campbell ve Mankiw’in testi ¢iktidaki hareketlerin
stiresini belirlemeye yoneliktir. Ciktmin logaritmasimndaki degisimi ifade etmek i¢in
ticlincli dereceden otoregresif siireci dikkate alinirsa, asagidaki (50) nolu esitlik elde

edilir.?®

Alny, =a+b, Alny, , —b,Alny, , +bAlny, ; + & (50)

Campbell ve Mankiw bu esitligi tahmin ettikten sonra, /ny ’nin & tizerindeki 1

birimlik soka olan tepki diizeyini hesaplarlar. Iste tahmin edilen bu tepki diizeyinin
hangi sayiya yaklastigi, soklarmn kalicilik 6l¢iisiini belirler.?* Kalicilik 6lgiisii
genellikle 1’den biiyiiktiir. Yukarida ele alinan {i¢lincli dereceden otoregresif siire¢ icin

kalicilik 8leiisii 1,57 olarak belirlenmistir.?®

O halde bu olgliye bakarak, gelecekteki ¢ikti ile ilgili tahminlerin ne kadar

degistirilecegine karar verilir:**®

i. Eger cikti trend duragan ise bu Olgii sifirdir, gelecekteki ¢ikti ile ilgili
tahminlerde degisiklik yapmaya gerek yoktur.

22 (zata, a.g.e., 5.125.

233 parasiz ve Bildirici, a.g.e., 5.492.

2% John Y. Campbell, N. Gregory Mankiw, “Permanent and Transitory Components in Macroeconomic
Fluctuations”, The American Economic Review, Vol.77, No.2, (May 1987), ss.111-117.

2% Roomer, a.g.e., 5.178.

% (zata, a.g.e., 5.126.
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il. Fakat ¢ikt1 Alny, =a+ & seklinde bir rassal yiiriiylis siirecine sahipse, ¢iktinin

beklenenden %1 daha yiiksek ¢ikmasi durumunda gelecekteki cikti ile ilgili

tahminlerin de %1 artmasi gerekir.
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UCUNCU BOLUM

TURKIYE’DE KONJONKTUREL DALGALANMALARIN VAR ANALIZi

Calismanin  bu bolimiinde reel konjonktiir teorisinin Tiirkiye ekonomisi
iizerindeki gegerliligini smnamak amaciyla kullanilacak ekonometrik yontemler hakkinda
kisaca bilgi verilecektir. [lk olarak mevsimsellikten arindirma, trendden ayristirma ve
konjonktiir bileseninden s6z edilerek duraganhik kavrami tanimlanmis, duraganligin
giderilmesinde kullanilan genisletilmis birim kok testi (ADF) anlatilmistir. Daha sonra
sirasiyla capraz korelasyon Katsayisi, esbiitiinlesme testi, Granger nedensellik testi
yapilarak VAR modeli tahmin edilmistir. VAR analizi asamasinda etki-tepki

fonksiyonlar1 ve varyans ayristirmasi tekniklerinden yararlanilmistir.

1. ZAMAN SERILERININ MEVSIMSEL VE TREND BILESENLERINDEN

ARINDIRILMASI VE KONJONKTUR BILESENI

Zaman serilerinde trend, seride uzun donemde meydana gelen hareketleri
gostermektedir. Mevsimsel bilesen aylara, tatil giinlerine vs. bagli olarak stokastik ya da
deterministik hareketlerden olugsmaktadir. Konjonktiir bileseni ise serinin uzun dénem
egiliminin disindaki dalgalanmalar1 ifade etmektedir. Istatistiksel anlamda zaman
serileri dort temel bilesenden olusmaktadir. Bunlar uzun dénem trend, mevsimsel
dalgalanmalar, konjonktiir dalgalanmalari, diizensiz veya tesadiifi dalgalanmalara sahip
oldugu varsayilmaktadir. Esitlik (51)’de ekonomik faaliyetteki dalgalanmalarda T uzun
dénemli trendi, S mevsimsel dalgalanmalar, C konjonktiir dalgalanmalar ve | tesadiifi

dalgalanmalar1 temsil etmektedir.
Yt:Tt+St+Ct+|t (51)
Iktisadi degiskenler gercek degerleri iizerinde dogrusal olmayip, genellikle

logaritmik degerleri lizerinde dogrusaldir. Bu nedenle uygulamaya baglamadan 6nce

degiskenlerin logaritmalar1 alinmalidir.
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1) Mevsimsellikten Arindirma;

Konjonktiir analizinde serinin mevsimsel etkilerden arindirilmasi gerekmektedir.
En ¢ok kullanilan mevsimsel diizeltme yontemleri X11, Census X12 ve Tramo/Seats
yontemleridir. Bu ¢alismada trendden armdirilmamis serilerdeki mevsimsellik etkisinin

giderilmesinde Census X12 yontemi kullanilmustir.

il) Trend Bileseninden Ayristirma - Hodrick-Prescott (HP) Filtresi;

Herhangi bir ekonomik serinin trende sahip olmasi, istatistiksel analiz i¢in gerekli
olan duraganlik sartinin yerine getirilmesini engellenmektedir. Bu nedenle degiskenler
arasindaki anlamli istatistiksel analizin yapilabilmesi i¢in serilerin duragan olmasi

beklenmektedir.

Trend iceren serinin duragan olmamasi, serinin istatistiksel olarak analiz
edilmesini giliclestirmektedir. Bu nedenle seri trenden ayristirilmali ve duragan hale
getirilmelidir. Makroekonomide serinin trendden ayristirilmasi konjonktiirel analizin

temelini olusturmaktadir.

Serileri trendden ayristirmak i¢in bir¢ok yontem bulunmaktadir. Bunlar birincil
farklarin bulunmasi ile dogrusal veya polinom trend hesaplama yontemleridir.
Ekonomik biiyiime deterministik trend icermekte ve bu trend etrafindaki dalgalanmalar
gecici soklardan olusmaktadir. Ancak teknoloji stokastiktir ve uzun dénemde serilerde

yapisal degisiklikler meydana gelmektedir.?’

Trendden ayristirma yontemleri filtre olarak adlandirimaktadir. Bu calismada

yaygin olarak kullanilan Hodrick-Prescott filtresi (HP) kullanilmigtir. HP filtresi,
gozlemlenen serinin (Y;), biiyiime (Y,?) ve konjonktiir (Y,°) bilesenlerinden olustugunu

varsayarak serinin biliyiime etrafindaki varyansmi (52) nolu esitlik g¢ergevesinde

minimize etmektedir.

21 T C. Mills, Modelling Trends and Cycles in Economic Time Series, New York:Palgrave
MacMillan, s.175, 2003.
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T+l 2

Z(Ytg)z =min i (th)z + ii[(Ytgl _Ytg)_ (Ytg _Ytgl)] (52)

A parametresi biiyiime bileseninin varyansinin, konjonktiir bilesenin varyansina oranini
gostermektedir. 4 biiytdiikge (Y,°) dogrusal trende yaklagsmaktadir. Literatiirde 4 degeri

yillik seriler i¢in 100, {i¢ aylik seriler i¢in 1600 ve aylik seriler i¢in 14400 olarak tavsiye

edilmektedir. (52) nolu esitlik zaman serisine uygulanarak trend hesaplanmaktadir.

iii) Konjonktiir Bileseninin Olusturulmas;

Konjonktiirel dalgalanmalar, serilerin trend degerlerinden gec¢ici sapmalari
gostermektedir. Serilere ait konjonktiirel dalgalanmalar HP filtresi kullanilarak
hesaplanan trend degerlerinin, logaritmalar1 alinip mevsimsellikten armndirilmig
serilerden c¢ikartilmasiyla elde edilmistir. Serilerdeki konjonktiiriin hesaplanmasinda

asagidaki (53) nolu esitlik esas alimmustir.

C(seri) = L(seri)_SA — HP(seri) (53)

2. SERILER ARASINDAKI ILISKININ INCELENMESINDE KULLANILAN

EKONOMETRIK YONTEMLER

Inceleme déneminde Tiirkiye’de konjonktiirel dalgalanmalarm arz soklarindan mi
yoksa talep soklarmmdan mi kaynaklandigi arastirilirken ekonometrik yontem olarak
zaman serisi analizi kullanilmistir. Bu ¢ercevede oncelikle genisletilmis Dickey-Fuller
(ADF) birim kok testleri ile g¢alismada yer alan zaman serilerinin duraganlhigi
arastirilmigtir. Daha sonra VAR yontemi yardimiyla degiskenler arasindaki dinamik
iliskiler analiz edilmistir. Bu calismada VAR modeli se¢imindeki ama¢ degiskenler
arasindaki dinamik iligkileri tespit etmektir. Bu ama¢ dogrultusunda degiskenler
arasindaki dinamik etkilesimler etki-tepki analizi ve varyans ayristirmasi yontemiyle

incelenmistir.
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2.1. Birim Kok Testi

Makroekonomik degiskenler uzun donemde bir trende ve bu trend etrafinda
dalgalanan konjonktiirel hareketlere sahiptir. Bu degiskenlerdeki konjonktiirel
dalgalanmalar1 6lgmek icin seriden mevsimsel hareketleri ve trendi armdirmak
gerekmektedir. Bunun nedeni uzun donemde artan trend igceren serinin duragan
olmamasidir. Duragan serilerde meydana gelen soklarm etkisi gegici olmakta ve uzun
donemde seriler ortalama seviyelerine geri donmektedir. Diger taraftan duragan
olmayan serilerin kullanildig1 analizlerde diizmece regresyonlar ortaya ¢ikabilmektedir.
Diizmece regresyon durumunda yiiksek R? ve anlaml t istatistik degerleri s6z konusu
olmasina ragmen parametre tahminleri istatistiksel olarak anlamsizdir.?*® Ayrica

duragan olmayan serilerde geg¢ici soklarim etkileri stirekli hale gelecektir.239

Ekonometrik ¢aligsmalarda, degiskenlerin varyansinin ve ortalamasinin sabit ve
zamandan bagimsiz oldugu varsayilmaktadir. Fakat makroekonomik degiskenlere
uygulanan birim kok testleri sonucu bu varsayimin her zaman gegerli olmadig1 ortaya
¢ikmistir. Duragan olmayan degiskenler, zaman igerisinde ortalamasi ve varyansi
degisen, trend igeren degiskenlerdir. Bir zaman serisi analizinde en 6nemli kavram
duraganlik testidir. Belli bir donem i¢in gozlemlenen seriyi ortaya cikaran stokastik
siirecin duragan olmasi demek, bu serinin ortalama ve varyansmin sabit olmasi
demektir.2%°

sabit ortalama:  E(Yy)=un
sabit varyans:  Var(Y)=E(Y p)’=c’ (54)

Modelde kullanilacak degiskenlerin duragan olup olmadiklarini, eger duragan
iseler hangi seviyede duragan olduklar1 Dickey Fuller (DF) testi, Genisletilmis Dickey
Fuller (ADF) testi ve Phillips-Peron (PP) testi kullanilmaktadir. Bunlarin arasinda

%8 David F. Hendry, Adrian R.Pagan, Denis J. Sargan, “Dynamic Specifications”, Zvi Griliches, Michael
D. Intriligatori, der. Handbook of Econometrics VVol.1-5. part 18.

239 \Walter Enders, Applied Econometric Time Series, (USA: John Wiley and Sons Inc,2004), s.171.

240 Bowermann ve O’Connel, 1979, s.340.
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uygulamali ¢aligmalarda en yaygin olarak kullanilan Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF)

birim kok testidir. 24!

Y degiskeninin duraganliligina bakmak i¢in regresyon denkleminde yer alan o
parametresinin t-istatistigine bakilir. Zaman serilerinin duragan olup olmadigini

belirlemek amaciyla kullanilan {i¢ farkli regresyon esitligi asagidaki gibi ifade

edilmistir.
Kk
Sabitsiz ve trendsiz regresyon: AY, =Y, + > aAY,; + & (55)
i=1
Kk
Sabitli ve trendsiz regresyon:  AY, = S, + Y., + DAY, + & (56)

i=1

[
Sabitli ve trendli regresyon:  AY, = £, + Bt+ Y, + D aAY,; + & (57)

i=1

Bu ii¢ regresyon arasindaki fark, deterministik unsurlarin regresyona dahil edilip
edilmemesiyle ilgilidir. Ilk regresyona sabit terim ve trend dahil edilmemistir. Bu
regresyon rassal yiiriiyiis modeli olarak adlandirilir. Ikinci regresyona sabit terim
eklenmis fakat trend eklenmemistir. Ugiincii regresyona ise hem sabit terim hem de

lineer zaman trendi dahil edilmistir.

Lo parametresi sabit terimi, t deterministik trendi ve k gecikme uzunlugunu ifade
etmektedir.  Genisletilmis  Dickey-Fuller  regresyonlarmda  hata  terimlerinin
otokorelasyonsuz olmasi i¢in modele gecikmeli fark terimleri ilave edilmistir. fo, f1, 0
ve Y; parametreleri tahmin edilerek Y degiskeninin duragan olmadigi sifir hipotezine
(Ho: 6=0) kars1 duragan oldugu (H;:0<0) alternatif hipotezi test edilir.?** Hesaplanan
ADF istatistikleri, mutlak deger olarak %1, %5 ve %10 anlam diizeyinde bulunan
MacKinnon kritik degerinin mutlak degerinden kiigiikse Ho reddedilemez. Bu sonug

serinin diizeyde duragan olmadig1 yani birim kok tasidigi anlamina gelmektedir. Boyle

2! David A. Dickey, Wayne A. Fuller, “Likelihood Ratio Statistics for Autoregressive Time Series with a
Unit Root”, Econometrica, VVol.49, No.4, 1981(4), s.1057-1072

2 Nilgiin Cil Yavuz, Tiirkiye’de Kamu Harcamalarmm Ozel Sektér Yatirim Harcamalarim Dislama
Etkisinin Testi (1980-2003), Marmara Universitesi IIBF Dergisi, Cilt XX, Say1.1, 2005, 5.273-274.
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bir durumda serilerin birinci ya da daha yiiksek derecedeki farklari alinarak ayni test

yeniden uygulanir. Eger Hp reddedilirse, serilerin duragan oldugu sonucuna varilir.

Hatalar arasindaki otokorelasyon sorununu gideren optimal gecikme uzunlugunun
secilmesinde Akaike bilgi kriteri, Schwarz bilgi kriteri, Hannan-Quinn Kriterleri,

modified Akaike, modified Schwarz ve modified Hannan-Quinn kullanilmaktadir.

2.2. Capraz Korelasyon Katsayisi

Serilerin trenden armdirilmasimdan sonra hesaplanan korelasyon katsayilari, ikili
olarak serilerin esglidiimlii hareketlerine iliskin ampirik sonuglarin1 vermektedir.
Capraz korelasyon katsayisi, iki serinin ayn1 ya da ters yonde ama zaman i¢inde beraber
hareket edip etmedigini incelemekte kullanilan en basit 6l¢iidiir. Serilerin es zamanl ya
da bir faz fark:i ile de olsa beraber hareket edip etmedigini belirlemede kullanilan

korelasyon katsayisi seriler arasinda sebep sonug iliskisini gostermemektedir.**®

Iki seri arasindaki esgiidiimlii hareketin derecesi korelasyon katsayis1 Ry ile
Olgiilmektedir. Segilen seri, R() nin aldig1 en yiiksek mutlak degerine gore merkezdeki
seriyle olan iliskisi incelenir. Buna gore, j pozitif ise merkezdeki seriyi gecikmeli
olarak, j negatif ise merkezdeki seriye Oncii olarak ve j sifir ise merkezdeki seriyle ayni
anda hareket etmektedir.?** Ayrica korelasyon katsayisinin degeri pozitif ise merkezdeki
seriyle ayn1 yonde (procyclical), negatif ise ters yonde (countercyclical) ve sifir ise

birbirinden bagimsiz (acyclical) bir hareket s6z konusudur.

x ve y seklindeki iki serinin c¢apraz korelasyonuna iliskin degerlerinin

hesaplanmasinda kullanilan denklem,

¢ ()= TZ':[(xt Ny -yt =012, (58)

243 F Pinar Erdem Yigit, “Isci Gelirleri ve Biiyiimedeki Cevrimler Arasindaki iliski”, TCMB Uzmanhk
Yeterlilik Tezi, Ankara, 2005, s.31.
24 polat, a.g.e., 5.135-136.
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T+1

¢, (= [ = y)x, =x)}/ 1=0,-1,-2,... (59)

olmak tlzere

ny(l)

1=0,+1,+2,... (60)
Je.(0)-[c,,(0)

ry(1) =

seklinde ifade edilmektedir. Diger bir degisle ¢apraz korelasyon,

rxltvxzm( _ COV(Xlt!X2t+k) k:-p,-p—i-l,_,,’O’l’Z,,__,p (6]_)
Jvar(x,) - var(x, )

seklinde gosterilmektedir. (I) gecikme uzunlugunu gostermek tizere (61) nolu esitlige
gore hesaplanan ¢apraz korelasyon katsayisinin %35 giliven araliginda anlamli olup

olmadig1 t dagilimu ile test edilmektedir.

rvVn-2

t= (62)

Yukaridaki (62) nolu esitlige gore hesaplanan r korelasyon katsayisinin ii¢ aylik
seriler i¢in [-0,238, 0,238] araliginin disinda olmas1 durumunda istatistiki olarak anlamli
oldugu; aylik seriler i¢in korelasyon katsayismin [-0,148, 0,148] araliginin disinda

olmas1 durumunda istatistiki olarak anlamli oldugu kabul edilmektedir.?*

2.3. Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme, zaman serileri arasinda uzun donemde bir iligkinin varligi olarak
ifade edilmektedir. ADF testi kullanilarak duraganliklar1 incelenen serilerin aralarinda

uzun donemli bir iliskinin olup olmadigini belirlemek amaciyla egbiitiinlesme testi

#° yigit, a.g.e., S.47.
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yapilir. Ayrica bireysel olarak duragan olmayan zaman serilerinin bir ya da daha fazla

sayidaki dogrusal bilesenleri duragan olabilir.

Johansen esbiitiinlesme testi, esbiitiinlesme 1iligkilerin tespiti i¢in kullanilan en
yaygin yontemdir. Johansen esbiitiinlesme testinin tercih edilmesinin nedeni, teste konu
olan degiskenler arasinda igselligin sorun olusturmamasi ve iliskili degiskenleri
belirlemede etkilesimlere izin vererek veri siirecinin hata yapisimi goz Oniinde
tutmasidir.**® Johansen esbiitiinlesme testinde duragan olmayan degiskenler arasindaki

iliskileri tespit etmek i¢in asagidaki VAR modeli kullanilir.

k-1
Ay, = Z”iAYt—l T Y T & (63)

i=1

Esbiitiinlesme vektor sayisina esit olan © matrisinin ranki, degiskenler arasindaki
uzun doénem iligkilerin varligini ispatlar. @ matrisinin ranki 0’a esit oldugunda
esbiitiinlesme yoktur. Bu testte sifir hipotezi, r=0 bi¢iminde esbiitiinlesme olmadigini
ifade ederken; alternatif hipotez r>0 bigiminde ve esbiitiinlesme oldugunu ifade eder.
Bu amagla, maksimum oOzdeger ve iz (trace) diye adlandirilan iki ayr1 test
gelistirilmistir.?*’ Maksimum 6zdeger testinde ana hipotezde r kadar esbiitiinlesik
vektor, alternatif hipotezde de r+1 kadar esbiitiinlesik vektor oldugu test edilirken; iz

(trace) testinde ana hipotez en fazla r kadar esbiitiinlesik vektor oldugunu test eder.?*®

Esbiitiinlesme testleri, degiskenler arasindaki iliskinin tespitinde VAR modeli mi,
yoksa VECM mi kullanilacagi konusunda bilgi vermektedir. Eger degiskenler arasinda
esbiitiinlesme yani uzun donemli bir iliski s6z konusuysa, birinci farklarda tahmin
edilen kisitsiz VAR modelinde belirleme hatasi yapilmis olur. Bu nedenle analizde bir

hata diizeltme mekanizmasi olan VECM uygulanmalidir.**

246 «\[. Rahman ve M. Mustafa, “Dynamics of Real Exports and Real Economic Growths in 13
Seleceted Asian Countries”, Journal of Economic Development, Cilt 22, Say1 2, Aralik 1997.

247§ Johansen, “Estimation and Hypothesis Testing of Cointegration Vectors in Gaussian Vector
AutoregressivevModels”, Econometrica, 1991, s.1551-1580.

#8 G. Booth ve C. Ciner, “The relationship between nominal interest rates and inflation: international
evidence”, Journal of Multinational Financial Management, 11,2001, s.269-280.

49 peter Kennedy, A Guide to Econometrics, Blackwell Publishing UK, 5.ed. 2003, s.327.
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2.4. VAR Analizi

VAR modelleri ekonomik degiskenler arasindaki iligkilerin varligmin ve rassal
soklarin degiskenler iizerindeki dinamik etkilerinin incelenmesinde kullanilir. Bu
model, secilen biitiin degiskenleri birlikte ele alir ve bir sistem biitiinliigii iginde inceler.
igsel ve digsal degisken ayirimi yapilmak zorunda degildir.”® Ayrica VAR modelinde
iktisat teorisinin one silirdiigli kati1 varsayimlarin ve kisitlamalarm modelin tanimini
bozmasma izin verilmemektedir. Degiskenler arasindaki iligkiler i¢in bir 6n kisit
konulamaz. Boylece, model kurma asamasinda yapilmasi zorunlu olan 6n varsaymmlarin

olumsuz etkileri de biiyiik 6l¢iide ortadan kalkmis olur.?!

VAR modeli, sistemde yer alan degiskenlerin her birinin hem kendisinin hem de
sistemde yer alan diger degiskenlerin gecikmeli degerlerinin esitligin sag tarafinda yer
aldig1 esitlikler sistemidir.?*® ki degisken i¢in basit VAR modeli asagidaki bicimde

gosterilebilir. >

Xi = — Y 71 Xia t VY Héx (64)

Ye =80 =X + 7 Xiq t V0 Y T Ey (65)

Burada x; serisi zaman iginde Y; Serisinin cari ve ge¢mis degerlerinden
etkilenirken; y; serisi de zaman iginde X; serisinin cari ve ge¢mis degerlerinden etkilenir.
Bununla birlikte yukarida yer alan denklemlerin gecikme uzunluklar1 bir oldugu igin

birinci dereceden bir otoregresyon olusturulmustur.

20 Damodar Gujarati, Basic Econometrics, (McGraw Hill, 4. Baski, 2003, s.848.

2! Ferhat Baskan Ozgen ve Biilent Giiloglu, “Tiirkiye’de I¢ borglarin iktisadi Etkilerinin VAR Teknigiyle
Analizi”, ODTU Gelisme Dergisi, say1 31, Haziran 2004, s. 96.

%2 Hilal Bozkurt, Zaman Serileri Analizi, (Ekin Yaymevi, Bursa, 2007), s. 76.

23 Enders, a.g.e., 5.294.
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Diger taraftan ikiden daha fazla degisken ve birden daha fazla gecikmeler i¢in
standart VAR modelini de olugturmak miimkiindiir. Bu durumda n degiskenli p gecikme

sayilarini iceren standart VAR modeli asagidaki bi¢imde yazilabilir. 254

Ve =A+AY L+t AY ,+ t Apyt—p + & (66)

Bu esitlikte A sabit terimler vektoriinii, y; i¢sel degiskenler vektoriinii, & hata
terimler vektoriinii ve Aq, Ay, ..., 4p katsayilar matrisini gdstermektedir. Bir bagka bi¢gimde

n degiskenli p. dereceden VAR modeli [VAR(p)] seklinde ifade edilebilir.

VAR analizi iic asamada gergeklestirilir. Granger nedenselligini gosteren F
testleri, degiskenler arasindaki etkilesimi gdsteren etki tepki fonksiyonlar1 ve varyans

2
ayristirmasidir.”>

2.4.1. Granger Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi seriler arasindaki sebep sonug iliskisini
irdelemek i¢in kullanilan bir tekniktir. Eger X degiskeninin ge¢mis donemlere ait
degerleri, y degiskeninin mevcut degerlerini etkiliyorsa bu durumda X, y’nin Granger
nedenidir ya da y degiskeninin gegmis donemlere ait degerleri, X degiskeninin mevcut

degerlerini etkiliyorsa Yy, X’in Granger nedenidir denilir.

Degiskenler arasindaki iliskinin belirlenmesi i¢in, degiskenlerin i¢sel ya da dissal

olmalar1 aymrimi yapilmahdir. Fakat modelde yer alan degiskenler arasindaki iligkilerin

256

yonii ve degiskenlerin igsel ya da digsal oldugu bilinmeyebilir.”” Bu ihtiyactan yola

cikilarak, sistemde yer alan degiskenler arasindaki nedensellik iliskilerinin yoniinii

257

belirlemek i¢in Granger nedensellik testi gelistirilmistir.”>" Buna goére X ve y gibi iKi

%% G.S. Maddala, Introduction to Econometrics, (Second Edition, Macmillon Publishing Company,
Newyork, 1992), s.579.

2 (9zgen ve Giiloglu, a.g.e., s. 96.

26 Bozkurt, a.g.e., 5.91

2T C.W.J. Granger, “Investigating Causal Relations by Econometric Models and Cross-Spectral
Methods”, Econometrica, (Vol.37, No.3., Aug., 1969), s.424-438.
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degisken i¢in yapilacak p. dereceden Granger nedensellik testinde kullanilan modeller

asagida (67) ve (68) nolu esitliklerde yer almaktadir.

p p

Ye=a + Zali Yia t ZbZi Xt &y (67)
= i-1
p p

X =a, + Zali Yia t ZbZi X T &y (68)
=) i-1

Yukarida verilen (67) nolu esitlikte yer alan &i1; Ve &5 hata terimlerinin arasinda
korelasyon iligkisinin olmadig1 varsayilmaktadir. (67) nolu esitlik, cari y; degerinin
kendisinin ve x degiskeninin gecikmeli degerleriyle iligkili oldugunu, (681) nolu esitlik
ise cari X; degerinin kendisinin ve Yy degiskeninin gecikmeli degerleriyle iligkili
oldugunu 6ngdrmektedir. (67) ve (68) nolu esitlikler i¢in Granger nedensellik sinamasi

su sekilde gerceklestirilmektedir.

Hi: by = by =...=byp=0 (X degiskeniy degiskenin nedeni degildir.)

Hz: ann =ap =...= a1 =0 (y degiskeni x degiskenin nedeni degildir.)

H; hipotezinin reddedilmesi durumunda x degiskeninden y degiskenine dogru tek
yonlii nedensellik iliskisinin varligmni, H, hipotezinin reddedilmesi durumunda y
degiskeninden x degiskenine dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin varligindan s6z
edilebilir. Diger taraftan her iki hipotez de reddedilirse seriler arsinda karsilikli
nedensellik iliskisinin oldugu ifade edilmektedir. Son olarak her iki hipotezin de kabul

edilmesi degiskenler arasmda nedensellik iliskisinin olmadigi anlamina gelmektedir.?®

2.4.2. Etki Tepki Analizi

Etki-tepki fonksiyonlari, hata terimlerinden birinde meydana gelecek bir

standart sapmalik sokun i¢sel degiskenlerin simdiki ve gelecekteki degerlerine olan

8 Gyjarati, a.g.e., s. 697.



137

etkisini yansitmaktadir.”*®

Bu fonksiyonlarda soku veren degisken acisindan etki ve
soku alan degisken agisindan tepki s6z konusudur. Sistemdeki bir degiskene verilecek
soklar karsisinda zaman igerisinde hem ilgili degiskenin etkisi hem de diger
degiskenlerin tepkileri 6l¢iiliir.*° O halde, etki-tepki fonksiyonu soku veren degiskenin

etkisinin soku alan degisken lizerinde zamana gore izledigi yolu ortaya koymaktadir.

Diger taraftan sistemdeki degiskenler duragan olduklarindan, baslangigta verilecek
sokun etkisi bir siire sonra sona ererek denge durumuna geri donecektir. Bu nedenle
degiskenlerin duragan olmas1 6nemlidir. Eger degiskenler duragan yapida degillerse
verilecek sokun etkisi siirekli devam edeceginden, soka verilecek tepki saglikli

olgiilemeyecektir.

Etki-tepki analizinde bir makroekonomik degiskende meydana gelecek sok
karsisinda, diger degiskenlerin verecegi tepkinin sekli ve uzunlugu ile ilgili sonuglar
tahmin edilmektedir. Bir makroekonomik biiyiikliigiin {lizerinde en etkili degiskenin
hangisi oldugu varyans ayristrmasi ile belirlenirken, etkili bulunan bu degiskenin
politika araci olarak kullanilip kullanilamayacagim etki tepki fonksiyonlar1 ortaya

koyar.

2.4.3. Varyans Ayristirmasi

Varyans ayristirmasi, bir degiskene iliskin 6ngorii hata varyansmin diger
degiskenler tarafindan agiklanma oranidir. Varyans ayristirmasinin amaci, her bir rassal
sokun, gelecek donemler i¢in Ongodriiniin hata varyansina olan etkisini sayisal olarak
ortaya c¢ikarmaktir. Diger bir ifadeyle, bir degiskende meydana gelecek bir degismenin
yiizde olarak ne kadarmin kendisinden ve ne kadarmin diger degiskenlerden

261

kaynaklandigin1 aciklar. Bir degiskende meydana gelen degismelerin tamami

kendisindeki soktan kaynaklaniyorsa ilgili degisken digsal, modeldeki diger

29 (zgen ve Giiloglu, a.g.e., 5.97.

%0 ginan M. Temurlenk, Vektor Otoregresyon Modeli: Tiirkiye’de 1980 Sonrasi Dénemde
Uygulanan istikrar Politikalarimn Etkinligi Uzerine Bir Uygulama, Erzurum Atatiirk Universitesi
IIBF Yayin No.209, 1998, s.31.

28! Enders, a.g.e., 5.280.
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degiskenlerden kaynaklaniyorsa ilgili degiskenin igsel oldugu kabul edilmektedir.?®?

Degiskenlerin siras1 varyans ayristirmasinda sonuglari etkilediginden, degiskenlere icsel

digsal ayriminin yapilmasi oldukc¢a dnemlidir.

3. VERI SETI ve ANALIiZ SONUCLARI

Bu bolimde GSMH ve bazi makroekonomik degiskenler arasmdaki iligkinin
biyiikliigii ve yonii analiz edilerek, Tiirkiye’de Kkonjonktiirel dalgalanmalarin arz
soklarindan m1 yoksa talep soklarindan mi kaynaklandig arastirilacaktir. Boylece reel
konjonktiir teorisinin Tiirkiye ekonomisinde gegerliligi smanmis olacaktir. Bu
kapsamda arz soklari, talep soklar1 ve nominal soklar ele almmacak, bunlarin ¢ikti
iizerindeki etkileri incelenerek elde edilen ampirik bulgular degerlendirilecektir. Bir
tilkedeki ekonomik seriler arasindaki iligkiyi incelemek, o iilkenin ekonomik aktivitesini

gozlemlemek ve gelecege yonelik ekonomik politikalar planlamak agisindan 6nemlidir.

Ekonomik dalgalanmalarla ekonominin tamaminda ortaya ¢ikan dalgalanmalar
kastedildigi igin, bu dalgalanmalarin 6l¢iimiinde GSMH’da ortaya ¢ikan konjonktiirel
dalgalanmalar takip edilecektir. Calismamizda Tiirkiye’de konjonktiirel dalgalanmalari
analiz etmek icin GSMH, dis ticaret haddi, reel déviz kuru, TUFE, ithalat ve cari agik

serileri ele alinmaktadir.

Bu calismada kullanilan veri setleri Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden (TCMB-EVDS) temin edilmistir. Serilerin

tanimlari, donemleri ve kodlar1 Tablo 1’ de verilmektedir.

Ele alman tiim degiskenler iicer aylik olup 1987:1-2007:3 ddnemini

kapsamaktadir. Boylece her bir degiskene ait kullanilabilir gézlem sayis1 83 olacaktir.

%2 Bozkurt, a.g.e., 5.95.



Tablo 1. Serilerin Tanimlari
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Degisken Aciklama Kaynak Arahk Gsi;z;lesl:l
GSMH Gayri Safi Milli Hasila TCMB |[1987:1-2007:3 83
DOVIZ Reel Doviz Kuru TCMB |1987:1-2007:3 83

DTH Dis Ticaret Haddi TCMB |1987:1-2007:3 83
TUFE Tiiketici Fiyat Endeksi (Genel) | TCMB |1987:1-2007:3 83
ITHALAT Ithalat TCMB |1987:1-2007:3 83
CARI ACIK Cari Agik TCMB |1987:1-2007:3 83

3.1. Verinin Grafik incelenmesi
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Sekil 35. GSMH’ nin Zamana Kars1 Grafigi
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Sekil 35’de goriilen GSMH serisi giiclii mevsimsel yap1 gdsterdigi icin yapilan
analizlerin glivenilir olmasi amaciyla Census X12 yontemi kullanilarak mevsimsellikten

arindirilmistir. Bu serinin artan bir trend izledigi goriilmektedir.
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— TUFE

Sekil 36. Tiiketici Fiyat Endeksinin Zamana Kars1 Grafigi

Tiketici fiyat endeksi bir onceki ti¢ aylik doneme gore endeksteki ylizde
degisimi gostermektedir. Sekil 36°’da goriildigli gibi tiiketici fiyat endeksi serisinin

duragan olmadig1 goriilmektedir.
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Sekil 37. Dis Ticaret Hadlerinin Zamana Kars1 Grafigi

Dis ticaret haddi dalgali bir seyir izlemis olsa da, grafige bakildiginda serinin

duragan oldugu anlagilmaktadir.
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Sekil 38. Reel Doviz Kurunun Zamana Kars1 Grafigi
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Son donemlerde TL’nin asir1 degerlenmesine baglt olarak reel kurda yasanan
artig Sekil 38’de acgikca goriilmektedir. Ayrica grafige bakilarak serinin duragan

olmadig1 sonucuna varilmaktadir.
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| — CARIACIK]

Sekil 39. Cari A¢igin Zamana Kars1 Grafigi

Ulusal paranin degerlenmesi, ihracat sektoriinii olumsuz etkilerken ithalat
hacminin artmasina yol agarak dis ticaret dengesi lizerinde 6nemli derecede olumsuz
etkiler yaratmaktadir. Grafikte de goriilen bu olumsuz etki, azalan bir trend olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.
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Sekil 40. Ithalatin Zamana Kars1 Grafigi

Finanasal serbestlesme ile birlikte ulusal paranin degerlenmesi, ihracatci
sektorlerin rekabet giiciinii olumsuz etkilerken ithalat hacminin artmasma yol

acmaktadir. Sekil 40’da ithalat serisinin artan bir trend izledigi goriilmektedir

Modelde kullanilan degiskenlerden dis ticaret haddi disindaki degiskenlerin

diizeylerinde duragan olmadiklar1 goriilmiistiir.

3.2. Konjonktiir ve Trend Ayristirmasi
Logaritmalar1 alman seriler Census X12 yontemi kullanilarak mevsimsellikten
arindirilmigtir. S6z konusu serilere Hodrick-Prescott filtresi (HP Filtresi) uygulanarak

serilerde trend hesaplanmistir.

Konjonktiirel dalgalanmalar, serilerin trend degerlerinden sapmalar1 olarak
hesaplanmistir. Zaman serilerine ait konjonktiirel dalgalanmalar HP filtresi kullanilarak
hesaplanan trend degerlerinin, mevsimsellikten arindirilmis serilerden ¢ikartilmasiyla
elde edilmistir. Serilerdeki konjonktiiriin hesaplanmasinda asagidaki esitlikler

kullanilmistir:
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CGSMH = IGSMH_sa — hpGSMH

cDTH =IDTH_sa — hpDTH

cDOVIZ = IDOVIZ_sa— hpDOVIZ

CTUFE = TUFE — hpTUFE

CITHALAT= ITHALAT — hpITHALAT
cCARIACIK= CARIACIK — hpCARIACIK

Logaritmas1 alinmis ve mevsimsellikten armndirilmis GSMH serisi ve HP

filtresinden gegirilmis GSMH Sekil 41’in {ist panelinde ayni1 grafik tizerinde

gosterilmektedir.
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Sekil 41. GSMH’nin Trend ve Konjonktiir Serileri
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Tiirkiye ekonomisinin konjonktiiriiniin  gosterildigi  Sekil 41’in alt paneli
incelendiginde son 20 yilda ekonomik krizlerde konjonktiirdeki diisiisler hemen goze
carpmaktadir. Konjonktiirde goézlenen en yiliksek diisiis, kur ve faiz oranlari
dengesizliginden kaynaklanan Nisan 1994 krizidir. Bu kriz sonrasi yiiriirliige konan
Oonlemler ve Temmuz 1998’de IMF destegi ile baslanan enflasyon ile miicadele
programmin olumlu etkileri goriilmektedir. Bu olumlu gelismenin ardindan yasanan
1999 Marmara depreminin GSMH’daki olumsuz etkileri géze ¢arpmaktadir. Bunun
yan1 sira bankacilik kesimindeki sorunlardan kaynaklanan Kasim 2000 krizi ve
odemeler bilangosundaki dengesizlige bagli olarak ortaya ¢ikan Subat 2001 krizinin
negatif etkileri grafikte acik olarak goriilmektedir. Yine IMF g6zetiminde 2001 yilinin
ortalarinda yapilan “Giiglii Ekonomiye Gecgis Programi” ile enflasyon diisiiriilmiis,

biiylime gerceklesmis ve ekonomik konjonktiirde gozlenen yiikselis yakalanmistir.

Logaritmas1 alinmis ve mevsimsellikten arindirilmis reel déviz kuru serisi ve HP

filtresinden gegirilmis reel doviz kuru serisi Sekil 42’nin iist panelinde gosterilmektedir.
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Sekil 42. Reel Doviz Kurunun Trend ve Konjonktiir Serileri

Kur ve faiz oranlar1 dengesizliginden kaynaklanan Nisan 1994 krizinin olumsuz
etkisiyle konjonktiir dibe vururken, Temmuz 1998’de IMF destegiyle yapilan enflasyon
ile miicadele programinin etkisiyle reel doviz kuru konjonktiirii yiikselmistir. 2001
yilindaki IMF destekli ekonomik programdan sonra reel déviz kuru konjonktiiriindeki

diisiis hemen goze ¢arpmaktadir.

Sekil 43’{in iist panelinde logaritmast alinmis ve mevsimsellikten arindirilmis dis

ticaret haddi serisi ve HP filtresinden geg¢irilmis dis ticaret haddi serisi gosterilmektedir.
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Sekil 43. Dis Ticaret Hadlerinin Trend ve Konjonktiir Serileri

Ekonomik performansin gostergelerinden biri olan dis ticaret haddi konjonktiirti,
Sekil 43’iin alt panelinde goriildiigi gibi GSMH konjonktiirii ile benzer egilimlere
sahiptir. 1991 yilindaki Korfez savasiyla baslayan ihracat harcamalarindaki diismeler,
dis ticaret haddi konjonktiiriiniin 1998 yilinda IMF ile yapilan ekonomik programa
kadar en dip seviyesini gérmesine neden olmustur. 2002 yilindan bu yana diinya
ekonomisindeki durgunluk, petrol fiyatlarindaki artis ve euroya gegildikten sonra alim
giicliniin azalmasi diinya ekonomisini durgunlastirmis, bu da ihracati olumsuz ydnde
etkilemistir. Yaganan bu ekonomik durgunluk ve i¢ talebin daralmasi nedeniyle 2002

yilindan sonra dis ticaret haddinde 6nemli 6l¢lide dalgalanma gozlenmemistir.
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TUFE serisi bir dnceki yilin ayn1 ¢eyregine gore yiizde degisim olarak almdig:
icin, verilerin logaritmasi alimmamis ve mevsimsellikten armdirilmamstr. TUFE
serisini 1987 baz yili degerleri bir yiizde degisimi alinarak kullanilmigstir. Verileri bu
bigimde Sekil 44’iin iist panelinde HP filtresinden gegirilerek trendi ¢ikarilmis TUFE

serisi gosterilmektedir.
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Sekil 44. Tiiketici Fiyat Endeksinin Trend ve Konjonktiir Serileri

1998 ve 2001 yillarinin ortalarinda IMF destegi ile yapilan enflasyon ile miicadele
programi ile diisiiriilen enflasyon Sekil 44’tin st panelinde agik bir sekilde
izlenebilmektedir. Enflasyon, Nisan 1994 kriziyle tavan yapmistir, konjonktiiriin bu yila

ait zirve noktasi goriilmektedir.
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Sekil 45. Cari A¢igin Trend ve Konjonktiir Serileri

Bir iilkenin dis ekonomik iliskilerinde en 6nemli nokta cari islemler hesabidir.
Tiirkiye 1947 yilindan bu yana cari islemler dengesinde ¢cogunlukla agik vermistir. Cari

islemler dengesindeki bu agiklar genellikle dis bor¢lanma yoluyla finanse edilmistir.

Cari agign logaritmas: alinmig ve mevsimsellikten armdirilmig grafigi Sekil 45°in
ist panelinde, HP filtresinden gecirilmis grafigi ise Sekil 45’nin alt panelinde
gosterilmektedir. Nisan 1994, Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinin ekonomide

yarattig1 durgunlugun etkileri cari agik serisinde de goriilmektedir.
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Sekil 46. ithalatin Trend ve Konjonktiir Serileri

Son yillarda 6nemli ihracat artisinin yasandigi sektorler (otomobil) yiiksek ithal
girdi kullandiklarindan ithalata bagimliliklar1 artmistir. TL’nin asir1 degerlenmesiyle
karlarmi korumak ve ihracatini slirdiirmek isteyen sektorler, yerli girdiyi diisiiriip ithal
girdi kullanim yolunu se¢mislerdir. Nitekim ihracat edilecek iiretimde kullanilacak
girdinin ithalatmin pay1 1996 ile 2004 yillar1 arasmda % 56’ dan % 66,5’e kadar
cikmistir. Ayrica 2000 — 2004 yillar1 arasinda Tiirkiye dis ticaretinde ihracatci olan bazi
sektorlerin ashinda biiylik 6l¢iide ithalatgi olduklar1 goriilmiistiir. Hatta bazi1 sektorlerin
ithalatlar1 ihracatlarindan fazla oldugu i¢in, net ihracatlarinin negatif oldugu

gbzlenmistir. Bu siire¢ Sekil 46’ nin alt panelinde acik¢a dogrulanmaktadir.
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Buraya kadar serilere ait dalgalanmalar gorsel olarak ele alinmistir. Seriler
arasindaki iligkinin hareket yOniinii netlestirebilmek icin dalgalanmalar arasindaki

korelasyon katsayilarina bakilmalidir.

3.3. Serilerarasi1 Capraz Korelasyon Sonuglari

Seriler arasindaki iligkinin hareket yoniinii ve seklini tespit edebilmek igin,
serilerin ¢apraz korelasyon katsayilar1 incelenmelidir. Capraz korelasyon katsayisinin
pozitif olmas: iki serinin ayni yonde (procyclical) hareket ettigini, ¢apraz korelasyon
katsayismin negatif olmasi iki serinin ters yonde (countercyclical) hareket ettigini
gosterir. Korelasyon katsayilarinin istatistiksel olarak anlamli bulunamamasi (acyclical)

durumunda ise serilerin birbirinden bagimsiz hareket ettigi kabul edilmektedir.

Serilerin GSMH ile ayni ya da ters yonde ve es zamanl ya da bir faz farki ile de
olsa birlikte hareket etme derecesini tespit etmek amaciyla hesaplanan c¢apraz

korelasyon katsayilar1 tablo halinde tek tek gosterilmistir.
Yiizde 5 kritik degerinde {i¢ aylik seriler igin korelasyon katsayisimin

[-0,238, 0,238] araligmin disinda olmas1 durumunda istatistiksel olarak anlamli oldugu

kabul edilmektedir.

Tablo 2. GSMH ve Reel Doviz Kuru Arasindaki Korelasyon Katsayisi

Gecikme Uzunlugu | GSMH(t), DOVIZ(t-i) | GSMH(t), DOVIZ(t+i)
0 0.5631** 0.5631**
1 0.5662** 0.3885**
2 0.3188** 0.1989
3 0.1121 -0.0310
4 -0.1594 -0.0912

** jsareti yiizde 5 kritik degerinde korelasyonun anlamli oldugunu gostermektedir.
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Sekil 47. GSMH ve Reel Doviz Kurunun Korelasyon Grafigi

Finansal serbestlesmeyle birlikte 1990’11 yillarda Tiirkiye ekonomisinde ulusal
paranin deger kazandig1r goriilmektedir. Ulusal paranin degerlenmesi, ihracatgi
sektorlerin rekabet giicii ve dis ticaret dengesi iizerinde 6nemli derecede olumsuz etkiler

yaratirken; diger taraftan ithalat hacminin artmasina yol agmaktadir. 263

Tablo 2’de korelasyon katsayilarindan yararlanarak, GSMH ile reel déviz kuru
dalgalanmalarinin  ayn1 yonde hareket ettigi goOriilmektedir. Reel doviz kuru
dalgalanmalar1 6ncii degisken olup, GSMH reel doviz kuru dalgalanmalarini bir donem

geriden takip etmektedir.

Sekil 47°de Tirkiye ekonomisinin biiylime donemlerinde, reel doviz kurunun
deger kazandigi, ekonomik kriz donemlerinde ise reel doviz kurunun cok diisiik

diizeylere indigi goriilmektedir.

%63 yakup Kepenek ve Nurhan Yentiirk, Tiirkiye Ekonomisi (13.Bask1), Istanbul:
Remzi Kitabevi, 2003, 5.216-217.
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Tablo 3. GSMH ve ithalat Arasindaki Korelasyon Katsayist

Gecikme Uzunlugu | GSMH(t), ITHALAT(t-i) | GSMH(t), ITHALAT (t+i)
0 0.7857** 0.7857**
1 0.6717** 0.5491**
2 0.4665** 0.2730**
3 0.2578** -0.0673
4 0.0182 0.3348**
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Sekil 48. GSMH ve Ithalatin Korelasyon Grafigi

Tablo 3’e gore GSMH ile ithalat dalgalanmalarinin ayn1 yonde hareket ettigi ve
aralarinda yiiksek olasilikli korelasyon katsayilarmin oldugu gériilmektedir. ithalattaki
dalgalanmalar GSMH’dan daha yiiksek bir degiskenlik gostermekle birlikte, GSMH’

daki dalgalanmalarla ayn1 yonde ve gecikmesiz hareket etmektedir.

Tiirkiye ekonomisinde; ekonomik genisleme, yiiksek ithalat ve degerli ulusal para
donemleri ayni1 anda olugsmaktadir.?®* ithalat ile ¢ikti arasinda bulunan bu giiclii ve

pozitif korelasyonlar, ekonomik faaliyetlerin genelde ithalata bagimli oldugunu

gostermektedir.

%% Ering Yeldan, Kiiresellesme Siirecinde Tiirkiye Ekonomisi, istanbul iletisim Yayinlari, 2003, s.34-
36.
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Tablo 4. GSMH ve Dis Ticaret Hadleri Arasindaki Korelasyon Katsayisi

Gecikme Uzunlugu | GSMH(t), DTH(t-i) | GSMH(t), DTH(t+i)
0 0.2576** 0.2576**
1 0.1957 0.3206**
2 0.0631 0.2722**
3 0.0716 0.2229
4 0.0376 0.2404**

** jsareti yiizde 5 kritik degerinde korelasyonun anlamli oldugunu géstermektedir.
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Sekil 49. GSMH ve Dis Ticaret Hadlerinin Korelasyon Grafigi

Dis ticaret ile biiyiime arasinda ¢ok giiclii olmayan pozitif bir iliski vardir ve bu
iliski Tiirkiye icin ihracattan ¢ok ithalat iizerinden gerceklesmektedir. Uretimde
meydana gelen artisin dnemli bir kismi gelismis tilkelerden yapilan makine ve techizat
ithalatindan kaynaklanmaktadir. Ekonomik biiyiime i¢in ithalat daha 6nemli olmakla
265

beraber, ihracat da ithalat1 finanse edebildigi 6l¢iide 6nem kazanmaktadir.”™ Bu egilim

%8 {smail Tuncer, “i¢sel Biiyiime Modelleri Cergevesinde: Tirkiye’de Uygulanan
Dis Ticaret Politikalarmin Biiyime Etkileri Uzerine”, Yaymnlanmamus Doktora Tezi,
Cukurova Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Adana, 2001, s.173.
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kiigiik disa agik ekonomilerde ekonomik faaliyetler genelde ithalata dayali oldugunu

gostermektedir.?®®

Ihracat birim degerinin ithalat birim degerine orani olarak hesaplanan dis ticaret
haddindeki artiglar ulusal ekonomi icin refah artig1 anlamina gelmektedir. GSMH ile dis
ticaret hadleri dalgalanmalar1 arasindaki ¢ok giiclii olmayan korelasyon katsayilarinin
pozitif olmasi, aralarindaki ayni yonlii iligkiyi dogrulamaktadir. Bulunan korelasyon
katsayllart GSMH’nin  o6ncii  degisken oldugunu ve dig ticaret haddindeki

dalgalanmalarim GSMH’y1 bir donem geriden ayn1 yonde takip ettigini gostermektedir.

Tablo 5. GSMH ve Cari Agik Arasindaki Korelasyon Katsayisi

Gecikme Uzunlugu | GSMH(t), CARIACIK(t-) | GSMH(t), CARIACIK (t+i)
0 -0.5557** -0.5557**
1 -0.4360** -0.3714%*
2 -0.2498** -0.1660
3 -0.0677 0.0353
4 0.1307 0.1980

** jsareti yiizde 5 kritik degerinde korelasyonun anlamli oldugunu gostermektedir.
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Sekil 50. GSMH ve Cari A¢i1gin Korelasyon Grafigi

%6 john Rand ve Finn Tarp, “Business cycles in Developing Countries: They are
different?”, World Development, cilt.30 say1:12, 2002, s.2080.
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Tiirkiye ekonomisinde canlilik ve daralma donemlerini agiklamada en Onemli

degiskenler cari agiklar ve ithalat hacminin finansman olanaklaridir.?®’

Tabloya gore
bulunan GSMH ile cari agigm gecikmesiz hareketi grafikte de dogrulanmaktadir. Ayrica
Korelasyon katsayilarinin negatif bulunmasi, GSMH ile cari acgik arasinda ters yonlii

iliskinin oldugunu gostermektedir.

Tablo 6. GSMH ve TUFE Arasindaki Korelasyon Katsayisi

Gecikme Uzunlugu | GSMH(t), TUFE(t-i) | GSMH(t), TUFE (t+i)
0 -0.3681** -0.3681**
1 -0.2248 -0.3814**
2 -0.1320 -0.2577**
3 -0.1199 -0.0612
4 -0.1125 0.2389

** jsareti ylizde 5 kritik degerinde korelasyonun anlamli oldugunu gostermektedir.
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Sekil 51. GSMH ve Tiiketici Fiyat Endeksinin Korelasyon Grafigi

Tablo 6° ya gére GSMH ile TUFE dalgalanmalar arasinda ¢ok giiglii olmayan ters
yonde bir hareket goriilmektedir. Ayrica bulunan korelasyon katsayillar1 GSMH nin

oncii degisken oldugunu ve TUFE dalgalanmalarmin GSMH’y1 bir donem geriden ters

%7 yeldan, a.g.e., 5.34-36.
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yonde takip ettigini gostermektedir. Sekil 51°de TUFE serisinin s6z konusu dénemde
oldukca genis bir bantta hareket etmekte oldugu ve dalgalanmalarin siddetlerinin ¢ok
farkhilik gosterdigi izlenmektedir. 1994 krizinde TUFE dalgalanmalar1 en yiiksek zirve
noktasindayken, GSMH’daki dalgalanmalar dip noktasina ulagsmaktadir.

GSMH’nin diger degiskenler ile arasindaki iligkinin yonii ve sekli korelasyon
katsayilar1 ¢ercevesinde tek tek incelenerek tespit edilmistir. Asagida ¢apraz korelasyon
matrisinde biitiin degiskenlerin birbirleriye olan iliskilerinin yonii ve sekli ayn1 anda

verilmistir.

Tablo 7. Capraz Korelasyon Matrisi

GSMH | DTH |DOVIZ | TUFE |ITHALAT| C.ACIK

GSMH 1.000 0.258 0.563 | -0.368 0,786 -0,556
DTH 0.258 1.000 0.167 -0.177 0,006 -0,516
DOVIZ 0.563 0.167 1.000 | -0.459 0,542 0,114
TUFE -0.368 | -0.177 | -0.459 1.000 -0,465 0,433
ITHALAT| 0,786 0,006 0,542 | -0,465 1.000 -0,713
C.ACIK | -0,556 | 0,114 | -0,516 | 0,433 -0,713 1.000

Tablo 7°de verilen korelasyon matrisine bakildiginda, GSMH ile dis ticaret haddi,
doviz kuru ve ithalat arasindaki korelasyon katsayilar1 pozitif yonliiyken, GSMH ile
tiikketici fiyat endeksi ve cari acik arasindaki korelasyon katsayismin negatif oldugu
goriilmektedir. En yiliksek korelasyon katsayisinin ithalata ait oldugu hemen goze

carpmaktadir.

Ancak, korelasyon katsayilar1 bize grafiklerden daha net bir izlenim vermesine
ragmen, serilerin GSMH ile olan sebep sonug iliskisini gostermemektedir. Bu nedenle

takip eden analizlerde nedensellik testleri yapilacaktir.

GSMH ile parasal degisken olarak ele alman TUFE dalgalanmalar1 arasinda ters

yonde bir dalgalanma olmakla birlikte, aralarindaki zayif iliskinin varlig1 parasal
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degiskenlerin ekonomik konjonktiirii agiklamada yetersiz kaldigi goriisiinii destekler
niteliktedir. Bu sonug, reel konjonktiir teorisinde para politikasinin etkinsizligini

dogrulamaktadir.

3.4. Birim Kok Testi Sonuglari

Seriler arasinda ekonometrik olarak anlamli iligkilerin tespit edilebilmesi igin
serilerin duragan olmasi1 gerekmektedir. Zaman serilerinde birim kokiin varligi serilerin
duragan olmadig1r anlamma gelmektedir. Duragan olmayan serilerle yapilan zaman
serisi analizlerde ortaya cikan diizmece regresyon seriler arasindaki gercek iliskiyi
yansitmayacaktir. Bu nedenle Oncelikle serilerin  duragan olup olmadiklari

arastirilmalidir. 268

Bu calismada serilerin duraganlhigini test etmek ve kacinci dereceden duragan
oldugunu belirlemek i¢in yaygin olarak kullanilan Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF)
birim kok testi uygulanmistir. ADF igin sifir hipotezi birim kokiin var oldugunu yani
serinin duragan olmadigmi; alternatif hipotez ise birim kokiin yoklugunu yani serinin
duragan oldugunu ifade etmektedir. Eger bulunan test istatistik degeri %1, %5 ve %10
kritik degerlerinden kiiclikse sifir hipotezi reddedilir. Hatalar arasindaki otokorelasyon
sorununu gideren optimal gecikme uzunlugu, Seriler li¢ aylik verilerden olustugu i¢in

maksimum 4 olmak tizere Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) ile belirlenmistir.

Grafik inceleme sonucunda dis ticaret haddi ve TUFE serilerinde trend
gozlenmezken, GSMH ve reel doviz kuru serilerinde belirgin bir trend s6z konusudur.
Bu nedenle uygulanacak birim kok testlerinde dis ticaret haddi ve TUFE serileri igin
sadece sabit terim, diger seriler i¢in ise sabit terim ve trend dikkate alimmuastir. Serilerin
birim koke sahip olup olmadiklarini belirlemeye yonelik uygulanan ADF birim kok testi

sonuglar1 Tablo 8’de yer almaktadir.

%8 yavuz, a.g.e., 5.274.
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Tablo 8. ADF Birim Kok Testi Istatistikleri

Degiskenler | Diizey |Gecikme |Olasihk | Tlk Fark |Gecikme | Olasihk
GSMH* -0,6906 0 0,84 -8,5915 0 0,00
DTH -1,8129 1 0,37 | -11,3155 0 0,00
DOvVIz* -1,2227 0 0,66 -9,2553 0 0,00
TUFE* -0,2539 4 0,93 -6,5453 3 0,00
ITHALAT* | 0,6898 4 0,99 -5,9756 3 0,00
CARIACIK* |-0,1112 0 0,94 -8,4307 0 0,00

* jsareti serinin trend icerdigini gostermektedir.
**ADF testi icin MacKinnon kritik degerleri kullanilmistir.

Tabloda degiskenlerin diizeylerinde ve birinci derece farklarina uygulanan birim
kok testi sonuglart verilmistir. S6z konusu serilerin diizeylerine uygulanan ADF testi
sonuglart serilerin duragan olmadiklarmi gostermektedir. Hesaplanan ADF testi
istatistiginin mutlak degeri, MacKinnon (1996) kritik degerlerinin mutlak degerlerinden
kii¢iik olduklar1 i¢in incelenen tiim degiskenlerin duragan olmadigina karar verilmistir.
Ancak birinci farklarina uygulanan ADF test sonuglar1 biitiin serilerin duragan hale

geldigini géstermistir.

Analiz edilecek serilerin birinci dereceden farklarinin duragan olmasi, iki seri
arasindaki esbiitiinlesme (cointegration) iliskisini arastrmak i¢in gerekli Onkosulu

saglamaktadir.

3.5. Esbiitiinlesme Testi Sonuclar

ADF testi kullanilarak duraganliklar1 incelenen serilerin aralarinda uzun dénemli
bir iliskinin olup olmadigini belirlemek icin esbiitiinlesme testinin yapilmasi
gerekmektedir. Seriler arasindaki uzun dénemli bir iliskinin tespiti i¢in Johansen

Esbiitiinlesme testi kullanilmstir.
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Tablo 9. Esbiitiinlesme Testi Sonuglar1 (GSMH)

Ho Mrace %5 Amax %5 | Ozdeger
r=0 65,55 68,52 31,65 3346 | 0,368
r<i 28,89 47,21 12,70 27,07 0,147
r<2 16,19 29,68 8,84 20,97 0,105
r<3 7,35 15,41 7,02 14,07 0,084
r<4 0,32 3,76 0,32 3,76 0,004

Tablo 9’da trace (iz) testi ve maksimum ozdeger testi sonuglar1 géz Oniine
alindiginda, %5 anlam diizeyinde trace testi ve maksimum o6zdeger testi istatistik
degerleri tablo kritik degerlerinden kiigiik oldugu igin esbiitiinlesik vektoriin
bulunmadig1 kabul edilmektedir. Johansen esbiitiinlesme testi sonucuna gore seriler
esbiitiinlesik olmadiklar1 i¢in, uygun tahmin yontemi olarak VECM yerine VAR

yontemi kullanilacaktir.

Bu asamadan sonra Granger nedensellik testi yardimiyla degiskenler arasindaki
iligkinin yonii belirlenmelidir. Bir sonraki asamada ise kisitsiz VAR analizi yardimiyla
degiskenler arasindaki iligkinin buytkligi, etki tepki fonksiyonlar1i ve varyans

ayristirmasi yontemleri kullanilarak tespit edilmelidir.

3.6. En Uygun Gecikme Siiresinin Belirlenmesi

VAR modellerindeki en énemli sorun uygun gecikme uzunlugunun se¢imidir.
VAR analizine baslamadan o6nce, model i¢in uygun gecikmenin belirlenmesi
gerekmektedir.?®® En uygun gecikme siiresini belirlemek amaciyla LR (Ardisik modifie
edilmis LR test istatistigi), FPE (Son Tahmin Hata Kriteri), AIC (Akaike Bilgi Kriteri),
SC (Schwarz Bilgi Kriteri) ve HQ (Hannan-Quin Bilgi Kriteri) 6lgtitleri kullanilmustir.

269 Christopfer A.Sims, “Maroeconomics and Reality”, Econometrica, Vol.48, 1980, pp.1-48.



Tablo 10. Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi
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VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: GSMH DOVIZ DTH ITHALAT TUFE CARIACIK

Exogenous variables: C

Sample: 1987:1 2007:3

Included observations: 76

Lag LogL LR FPE AlC SC HQ

0 -2722.212 NA 6.10E+23 | 71.79506 | 71.97906 | 71.86859
1 -2453.967 | 487.0765 | 1.36E+21 | 65.68334 | 66.97138 | 66.19811
2 -2378.376 | 125.3217 | 4.87E+20 | 64.64148 | 67.03355 | 65.59746
3 -2316.356 | 93.03095 | 2.57E+20 | 63.95672 | 67.45282 | 65.35394
4 -2183.341 | 178.5200 | 2.18E+19 | 61.40370 | 66.00383* | 63.24214
S -2125.115 | 68.95183* | 1.41E+19* | 60.81881* | 66.52297 | 63.09847*
6 -2092.847 | 33.11666 | 1.98E+19 | 60.91703 | 67.72522 | 63.63791
7 -2055.946 | 32.04548 | 2.78E+19 | 60.89332 | 68.80555 | 64.05543

* jsareti ilgili gecikmenin uygun oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 10’ da uygun gecikme uzunlugu se¢imi i¢in elde edilen sonug yer

almaktadir. Sonuglar incelendiginde LR, FPE, AIC ve HQ kriterleri 5 gecikmenin

uygun oldugunu gostermektedir. Bundan sonraki analizlerde en uygun gecikme stiresi 5

olarak almacaktir. Model i¢in uygun gecikmenin belirlenmesinden sonra, bu gecikme

ile tahmin edilecek VAR modeli sonucunu yorumlayabilmek amaciyla sirasiyla Granger

nedensellik testi, Etki-Tepki analizi ve Varyans ayristirmasi yapilarak degiskenler

arasindaki iligkiler tespit edilecektir.
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3.7. VAR Analizi Sonuclan

VAR modelinin tahmini sonucunda elde edilen katsayilar1 yorumlamak oldukga
giictiir. Bunun yerine, yapisal analizlerin ikinci kismini olusturan ve denklem sistemine
verilecek soklar karsisinda, sistemde yer alan degiskenlerin verecegi tepkilerin

olgtildigi etki-tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirmasi analizleri yorumlanur.

VAR modeli degiskenler arasindaki iliskinin yoniine ek olarak, bu iliskinin sekli
ve uzunlugu ile ilgili bilgileri vermektedir. Modelimizde esbiitiinlesik vektor tespit
edilmediginden kisitsiz VAR modeli tahmini yapilmistir. VAR modelinin tahmini
sonucunda elde edilen katsayilar1 yorumlamak oldukga giictiir. Bunun yerine denklem
sistemine verilecek soklar karsisinda, sistemde yer alan degiskenlerin verecegi
tepkilerin olguldigi etki-tepki (Impulse-Response) fonksiyonlar1 incelenmis ve daha
sonra varyans ayristirmasi ile de Tiirkiye’deki konjonktiirel dalgalanmalarinin arz

soklarindan mi1 yoksa diger soklardan m1 kaynaklandig1 yorumlanmaya calisilmistir.

3.7.1. Granger Nedensellik Testi Sonuglar

Esbiitiinlesme sonuglar1 degiskenler arasindaki uzun doénemli iliskinin
yoniinii  gdstermemektedir.  iktisatta degiskenler arasindaki iliskinin  ydniiniin
belirlenebilmesi ve test edilebilmesi i¢in, degiskenlerin i¢sel ya da digsal olmalari
ayrimi yapilmadir. Ancak, sistemde yer alan degiskenler arasindaki iliskilerin yonii ve
degiskenlerin i¢sel ya da digsal oldugu bilinmeyebilir.?’® Bu ihtiyactan yola ¢ikarak,
Granger sistemde yer alan degiskenler arasindaki nedensellik iligkilerinin yoniini

belirlemek i¢in Granger nedensellik testini gelistirmistir.271

Bu nedenle seriler arasindaki sebep sonug iliskisini irdelemek i¢in Granger
nedensellik testi uygulanmalidir. Degiskenler arasindaki nedensellik testi ile ulasilan

sonuglar Tablo 11” de goriilmektedir.

270 Bozkurt, a.g.e., 5.91.
21 Granger, a.g.¢., 5.424-438,



Tablo 11. Nedensellik Testi Sonuglar1

Bagimsiz Deg. | Bagimh Deg. | Gecikme | F-Istatistigi | Olasilik
AGSMH ADOVIZ 5 1,36 0,2520
ADOVIZ AGSMH 5 5,96 0,0001"
AGSMH ADTH 5 3,80 0,0044*
ADTH AGSMH 5 0,67 0,6468
AGSMH ATUFE 5 0,96 0,4507
ATUFE AGSMH 5 0,24 0,9440
AGSMH AITHALAT 5 5,38 0,0003"
AITHALAT |AGSMH 5 10,10 3,3E-07"
AGSMH ACARIACIK 5 2,50 0,0392
ACARIACIK |AGSMH 5 0,90 0,4840

163

* isareti Granger nedenselligin varligini ifade etmektedir

Granger nedensellik testi sonucuna gore GSMH’daki konjonktiirel dalgalanmalar
dis ticaret haddi, ithalat ve cari agik serilerindeki dalgalanmalara sebep olan agiklayic1
bir degiskendir. Ulasilan diger bir nedensellik iliskisi de reel doviz kurunun ve ithalatin
GSMH’daki dalgalanmalara sebep olan aciklayici bir degisken olmasidir. Ayrica
Tabloya gére GSMH ile TUFE arasmda herhangi bir nedensellik iliskisinin

bulunmadig1 gdzlenmisitr.

Granger nedensellik testi sonuglarina gore degiskenler arasmndaki uzun dénemli
iliskinin yoniiniin bilinmesi, politika yapicilari i¢in ¢ok énemli bir bulgudur.?”> GSMH
ile diger zaman serileri arasindaki iliskilerin yonii ile ilgili sonuglar asagida Tablo 12°de

sematik olarak gosterilmektedir.

22 Ramazan Sar1 ve Ugur Soydas, Income and Education in Turkey: A Multivariate Analysis, Education
Economics, Vol.14, No.2, 2006(6), s.187.
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Tablo 12. Seriler Arasindaki iliskilerin Y6nii

GSMH 4+—— Reel Doviz Kuru

GSMH =  Dis Ticaret Haddi

GSMH <—~> TUFE

GSMH *> ithalat

GSMH = Cari Ack

Korelasyon katsayilar1 sonuglari, bulunan Granger nedensellik testi sonuclari
ortismektedir. Ayni sekilde korelasyon Kkatsayilar1 sonuglarmda GSMH ile ithalat
arasinda olduk¢a kuvvetli olan iliski, Granger nedensellik testi sonucunda da
GSMH’dan ithalata ve ithalattan GSMH’ya dogru ¢ift yonli etkilesim olarak ortaya
cikmistir. Ancak, GSMH serisinin ekonometrik ¢alismada kullanilan serilerden TUFE

ile Granger anlaminda herhangi bir iligski olmadig1 goriilmektedir.

GSMH degistikge dis ticaret haddi, ithalat ve cari acik etkilenirken, reel doviz
kuru ve ithalat degistikce de GSMH etkilenecektir. Bunun yaninda TUFE nin reel ¢ikt1
iizerinde konjonktiirel bir etkiye sahip olmadig1 sdylenebilir, yani GSMH TUFE deki

degisimler karsisinda duyarsizdir.

Degiskenler arasindaki etkinin yoniinii belirleyen Granger nedensellik testi, bu
degisimin sadece cari donem etKisini ortaya koyabilir. Bu nedenle iliskilerin

incelenmesi boyutunda yetersiz kalabilmektedir.

3.7.2. Etki-Tepki Analizi Sonuclar
VAR analizi ¢ercevesinde, serilerden birinin hata terimlerinde meydana
gelen soklarin kendisi ve diger i¢sel degiskenlerin simdiki ve gelecekteki degerlerine

olan etkisini incelemek i¢in etki-tepki analizine bagvurulmalidir.



165

Etki-tepki analizi, yapisal soklar lizerine kurulmus bir teknik oldugu igin,
degiskenler arasinda Granger anlaminda nedenselligin olmas1 6nemlidir. Bir X degiskeni
bir y degiskeninin nedeni degilse, X tizerine verilecek bir birimlik sok, y tizerinde bir
etki yapmayacaktir. Bu nedenle degiskenler arasinda dncelikle nedensellik iligkisi tespit

edilerek, degiskenlerin igsel-digsal ayirimi yapiimalidir.?"

Granger nedensellik iliskileri belirlendikten sonra digsaldan i¢sele dogru siralanan
degiskenler, VAR modelinin tahmini neticesinde bir politika araci olarak kullanilacak
etki-tepki analizi ve varyans ayristirmasi i¢in 6nemlidir. Tahmine ilk girecek olan

degisken, varyans ayristirmasina gore en dissal kabul edilecek degiskendir.”*

Nedensellik testinde elde edilen sonuclar temel alinarak, seriler dissal serilerden
icsel serilere dogru siralanarak etki-tepki analizi yapilmistir. Modelde yer alan
degiskenlere iliskin etki-tepki fonksiyonlar1 hesaplanirken, bu fonksiyon i¢in gerekli
olan giliven araliklar1 + 2 standart hata i¢in Monte Carlo simiilasyonlar1 yardimiyla
tiretilmistir. Grafiklerdeki kesikli ¢izgiler + 2 standart hata i¢in giiven araliklarini, diiz
cizgiler ise modelin hata terimlerinde meydana gelen 1 standart hatalik soka karsi
bagimli degiskenin zaman igerisinde gosterdigi tepkiyi ifade etmektedir. Etki-tepki
analizi sonuglarinin giiven aralig1 sinirlarinda yer almasi, etki-tepki fonksiyonlarinin

istatistiksel olarak anlamli olup olmadigini anlamak agisindan 6nem tasimaktadir.

VAR modelinde dort gecikme siiresine gore degiskenlere pozitif bir sok
uygulandiginda GSMH serisinin zaman i¢inde nasil tepki verdigi incelenmistir. Elde

edilen etki-tepki fonksiyonlar1 Sekil 52°de verilmistir.

23 Bozkurt, a.g.e., 5.95.
274 Ayni, 5.94.
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Sekil 52. Degiskenlerdeki Pozitif Bir Sok Karsisinda GSMH’daki Tepkiler

Etki-tepki fonksiyonlarma bakildiginda ilk tespit edilen sistemin duraganligini bir

kez daha onaylayan sok etkilerinin zamanla sifira dogru yaklasmalaridir. Aslinda bu



167

duraganlik biitiin sistemler icin gegerlidir. Ayrica etki tepki fonksiyonlarmin eninde

sonunda sifira yakinsamasi tahmin edilen modelin istikrarinin bir gostergesidir.

Pozitif bir teknoloji soku mevcut dretim faktorlerinin  verimliliklerini
artiracagindan, GSMH’ nin hizli bir sekilde biliylimesi beklenir. Ancak arz soku olarak
ele alabilecegimiz pozitif bir teknoloji soku karsisinda biiyiimede beklenen artigin
gerceklesmedigi, aksine bilylimenin hizli bir sekilde asagiya dogru ¢ekildigi
goriilmektedir. Bunun nedeni olarak teknolojik yatirimlarin yanlis sektorlere yapilmasi,
uygulanan teknolojik yeniliklerin verimliligi artrmamasi ya da teknolojiyi yenilemek
icin kullanilan kaynaklarin olduk¢a maliyetli olmasi sayilabilir. Ayrica yeni
teknolojilerin ve reformlarin iiretim siirecine uyumunun zaman aldig1 gergegi de goz

ardi edilmemelidir.

Pozitif bir talep soku sonucunda GSMH dalgali bir seyir izlemektedir. Ancak
teorik beklentilerle tutarl olarak uzun dénemde talep soklarmin GSMH iizerinde 6nemli

bir etkisinin olmadigi sdylenebilir.

Pozitif bir ithalat sokunun GSMH {izerindeki olumlu etkisi, sokun ilk basladigi
andan itibaren kendini gdstermektedir. Ithalat ile ¢ikt1 arasinda bulunan giiclii ve pozitif
korelasyonlar Tiirkiye ekonomisinde yiiksek ithalatin yasandigi donemlerde ekonomik

geniglemenin yasandigini dogrulamaktadir.

Cari agik ile GSMH arasindaki iliskinin negatif olmasmin etkisiyle cari agik
azalrken GSMH artacaktir. Nitekim cari acik, Tiirkiye ekonomisinde canlilik ve

daralma donemlerini agiklamada 6nemli bir yeri olan degiskenlerden biridir.

Di1s ticaret haddinde yasanan sokun etkisiyle GSMH dalgali bir seyir izlemektedir.
3. U¢ aylik doneme kadar GSMH da biiylime gozlenirken, tigiincii donemden sonra
biiylime hiz1 yavaglamakta ve daha sonra da artarak uzun dénem denge degerine dogru

hareket etmektedir.
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Nominal soklara bagh olarak GSMH zaman zaman kiiciik sigramalar yapsa da,
nominal soklarin ne kisa donemde ne de uzun dénemde GSMH’daki dalgalanmalar1
aciklamakta etkisinin olmadigi sdylenebilir. Elde elden bu sonuglar reel konjonktiir

teorisinin teorik beklentilerini dogrulamaktadir.

3.7.3. Varyans Ayristirmasi Sonuglari

Varyans ayristirmasi, bir degiskene iligkin 6ngorii hata varyansinin diger
degiskenler tarafindan aciklanma oramidir.’”® VAR sistemi icinde degiskenlerin
kendilerinde ve diger degiskenlerde ortaya c¢ikan tesadiifi soklarn nisbi degeri
konusunda 6nem tasiyan varyans ayristirmasinin amaci, modelde yer alan degiskenlerin
kendilerinde ve diger degiskenlerden birinde meydana gelecek bir sokun yiizde kag¢inin
kendisinden ve diger degiskenlerden kaynaklandigmi gosterebilmektir.?”® Etkiler

ylizdesel olarak gosterildigi igin etkilerin toplami 100 degerini vermektedir.

Buna gore arz soku, talep soku, nominal sok, ithalat soku, cari agik soku ve dig
ticaret haddi sokunun GSMH {izerindeki etkileri varyans ayristirmasi yontemiyle

belirlenmeye ¢alisilmis ve sonuglar Tablo 13’de verilmistir.

2% Bozkurt, a.g.e., 5.95.
2% Enders, a.g.e., 5.280.
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Tablo 13. Soklarin GSMH’ya Etkilerinin Varyans Ayristirmasi

Talep | Dis Ticaret | Nominal ithalat | Cari Acik

Dénem | S.E. | ArzSoku | ¢ | Haddi Soku|  Sok Soku Soku

1 0.089826 | 100.0000 0.000000 | 0.000000 | 0.000000 | 0.000000 |0.000000

2 0.108303 | 73.57116 | 0.182724 | 0.136822 0.238137 | 25.83099 | 0.040169

3 0.136621 | 64.86528 | 1.910018 | 0.690406 1.197729 | 30.87081 | 0.465756

4 0.138501 | 63.30638 | 2.594473 1.517506 1.301208 | 30.74150 | 0.538931

5 0.156330 | 69.04167 | 2.182643 1.208648 1.200856 | 25.23129 |1.134894

6 0.161963 | 65.82837 | 2.034204 1.278054 1.119162 | 28.28717 | 1.453041

7 0.175845| 65.16202 | 2.495072 1.228821 1.228980 | 28.35473 | 1.530368

8 0.177750 | 64.32002 | 2.631433 1.514241 1.218488 | 28.53300 |1.782820

9 0.188130 | 66.04684 | 2.612920 1.374713 1.238980 | 26.86959 | 1.856957

10 0.191035 | 65.02419 | 2.577285 1.464088 1.204373 | 27.60772 | 2.122340

11 0.199709 | 65.11067 | 2.725059 1.388452 1.257574 | 27.43252 |2.085722

12 0.201486 | 64.63897 | 2.788684 1.529580 1.244813 | 27.50716 |2.290793

Varyans ayristirmasindan elde edilen sonuclara gore, GSMH’da meydana gelen
degisimlerin kaynagi 1. donemde sadece arz soku olarak degerlendirdigimiz teknoloji
soklarindan kaynaklanmaktadir. Bu etki 2. donemde %73’e inmekte ve takip eden
donemlerde degisken bir seyir izleyerek 12. donemde %64’¢ kadar gerilemektedir.
Tablodaki sonuclar1 degerlendirdigimizde arz soklari hem kisa hem de uzun dénemde

GSMH’daki dalgalanmalarin en 6nemli nedenidir.

GSMH’daki dalgalanmalar1 agiklayan diger bir 6nemli faktor de ithalattaki
degismelerdir. ithalat soku karsisinda GSMH 6nce hizla artarak % 30’lara ¢cikmis, daha

sonra dalgali bir seyir izleyerek % 27 seviyelerinde sabitlenmistir.
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Dis ticaret haddindeki hareketliligin GSMH’daki degismeler lizerindeki etkisi de

ancak %1 nin altinda kalmustir.

Nominal soklarm etkisi hem kisa hem de uzun déonemde %1 seviyelerinde kaldigi
icin GSMH’daki dalgalanmalar1 etkileme giicii yok denecek kadar azdir. Elde edilen bu
sonu¢ dogrultusunda, nominal gsoklarm kisa ve uzun déonemde GSMH biiyiimesinde

etkili degildir denilebilir.



171

SONUC

Finansal serbestlesme donemiyle birlikte Tiirkiye ekonomisi dis soklara kars1 daha
duyarli hale gelerek kirilgan bir finansal sisteme sahip olmustur. Ciinkii tilkelerin disa
acilma derecesi arttikca kullanacagi politika araclarinin etkinligi azalacagindan diinya
ekonomisinde yasanan gelismeler iilke ekonomisini daha fazla etkileyecektir. Bu
stirecte konjonktiirel dalgalanmalarin yapis1 da biiyiik 6l¢iide degismistir. Konjonktiirel
dalgalanmalara kaynak olan soklar igsel ve digsal olabildigi gibi reel ya da parasal
olabilmektedir.

Ulkelerin ekonomik yapilar1 ve sistemleri farkli oldugu i¢in ekonomik konjonktiir
her iilkede farkli Ozellikler ve etkilesim gostermektedir. Konjonktiir konusunda
gelistirilmis bir¢ok teori olmakla birlikte, bu teoriler her ekonomik yap1 ve sistem icin

farkli ekonomik sonuglar verebilmektedir.

Siirekli bir degisim ve gelisim siireci iginde olan Tirkiye’de ekonomik dengeyi
saglayabilmek i¢in gerek kisa gerekse uzun donemde uygun istikrar politikalari
belirleyerek ekonomide meydana gelen konjonktiirel dalgalanmalar en aza indirgenmeli
ve ekonomideki istikrar saglanmalidir. Bu amaci1 gergeklestirebilmek igin ekonomik
faaliyetlerde degisikliklere neden olan konjonktiirel dalgalanmalarin kaynaklar1 dogru
olarak saptanmalidir. Iste bu noktada ekonomideki gelismeleri saglikli bir bicimde
degerlendirmek ve dogru iktisat politikalarim1 gelistirmek agisindan konjonktiirel
dalgalanmalarin nedenlerinin son derece 6nemli olmustur. Tiirkiye’de biiyiime tizerinde
etkili olan soklar1 kisitsiz VAR yontemiyle analiz etmeye calistigimiz bu ¢alismada elde

edilen sonuglar1 sdyle 6zetleyebiliriz.

Korelasyon katsayilar1 sonuglarina bakildiginda dncelikle Nisan 1994, sonrasinda
da Kasim 2000 ve Subat 2001 tarihlerindeki krizlerin seriler tizerindeki etkileri hemen

gbze carpmakla birlikte asagidaki sonuclar elde edilmistir.

GSMH ile reel doviz kuru dalgalanmalarmin ayni yonde hareket ettigi
goriilmiistiir. Tirkiye ekonomisinde ekonomik genisleme ve reel doviz kurunun

degerlenmesi donemleri ayni anda olugmaktadir. Tiirkiye ekonomisinin biiyiime
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donemlerinde reel doviz kurunun deger kazanirken, ekonomik kriz donemlerinde ise

reel doviz kurunun ¢ok diisiik diizeylere inmistir.

GSMH ile ithalat dalgalanmalarinin ayni yonde hareket ettigi ve aralarinda yiiksek
olasilikl1 korelasyon katsayilarmn oldugu gériilmiistiir. Ithalat ile ¢ikt1 arasida bulunan
bu giicli ve pozitif korelasyonlar, ekonomik faaliyetlerin genelde ithalata bagimli

oldugunu gostermektedir.

Di1s ticaret ile bliylime arasinda pozitif bir iliski vardir ve bu iliski Tiirkiye i¢in
ithracattan ¢ok ithalat iizerinden gerceklesmektedir. Ciinkii iiretimde meydana gelen
artisin 6nemli bir kismi gelismis tilkelerden yapilan makine ve techizat ithalatindan
kaynaklanmaktadir. Korelasyon katsayilarinin pozitif bulunmasi aralarindaki ayni1 yonlii
iligkiyi dogrularken, dis ticaret haddindeki artiglar ulusal ekonomi i¢in refah artisi

anlamina gelmektedir.

Cari agik ve GSMH arasinda gecikmesiz ve ters yonlii iligki bulunmustur. Tiirkiye
ekonomisinde canlilik ve daralma dénemlerini agiklayan en 6nemli degiskenlerden biri
cari agiklardir. Tirkiye’deki cari agigin asil belirleyicisinin dig ticaret dengesindeki
bozulmadir. Ozellikle 2001 yilindan itibaren hem ihracatta hem de ithalatta ok belirgin
bir artis trendi gozlenmekle birlikte ithalattaki artis ihracattaki artis1 biiyiik bir oranda

ast1g1 i¢in cari agikta ciddi bir kotiilesme gozlenmistir.

TUFE ile GSMH arasmdaki korelasyon iliskilerinin negatif ¢ikmasi, TUFE’ deki
yiikselmenin bliylimeyi olumsuz yonde etkilemesinden kaynaklanmaktadir. 1994
krizinde TUFE dalgalanmalar1 en yiiksek zirve noktasmdayken, GSMH’daki

dalgalanmalarin dip noktasina ulagmasi bu sonucu dogrulamaktadir.

Korelasyon analizinde seriler arasi bir etkilesimin varligi hakkinda bilgi sahibi
olduktan sonra, bu seriler arasindaki sebep sonug iligkisinin yoniinii belirlemek igin
Granger nedensellik testi yapilmistir. Granger nedensellik testi sonucuna gore
GSMH’daki degismeler dis ticaret haddi, ithalat ve cari agik degiskenlerinin

dalgalanmalarina sebep olan agiklayict bir degiskendir. Ayrica ulagilan diger bir
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nedensellik iliskisi de reel doviz kuru ve ithalattaki degismelerin GSMH’daki

dalgalanmalara sebep olan agiklayici bir degisken olmasidir.

Hasiladaki dalgalanmalar ile diger degiskenler arasindaki iligki gerek seriler arasi
korelasyon testlerinde gerekse Granger nedensellik sinamalarinda ciddi olarak tutarlilik
gostermektedir. Ayni sekilde korelasyon katsayilari sonuglarnda GSMH ile ithalat
arasinda olduk¢a kuvvetli olan iligski, Granger nedensellik testi sonucunda da
GSMH’dan ithalata ve ithalattan GSMH’ya dogru ¢ift yonli etkilesim olarak ortaya
cikmustir. Ancak, GSMH serisinin TUFE ile Granger anlaminda herhangi bir iliskisinin

olmadig1 goriilmiistiir.

VAR analizi bize degiskenler arasindaki iliskinin yoniine ek olarak bu iliskinin
sekli ve uzunlugu ile ilgili bilgileri vermektedir. VAR analizinde ilk adim olarak,
degiskenlere verilecek soklar karsisinda, GSMH nin verecegi tepkilerin dl¢iildiigi etki-
tepki fonksiyonlar1 incelenmistir. VAR analizinin ikinci kismmi olusturan varyans
ayristrmast ile de Tirkiye ekonomisindeki konjonktiirel dalgalanmalarin reel
konjonktiir teorisinin Ongoriisine uygun olarak arz soklarindan mi1 yoksa diger
soklardan m1 kaynaklandig1 yorumlanmaya calisilmistir. Elde edilen sonuglar inceleme
doneminde talep, arz ve nominal soklarin biiyiime {izerindeki etkileri reel konjonktiir

teorisinin 6ngoriilerini desteklemektedir.

Pozitif bir teknoloji soku mevcut iretim faktorlerinin  verimliliklerini
artrracagindan, GSMH’ nin hizli bir sekilde biliylimesi beklenir. Ancak arz soku olarak
ele alabilecegimiz pozitif bir teknoloji soku karsisinda biiylimede beklenen artisin
gerceklesmedigi, aksine bliylimenin hizl bir sekilde asagiya dogru indigi goriilmektedir.
Buna neden olarak yanlis sektorlere yapilan teknolojik yatirimlar, uygulanan teknolojik
yeniliklerin verimliligi artirmamas1 ya da yeni teknolojinin getirdigi maliyet sayilabilir.
Ayrica teknolojideki degisme bazi isyerlerinin kapanmasina ve is olanaklarmin yok
olmasina neden olabilmektedir. Arz soklar1 baslangicta GSMH’ nin biiyiimesini olumsuz
yonde etkilese de, 3. donemden sonra beklenen biiylime gerceklesecektir. Sonuclara

gore, arz soklar1 hem kisa hem de uzun donemde GSMH’daki dalgalanmalara neden
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olan en 6nemli faktor olarak bulunmustur. Pozitif bir talep soku oncelikle GSMH’da

negatif bir etki yaratsa da ilk sokun etkisinden sonra GSMH’da biiylime gozlenmistir.

Dis ticaret haddindeki hareketliligin GSMH’daki degismeler iizerindeki etkisi
uzun donemde ortaya ¢ikmaktadir. Dis ticaret haddindeki hareketliligin GSMH’daki
degismeler iizerindeki etkisi de ancak %1 ’nin altinda kalmistir. Dis ticaret haddinde
gbzlenen olumsuz bir gelisme ihra¢ mallar1 fiyatlarii distirtirken, ithal mallarin satin
alma giiciiniin azalmasina neden olacaktir. Ayrica lilkeye gelecek yabanci sermaye de
yavaglayacaktir. Dig ticaret haddinde yasanacak bu negatif sok ulusal ekonomi ig¢in
daralma anlamina gelmektedir. Talep soklarinin ise uzun donemde GSMH iizerinde

onemli bir etkisinin olmadig1 s6ylenebilir.

TUFE’deki degisimlere bagli olarak GSMH zaman zaman kiiciik sicramalar yapsa
da, nominal soklarin hem kisa hem de uzun donemdeki etkisi %1 seviyelerinde
kalmaktadir. Nominal soklarin GSMH’daki dalgalanmalar1 etkileme giicii yok denecek
kadar az oldugu i¢in, ne kisa ne de uzun déonemde GSMH’daki dalgalanmalar tizerinde

etkili olmadig1 soylenebilir.

Elde elden sonuglara gore Tiirkiye’de konjonktiirel dalgalanmalarin kaynaginin
arz soklar1 oldugu goriilmektedir. Bu da reel konjonktiir teorisinin teorik beklentilerini
dogrulamaktadir. O halde konjonktiir analizinde reel konjonktiir teorisinin Tirkiye
ekonomisi i¢in anlamli oldugu ve bu teorinin Tiirkiye’de konjonktiirel dalgalanmalarin

nedenlerini agiklamada katkisinin olabilecegi s6ylenebilir.

Reel konjonktiir teorisinin Ongoriilerine gore, ekonomideki bir istikrarsizlik
karsisinda, devletin izleyecegi politika aktif olmamalidir. Eger devlet bir arz soku
karsisinda genisletici bir para politikasi izlerse, bu sadece fiyatlar genel diizeyini
artiracak, istihdam ve ¢ikt1 gibi reel degiskenler {izerinde etkili olmayacaktir. Diger
taraftan enflasyonu diisiirmek i¢in izlenecek daraltici politikalar da ekonomideki
durgunlugu artrracaktir. Bu nedenle konjonktiirel dalgalanmalar1 gidermek icin devlet
herhangi bir politika onerisinde bulunmamalidir. Ciinkii dalgalanmalar1 gidermek i¢in

devletin 6nerecegi politikalar refah1 azaltic1 yonde etki yapacaktir.
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Ancak bu calismada elde edilen bulgularin Tiirkiye ekonomisi i¢in somut
gercekleri yansittigi iddia edilmemektedir. Ciinkii ekonomiyi etkileyen bir¢ok sok
olmasina karsin soklarin sayisi dort ile smirlandirildigr gibi konuya bakis agisindan da
subjektif goriislere dayanmaktadir. Ekonomide mutlak dogrular ve evrensel kurallar
olsa da, secilen model ve ekonomi politikas1 araclar1 farkli ekonomik yapilarda farkl
ekonomik sonuglar verebilmektedir. Yani soklarin sayisinda ve degiskenlerde yapilacak

degisikliklerle olusturulacak farkli modellerde degisik sonuclar elde edilebilecektir.
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