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Sürekli bir değiĢim içinde olan günümüz ekonomilerinde sürdürülebilir büyümeyi 

yakalamak ve istikrarı sağlamak için ekonomiye zamanında ve doğru müdahale 

edilmelidir. Bu yüzden ekonomideki konjonktürel dalgalanmalar ayrıntılı bir Ģekilde 

incelenmeli ve uygulanacak politikalar elde edilecek sonuçlara göre belirlenmelidir. 

Konjonktürel dalgalanmalara neden olan Ģokların yapısı konusunda farklı iktisat 

okullarının farklı görüĢleri vardır. Buna göre Klasik, Keynesci ve Paracı konjonktür 

teorilerine göre ekonomideki dalgalanmaların kaynağı toplam talepteki değiĢmelerdir. 

Reel konjonktür teorisine göre ise ekonomideki dalgalanmalar teknolojik değiĢimin 

neden olduğu arz yönlü Ģoklardan kaynaklanmaktadır.  

Bu çalıĢmanın amacı Türkiye ekonomisindeki konjonktürel dalgalanmaların 

nedenlerini belirlemek ve reel konjonktür teorisinin Türkiye ekonomisindeki 

konjonktürel dalgalanmaları ne derecede açıklayabildiğini tespit etmektir. Bunun için 

1987:1–2007:3 dönemine ait üçer aylık veriler kullanarak, Türkiye ekonomisinde 

konjonktürel dalgalanmalara neden olan Ģoklar reel konjonktür teorisi kapsamında 

vektör otoregresyon (VAR) analiziyle saptanmaya çalıĢılmıĢtır.   

Elde edilen sonuçlara göre GSMH‟daki dalgalanmaların temel kaynağı reel 

konjonktür teorisinin öngörülerine uygun olarak hem kısa hem de uzun dönemde arz 

Ģoklarıdır. Kısa dönemde GSMH‟daki dalgalanmaları açıklayan diğer faktör talep 

Ģokundaki değiĢmeler olup, bu etki zamanla azalarak uzun dönemde düĢük bir seviyede 

kalmaktadır. Ayrıca dıĢ ticaret haddindeki hareketliliğin GSMH‟daki değiĢmeler 

üzerindeki etkisi ise ancak uzun dönemde ortaya çıkmaktadır. Bununla birlikte nominal 

Ģokların hem kısa hem de uzun dönemde GSMH‟daki dalgalanmaları etkileme gücünün 

olmadığı bulunmuĢtur. 

 

Anahtar Kelimeler: Konjonktürel Dalgalanmalar, Reel Konjonktür Teorisi, Türkiye 

Ekonomisi, Vektör Otoregresyon (VAR) Analizi. 
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ABSTRACT 

 

THE ANALYSĠS OF BUSINESS CYCLES IN TURKEY  

WĠTH SUPPLY AND DEMAND SHOCKS 

  

Fatma TURAN KOYUNCU 

Department of Economics 

Anadolu University Institute of Social Sciences, November 2009 

Adviser: Prof. Dr. C. Necat BERBEROĞLU 

 

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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GĠRĠġ 

Konjonktürel dalgalanmaların nedenleri iktisat biliminin ortaya çıkıĢından itibaren 

tartıĢılmıĢ ve bu tartıĢmalar son yıllarda çok fazla ilgi duyulan bir alan olmuĢtur. Bu 

ilginin temel nedenlerinden birisi konjonktürel dalgalanmaların piyasa ekonomilerinde 

sürekli olarak ortaya çıkan bir olgu olması, diğeri ise farklı konjonktür teorileri 

arasındaki görüĢ ayrılıklarına dayanan konjonktürel dalgalanmaların nedenleri açısından 

uyarım ve yayılma mekanizmaları konusundaki farklı değerlendirmeleridir. 

 

Bilindiği gibi konjonktürel dalgalanmalar geliĢmiĢ piyasa ekonomilerinin uzun 

yıllardan beri yaĢadığı bir sorun olmuĢtur. Durgunluk, kriz, canlanma gibi kavramlar bu 

ekonomilerde artık günlük dile yerleĢmiĢtir. Ekonominin geniĢleme döneminde 

yükselen dalgalanmalar bir taraftan üretim ve toplam talep artıĢı vasıtasıyla toplumun 

refah düzeyinin artmasına katkıda bulunurken, diğer taraftan ekonomik faaliyetlerdeki 

bir daralma baĢta iĢsizlik olmak üzere toplam talepteki azalıĢla birlikte tüketimin 

azalmasına ve dolayısıyla da üretim düzeyinin düĢmesine yol açmaktadır. Bu durum 

ekonomide çözülmesi zor problemleri beraberinde getirmektedir.  

 

Ġktisat biliminin amacı, sürekli bir değiĢim ve geliĢim süreci içinde olan günümüz 

ekonomilerinde gerek kısa dönemde gerekse uzun dönemde uygun istikrar politikaları 

belirleyerek ekonomide meydana gelen konjonktürel dalgalanmaları en aza indirgemek 

ve ekonomideki dengeyi sağlamaktır. Bu amacı gerçekleĢtirebilmek için ekonomik 

faaliyetlerde değiĢikliklere neden olan konjonktürel dalgalanmaların nedenlerinin, 

yapısının, geliĢim sürecinin ve göstergelerinin iyi bilinmesi gerekmektedir. Uygun 

istikrar politikalarını oluĢturabilmenin ilk aĢaması konjonktürel dalgalanmaların 

kaynaklarını doğru olarak saptamaktır. ĠĢte bu noktada ekonomideki geliĢmeleri sağlıklı 

bir biçimde değerlendirmek ve doğru iktisat politikalarını oluĢturmak açısından 

konjonktürel dalgalanmaların nedenlerinin araĢtırılmasına yönelik teorik ve ampirik 

çalıĢmalarla konjonktürel dalgalanmaların analiz edilmesi son derece önemli olmuĢtur.  

 

Konjonktürel dalgalanmaların ülke ekonomisi üzerindeki olumsuz etkisi istikrar 

konusunda ortaya çıkmaktadır. Ekonomik büyümenin gerçekleĢmesi, toplumun 

refahının artırılabilmesi için baĢlıca koĢul ekonomik istikrardır. Ekonomi bilimi 
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konjonktürel dalgalanmaların önceden tahmini ve önlenmesine yönelik politikaların 

geliĢtirilmesi suretiyle dalgalanmaları en aza indirgeyip, ekonomide istikrarı sağlamayı 

ve toplumun refah düzeyini sürekli bir Ģekilde artırmayı amaçlamaktadır. Bunun için 

öncelikle konjonktürel dalgalanmaların nedenleri teorik olarak ortaya konulmalı ve 

uzun dönem büyümeyle iliĢkisi açığa çıkarılmalıdır.  

 

Konjonktürel dalgalanmaların önlenmesine yönelik uygun iktisat politikalarının 

belirlenmesi ve etkin olarak kullanılabilmesi için aĢağıdaki soruların araĢtırılması 

gerekmektedir. 

 

Konjonktürel dalgalanmalara neden olan Ģoklar nelerdir? Reel ve parasal 

Ģoklardan hangisi daha önemlidir? Dalgalanmalara neden olan Ģoklar içsel midir, dıĢsal 

mıdır? Büyüme ve konjonktürel dalgalanmalar birbirinden ayrı geliĢen bağımsız 

süreçler midir? Belirlenen uygun istikrar politikaları ile konjonktürel dalgalanmalara 

müdahale edilmeli midir? 

 

1970‟li yıllarda dünyada pek çok ülkede ortaya çıkan durgunluk ve yüksek 

enflasyon konjonktür konusuna olan ilgiyi artırmıĢtır. Bu tarihe kadar geçerli olan 

Keynesci ve Paracı görüĢler stagflasyon krizini aĢmaktaki baĢarısızlıklarından dolayı 

güven sarsılmıĢ ve yeni konjonktür teorilerin doğmasına neden olmuĢtur. Türkiye 1980 

yılında 24 Ocak kararları ile yapısal uyum, dıĢa açılma ve ihracata dayalı büyüme 

kavramlarıyla nitelenen yeni bir politika dönemine girmiĢ, Türkiye ekonomisinde 

piyasa ekonomisinin kuralları iĢletilmeye baĢlanmıĢtır. Bu dönemde ekonomi 

politikasında yapılan köklü değiĢiklikler, makroekonomik dalgalanmaların yapısını da 

değiĢtirmiĢtir. Bu yapısal değiĢiklikle birlikte Türkiye ekonomisinin çeĢitli Ģoklara 

tepkisini belirlemek önem kazanmıĢtır. Bu dönemde GSMH‟nın büyüme performansı 

incelendiğinde önemli dalgalanmaların olduğu görülmüĢtür. Hızlı büyüme dönemlerini 

krizler sonrası yaĢanan durgunluk ve daralma dönemleri takip etmiĢtir. 1989 

sonrasındaki finansal serbestleĢme dönemi ile birlikte reel GSMH‟nın büyüme 

oranındaki, döviz kurundaki ve fiyat düzeyindeki dalgalanmaların kaynağı ulusal 

düzeyde uygulanan politikalar ile birlikte uluslararası piyasalarda yaĢanan geliĢmelerdir. 

Aradan geçen 20 yıla yakın süreçte dıĢa açık bir ekonomi olmanın sorunları aĢılmaya 
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çalıĢılsa da temel makroekonomik değiĢkenlerdeki dalgalanmalar halen devam 

etmektedir.  

 

Konjonktürel dalgalanmaları açıklayabilmek amacıyla geliĢtirilen konjonktür 

teorileri arasında oldukça büyük tartıĢma ve çekiĢme olmakla birlikte bazı noktalarda 

uzlaĢma sağlamıĢlardır. UzlaĢmanın sağlanamadığı nokta ise arz ve talep Ģoklarından 

hangisinin konjonktürel dalgalanmalara neden olduğu konusundadır.  

 

Bazı iktisatçılar konjonktürel dalgalanmaların ekonominin kendi iç 

istikrarsızlığından kaynaklandığını ve piyasa mekanizmasına müdahale edilerek 

önlenebileceğini savunmuĢlardır. Diğer taraftan bazı iktisatçılar da dalgalanmaların 

nedeninin piyasaya dıĢarıdan yapılan müdahaleler olduğunu ve bu müdahaleler ortadan 

kaldırılırsa dalgalanmaların da rahatsız edecek boyutta olmayacağını ve istikrarlı bir 

büyüme sürecinin kendiliğinden baĢlayacağını söylemiĢlerdir. 

 

Ġktisat biliminin kurucusu sayılan klasik iktisatçılar piyasa ekonomisinin tam 

istihdam dengesinde çalıĢtığını ve ekonomideki dengesizliğin ancak kısa süreli 

olabileceğini; fiyatların ücretlerin ve faizin esnek olması nedeniyle dengesizliklerin 

birtakım uyarlamalarla ortadan kalkacağını söylemiĢlerdir. Ekonominin tekrar tam 

istihdama yönelme eğiliminde olduğunu düĢündükleri için konjonktürel dalgalanmaları 

geçici Ģoklar veya piyasaya dıĢarıdan müdahalelerin sonuçları olarak görmüĢlerdir. 

 

Ancak 1929 yılındaki Büyük Bunalım bütün dünya ekonomisini etkilediği gibi 

konjonktürel dalgalanma konusundaki düĢünceleri de değiĢtirmiĢtir. Bunalım 

sonrasında, piyasa ekonomisinin kendi içinde baĢarılı olduğu ve dalgalanmalar yol 

açmayacağı düĢüncesi sorgulanmaya baĢlanmıĢtır. 

 

Keynesci ekonomi politikaların öne çıktığı ve dünya ekonomisini düzenli 

büyüdüğü yıllarda konjonktürel dalgalanmalara yönelik ilgi azalmıĢtır. Keynes 

iktisadının bütün dünyada egemen olan anlayıĢ haline gelmesiyle, konjonktürel 

dalgalanmaların piyasa ekonomisinin kendisinden kaynaklandığı düĢüncesi kabul gören 
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bir yaklaĢım haline gelmiĢtir. Keynesci iktisatta ücret ve fiyat hareketlerinin yeterince 

iyi modellenememesi yeni arayıĢlara gidilmesine yol açmıĢtır. 

 

Keynesci iktisada ve bu iktisadın konjonktür yaklaĢımına ciddi bir eleĢtiri Milton 

Friedman‟ın temsil ettiği paracı okuldan gelmiĢtir. Friedman‟ın eksik bilgiye dayalı 

konjonktürel modellerinde iĢçilerin reel ücretlerin yüksekliğine inanarak iĢgücü arzını 

artırmaları sonucunda ekonomide geniĢleme döneminin yaĢanacağı; buna karĢılık 

iĢçilerin reel ücretlerin düĢtüğüne inanarak iĢgücü arzını azaltmaları sonucunda da 

ekonomide geniĢleme döneminin yaĢanacağı varsayılmıĢtır. Eksik bilginin olmadığı bir 

durumda ise ekonomide geniĢleme ve daralmanın yaĢanmayacağını ileri sürmüĢlerdir. 

Bu kapsamda konjonktürel dalgalanmaların sadece beklenmeyen parasal değiĢiklikler 

sonucu ortaya çıktığı ve beklenen politikaların ekonomik faaliyet üzerinde etkili 

olmayacağı tam tersine baĢka krizlere kaynaklık edeceği kabul edilmiĢtir. 

 

1980‟li yıllardan sonra konjonktürel dalgalanmaların parasal Ģoklardan 

kaynaklandığını ileri süren paracı teorilerin kuramsal ve ampirik geçerliliği 

sorgulanmaya baĢlanmıĢtır. Eksik bilgi varsayımının kabul edilebilirliği üzerindeki 

tartıĢmalar artmıĢ ve kuramın geçerliliğine yönelik güçlü kanıtlar elde edilememesi yeni 

klasik iktisatçıların sürekli piyasa dengesini içeren baĢka bir alternatif konjonktür teorisi 

olan reel konjonktür teorisini geliĢtirmelerine neden olmuĢtur. Reel konjonktür teorisine 

göre konjonktürel dalgalanmaların ana kaynağı baĢta teknoloji Ģoku olmak üzere reel 

Ģoklardır. 

 

Konjonktürel dalgalanmalar serilerin trend değerinden sapmaları olarak ele 

alınmaktadır. Klasik yaklaĢımda dalgalanmaların talep yanlı Ģoklardan kaynaklandığı ve 

trenden sapmaların geçici olduğu kabul edilmektedir. Keynesyen iktisatçılar ise 

trendden sapmaların önemli olduğuna ve yeniden eski trende dönmenin uzun 

sürebileceği için bir düzeltme politikasına ihtiyaç duyulacağına inanmaktadırlar. Ayrıca 

paracı ve yeni klasik iktisatçılar istikrar programlarına ihtiyaç olmadığını, piyasa 

güçlerinin bu trendden sapmaları ortadan kaldıracağını belirtmektedirler. Diğer taraftan 

reel konjonktür teoricileri parasal faktörlerin çıktıdaki dalgalanmalar üzerinde önemli 
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bir etkisinin olmadığını ve reel faktörlerdeki tesadüfü değiĢmelerin dalgalanmaları 

açıklamada önemli bir etken olduğu sonucuna varmıĢlardır.  

 

Bu çalıĢmanın amacı konjonktürel dalgalanmaları analiz edip, konjonktürel 

dalgalanmaların nedenlerinin belirlenmesi ve reel konjonktür teorisinin Türkiye 

ekonomisindeki dalgalanmaları açıklayıp açıklamadığını araĢtırmaktır. Bunun için 

birinci bölümde konjonktür dalgalanmaların tanımı yapılmıĢ, bir konjonktür devresi ve 

bu devreyi oluĢturan aĢamalar ele alınmıĢtır. Ardından konjonktürel dalgalanmaların 

karĢılaĢtırılmasında gözlenen farklar belirtilerek temel makroekonomik değiĢkenlerin 

konjonktürel dalgalanmalar altındaki davranıĢları incelenmiĢtir.  

 

Ġkinci bölümde ise ekonomideki konjonktürel dalgalanmaların nedenleri farklı 

konjonktür teorilerine göre ele alınmıĢtır. Konjonktür teorileri konjonktüre neden olan 

Ģoklar açısından gruplandırılarak açıklanmaya çalıĢılmıĢtır. Öncelikle dalgalanmaların 

toplam talepteki Ģoklardan kaynaklandığını varsayan talep yönlü konjonktür teorileri 

olarak Klasik, Keynesci, Paracı, Yeni Klasik, Yeni Keynesci Teorileri sırasıyla 

incelenmiĢtir. Ardından, ekonomideki dalgalanmaların toplam arzdaki Ģoklardan 

kaynaklandığını kabul eden arz yönlü Reel Konjonktür teorisi ayrıntılı olarak 

incelenmiĢtir. Her teoriye iliĢkin uyarım ve yayılma mekanizmaları ayrı ayrı 

açıklanmıĢtır. 

 

ÇalıĢmanın son bölümünde ise, reel konjonktür teorisi öngörüleri 1987:1–2007:3 

döneminde Türkiye ekonomisi için geçerliliği Vektör Otoregresyon yöntemi 

kullanılarak analiz edilmiĢtir. Ayrıca etki-tepki analizi ve varyans ayrıĢtırması analizi 

yapılarak çeĢitli Ģokların reel GSMH üzerinde konjonktürel bir etkiye sahip olup 

olmadığı Türkiye ekonomisi açısından değerlendirilmiĢtir.  
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BĠRĠNCĠ BÖLÜM 

KONJONKTÜREL DALGALANMALAR 

 

1. KONJONKTÜREL DALGALANMALARIN ANALĠZĠ 

Her toplum elindeki kıt kaynaklarla en yüksek refah düzeyine ulaĢmak ister. 

Ekonominin hedefleri arasında, toplumun yaĢam seviyesini yükseltilmesi, istikrarlı bir 

büyüme hızı, iĢsizliğin azaltılması, fiyat istikrarının sağlanması ve enflasyonla 

mücadele, ödemeler dengesinde ve döviz kurunda istikrar ve benzeri birçok amaç 

bulunmaktadır. Amaç sadece bu hedefleri gerçekleĢtirmek değil, aynı zamanda bu 

büyümeyi sürekli ve düzenli kılmaktır. Hedeflenen büyüme performansı, krizlerle 

kesintiye uğramadan istikrarlı bir büyüme hızının yakalanmasıdır. Toplumlar ekonomik 

istikrar arayıĢı içindedir ve her türlü ekonomik dalgalanmadan kaçınmaktadır. Fakat 

geçmiĢ dönemlerde yaĢanan salgın hastalıklar, kıtlıklar, savaĢlar sürekli olarak 

ekonomilerde büyüme düzensizliklerine neden olmuĢtur.  

 

Sanayi ve pazarın geliĢmesiyle ekonomik faaliyet hacmi geniĢlemiĢ, fakat 

ekonomik faaliyet hacminin (milli gelir, istihdam, fiyatlar, yatırım v.b.) belli bir 

düzeyde muhafaza edilemediği, dolayısıyla kesintisiz bir Ģekilde geliĢmediği ve 

dalgalanmalar gösterdiği ortaya konmuĢtur.
1
 Bu dalgalanmalar sonucunda ekonomiler 

birbirini takip eden iyi ve kötü zamanlar yaĢamıĢ, refah dönemini duraklama, ekonomik 

çöküĢleri de tekrar geniĢleme dönemi izlemiĢtir. ÇeĢitli nedenlerden dolayı ortaya çıkan 

bu istikrarsızlıklar gözlenmiĢ ve bunların nedenleri saptanmaya çalıĢılmıĢtır. Ekonomik 

müdahalelerin doğru ve zamanında yapılabilmesi için ekonomideki konjonktürel 

dalgalanmaların ayrıntılı bir Ģekilde incelenmesi ve uygulanacak ekonomik politikaların 

elde edilecek sonuçlara göre belirlenmesi gerekmektedir. 

 

Makroekonomik değiĢkenlerin konjonktürel davranıĢlarını bilmek, konjonktürün 

zamanını ve yönünü tahmin etmek yapılacak öngörüler için oldukça önemlidir. 

                                                
1 Hayri Barutca, Parasal Konjonktür Teorileri, Türkiye Ekonomisinde Uygulanan Para Politikalarının 

Konjonktürel Etkileri, EskiĢehir: Anadolu Üniversitesi Yayınları, 2000, s.3. 
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Konjonktürel dalgalanmalar hakkındaki bu temel bilgilere sahip olmak iĢadamları için 

yatırım ve iĢçi alma kararlarında, yatırımcılar için ise portföy seçimlerindeki risk ve 

getiri analizlerinde önemli avantajlar sağlayacaktır.
2
  

 

Makroekonominin en önemli araĢtırma konularından bir tanesi konjonktürel 

dalgalanmalardır. Özellikle ekonomik açıdan geliĢen ülkelerde konjonktür ile ilgili bir 

çok çalıĢma yapılmıĢtır. Ekonomik konjonktürün incelenmesinde ekonomi biliminin 

yanı sıra ekonometri ve istatistik gibi diğer bilim dallarından faydalanılmaktadır. 

Ekonometri ve istatistikteki son geliĢmelerle birlikte konjonktürün mevcut olup 

olmadığı, eğer mevcutsa nasıl ölçüleceği konusundaki çalıĢmalar yoğunlaĢmıĢtır. 

 

1.1. Konjonktürel Dalgalanmaların Tanımı 

SanayileĢme dönemini yaĢayan geliĢmiĢ piyasa ekonomilerinde, ekonominin 

tarihsel geliĢimini içeren birçok resmi kayıt ve araĢtırmalar mevcuttur. Bütün bu 

araĢtırma ve kayıtlar, geçmiĢte yapılan çalıĢmalarda konjonktür kavramı daha 

kullanılmadan bile, genel ekonomik duruma olan ilginin oldukça fazla olduğunu 

göstermektedir. Özellikle XIX. yüzyılda uzun dönemli ekonomik geliĢme trendleri ve 

bu trend çevresindeki dalgalanmalar ampirik bir olgu olarak kabul edilmiĢtir. GeçmiĢ 

tarihlerde birçok bilim adamının sınırlı miktarda kayıtlı bilgi olmasına rağmen baĢarılı 

bilimsel çalıĢmalar yapmaları, ekonomik konjonktüre olan ilginin ve konjonktürel 

dalgalanmaların sürekliliğinin önemli bir kanıtıdır. Ekonomistler ekonomik 

konjonktürün tanımı üzerinde tam bir görüĢ birliğine varamamıĢlar ve farklı tanımlar 

yapmıĢlardır. 

 

A.C. Pigou‟ya göre ekonomik konjonktürü belirleyen en önemli değiĢken istihdam 

düzeyi olduğundan, ekonomideki dalgalanmalar iĢsizlik oranına bağlı olarak ortaya 

çıkmaktadır.
3
 Diğer taraftan,  A.Hansen‟e göre ekonomik konjonktür, bir ekonomide 

istihdam, milli gelir ve fiyat seviyelerindeki dalgalanmalardır.
4
  

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

2001, s.274. 
3 Arthur Cecil Pigou, Industrial Fluctuations, London, Macmillan, 1927, s.75.  
4
 Alvin Harvey Hansen, Business Cycles and National Income, NewYork, W.W. Norton, 1964, s.4. 
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G. Haberler ekonomik konjonktürü, geniĢleme ve daralma dönemlerinin birbirini 

izlemesi olarak tanımlamaktadır.
5
 R. Hawtrey‟e göre ise ekonomik konjonktür, üretim 

ve imalat sektörlerinde üretim ve fiyatlarda birlikte meydana gelen periyodik 

dalgalanmalardır.
6
 

 

Samuelson ve Northaus, 2–10 yıllık periyotlar içerisinde ekonominin pek çok 

sektöründeki yaygın geliĢme veya gerilemeden dolayı toplam ulusal üretim, gelir ve 

istihdamda meydana gelen değiĢimleri ekonomik konjonktür olarak ifade etmiĢlerdir.
7
 

 

Ekonomik konjonktürü çıktının trend değeri etrafında dalgalanması olarak ifade 

eden Lucas, daha sonra bu tanımı geniĢleterek farklı zaman serilerindeki trendden 

sapmaların birlikte hareketi Ģeklinde tanımlamıĢtır.
8
 Diğer taraftan Lucas‟ın tanımına 

farklı iki kriter ekleyen F. Kyland ve E. Presscott ekonomik konjonktürü, verimliliğin 

sabit ve dıĢsal olarak değiĢtiği varsayımı altında geliĢme yolu etrafındaki dalgalanmalar 

olarak ifade etmiĢlerdir.
9
 

 

Bu kapsamda, çıktının trend değerinden geçici olarak sapması Ģeklinde tanımlanan 

konjonktürel dalgalanmalarda eğer çıktı trend değerinin üzerinde gerçekleĢmiĢse, 

ekonomi yükselme döneminde; trend değerinin altında seyrediyorsa durgunluk 

döneminde olduğu söylenebilir.
10

  

 

Bugüne kadar en kapsamlı ekonomik konjonktür tanımı Arthur Burns ve Wesley 

C. Mitchell tarafından yapılmıĢtır. Ekonomik konjonktür, serbest rekabetin uygulandığı 

ekonomilerde toplam ekonomik faaliyetlerde ortaya çıkan dalgalanmalardır. Bir 

konjonktür dönemi, birbirini izleyen geniĢleme, daralma ve bir sonraki konjonktürün 

                                                
5 Gottfried Haberler, Depression and Prosperity, Geneva, The Nations Society, 1937, s.190. 
6 Ralph G. Hawtrey, The Monetary Theory of Trade Cycle and Its Statistical Test, London, 1953, 

s.139. 
7 Paul A. Samuelson, William D. Nordhaus, Economics, (Mc Graw-Hill Inc.,1995). s.551. 
8Bergström W. ve H. Vredin. Measuring and Interpreting Business Cycles, Oxford University Press, 

1946, s.18. 
9 Bergström ve Vredin, a.g.e., s.19. 
10 David Miles ve Scott Andrew, Macroeconomics Understanding the Wealth of Nations, John Wiley 

and Sons Inc., 2002, s.369. 
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geniĢleme dönemiyle birleĢen bir canlanma döneminden oluĢur. Dalgalanmalar düzenli 

zaman aralıklarında oluĢmamakla beraber tekrarlanan değiĢmelerdir.
11

 

 

Ekonomik konjonktür kavramının tanımındaki zorluk, birçok farklı ekonomik 

değiĢkenin aynı anda geniĢleyip daralma eğiliminde olması ve bu değiĢkenlerin tek bir 

bütüne indirgenememesinden kaynaklanmaktadır.
12

 

 

1.2. Konjonktürel Dalgalanmaların AĢamaları 

  Konjonktürel dalgalanmalar dört aĢamadan oluĢmakta ve bu dört aĢama 

konjonktürün bir devresini oluĢturmaktadır. Konjonktür devresi ekonomik faaliyet 

hacminin birbirini takip eden iki en düĢük noktası arasındaki mesafe olarak 

tanımlanabilir.
13

 

 

Hem geniĢleme hem de daralma dönemlerinde ekonominin tamamını etkileyen 

konjonktürel dalgalanmalar geçicidir ve sonuçta trend düzeyine geri dönmesi beklenir. 

Ancak bu dönem uzun bir süreci kapsadığından, ekonomideki bu iniĢ çıkıĢların 

nedenlerini belirlemek ve dalgalanmaların her aĢamasının ne kadar süreceğini kestirmek 

oldukça önemlidir. 

 

Konjonktür devresi dört aĢamadan oluĢmaktadır (ġekil 1).
14

 

1. Dip (Kriz) AĢaması 

2. GeniĢleme (Canlanma + Refah) AĢaması 

3. Zirve (Tepe, Doruk) AĢaması 

4. Daralma (Durgunluk + Bunalım) AĢaması 

 

 

 

                                                
11 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, Ġstihdam, Para ve Ġktisadi Politika, Ankara, 1960, s.70. 
14

 Ġlker Parasız, Makro Ekonomi, Bursa, Ezgi Kitabevi Yay., 7. Baskı, 1998, s.218. 
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ġekil 1. Ekonomik Konjonktür Devresi 

 

Konjontürel dalgalanmaların aĢamalarından, ekonomik faaliyetlerin ulaĢtığı en 

yüksek noktaya “Tepe” noktası, en düĢük noktaya ise “Dip” denir. Tepe noktasında dibe 

kadar geçen dönem “Daralma” olarak adlandırılırken, ekonominin dibe vurduğu 

noktadan bir sonraki tepe noktasına kadar geçen dönem “GeniĢleme” olarak ifade 

edilir.
15

 

 

Konjonktürel dalgalanmaların aĢamaları ile ilgili bir baĢka teori de A. Spiethoff‟a 

tarafından ileri sürülmüĢtür. A. Spiethoff‟a göre konjonktürel dalgalanmalar altı 

aĢamada gerçekleĢmekte ve bu aĢamalar, iniĢ, ilk yükselme, ikinci yükselme, tepe 

noktası, daralma ve kriz olarak sıralanmaktadır.
16

 

 

 

                                                
15 Kemal Yıldırım ve Doğan Karaman, Makroekonomi, Eğitim, Sağlık ve Bilimsel AraĢtırma 

ÇalıĢmaları Vakfı, Yayın No:145, 2003, s.21. 
16 Victor Zarnovitz, “What‟s a Business Cycle”, NBER Working Paper Series, No: 3863, Cambridge, 

October 1991, s.1–91. 

Dip 

Canlanma 

Refah 

Tepe 

Durgunluk 

  Bunalım 

Dip  

Y 

   Konjonktür Devresi 

Genişleme 

Zaman 

Daralma 
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1.2.1. GeniĢleme AĢaması 

  Üretim faktörlerinin atıl bir biçimde bulunması, giriĢimcileri 

cesaretlendirerek yatırım yapmaya teĢvik eder. Ellerinde fon tutanlar belli bir oranda 

riski göze alarak yatırım yaparlar. Hükümet giriĢimcilerin üretime yönelik bu taleplerine 

olumlu cevap vermeye baĢlar. Ekonomi geliĢme aĢamasına doğru yavaĢ yavaĢ ilerler.
17

  

 

Stratejik faktörlerdeki değiĢmeler ya da kamu müdahalesinin baĢarılı sonuçlarıyla 

üretim artmaya, istihdam düzeyi yükselmeye baĢlar. Üretimindeki artıĢ hammadde 

fiyatlarını artırır. Bu olumlu geliĢmeler sadece üretim sektöründe değil, hizmet 

sektöründe de kendini gösterir. Ekonominin her öğesinde bir canlanma ve geliĢme 

kendisini hissettirir. Ekonomiye duyulan güvenden dolayı giriĢimcilerin ve kuruluĢların 

sayısı artar.
18

 

 

O halde geniĢleme döneminde talebin yükselmesiyle üretim ve istihdam düzeyi 

artarken, piyasalara olan güvenden dolayı yatırımlar artacaktır. Yatırımların artması, 

kredi taleplerini artıracağından, faiz oranları yükselecektir. GeniĢleme döneminin 

ilerleyen zamanlarında potansiyel üretime yaklaĢılır ancak bu aĢamada da fiyatlar ve 

karlar yükselir. Bu da yüksek bir büyüme hızı, düĢük bir iĢsizlik ve yüksek bir 

enflasyon getirecektir. Bu süreç Ģematik olarak aĢağıdaki Ģekilde ifade edilebilir. 

 

 

Üretim ↑     Ġstihdam  ↑    #     Güven ↑   Yatırımlar ↑ 

 ĠĢsizlik   ↓ 

            Potansiyel Üretime YaklaĢılır 

 

1.2.2. Zirve AĢaması 

  Ekonomik faaliyet hacminin ulaĢtığı en üst noktadır. Milli gelir ve 

istihdam düzeyinin yükselmesiyle ekonomi tam istihdama yaklaĢır. Talep artıĢı 

sebebiyle, fiyatlar olması gerekenin altında seyrederken yükselmeye baĢlar. Fiyat artıĢı 

birim maliyetleri azaltacağından karların artması -en azından zararların ortadan 

                                                
17 Osman Demir, Ekonomide Devlet, (Sermaye Piyasası Kurulu Yayınları, No:71, Mayıs, 1993). s. 155. 
18

 Cafer Unay, Ekonomik Konjonktür, Bursa: Ekin Kitapevi Yayınları, 2001, s.10. 
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kalkması- süreci yaĢanır.
19

 Ücretlerin ve hammadde fiyatlarının artmasıyla ekonomik 

refah toplumun bütün kesimlerinde hissedilir. GeniĢleme aĢamasının son döneminde 

enflasyon yükseldiği için hükümet kamu harcamalarının kısılması, vergi oranlarının ya 

da faiz oranlarının artırılması gibi enflasyonu düĢürme önlemleri almaya baĢlar.  

 

1.2.3. Daralma AĢaması 

  Faiz haddinin yükselmesiyle krediler azalır. Kredilerin azalmasıyla 

yatırımlar zorlaĢacağından istihdam düĢer. Gelirlerin düĢmesi talebi de düĢüreceğinden 

fiyatlar, dolayısıyla karlar düĢer, üretim azalır. Yatırımları kredilerler finanse etme 

olanağı kalmadığından piyasalarda karamsarlık baĢlar ve bu güvensizlik ekonomik 

hayata yeni giriĢleri azaltır.
20

  

 

Daralma döneminde talebin azalmasıyla üretim ve istihdam düzeyi düĢer. 

Fiyatların ve faiz oranlarının yükselmesiyle birlikte yatırımlar ve tüketim azalır. 

Stokların artmasıyla üretim kısılır. Bu dönmede firmalar yaklaĢmakta olan resesyonu 

öngördükleri için yatırımlarını azalır. Bu da piyasalara büyüme hızında düĢüĢ, iĢsizlik 

oranında artıĢ ve enflasyonda düĢüĢ olarak yansır. Bu süreç de Ģematik olarak aĢağıdaki 

Ģekilde ifade edilir. 

 

Faiz ↑    Fiyatlar ↑     #     Güven  ↓   Yatırımlar   ↓   Tüketim  ↓    

 Üretim   ↓ 

 ĠĢsizlik ↑ 

 

SatıĢlardaki düĢüĢ üreticileri daha fazla reklama ve rekabete yöneltebilir. Ġzlenen 

bu politika toplam talebi canlandırabileceği gibi maliyetlerin artmasına ve karın 

azalmasına neden olur. Bu nedenle firmalar ödeme zorluğuna girebilir. Birçok firma 

zaten darboğazda olduğu için bankalar kredilerde temkinlidir. ġartlar ağırlaĢtığından 

yatırım, üretim ve istihdam artıĢı durmuĢ, ekonomi duraklama evresine girmiĢtir.
21

 

                                                
19 F.Neumark, Genel Ekonomi Teorisi, (Ġstanbul Hak Kitabevi Yay., 1948). s.532. 
20 Parasız, 1998, a.g.e., s.8.  
21

 Demir, a.g.e., s.158. 
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Diğer taraftan her Ģeyin kötüye gittiği, toplam talebin ve gelirin azaldığı, 

enflasyon oranının yükseldiği ve ödemeler bilançosunun açık verdiği bir ortamda, 

hükümet ekonomiye müdahale etmek istemez. Bu da ekonominin içinde bulunduğu bu 

sorunların kontrol altına alınmasını zorlaĢtırır.
22

 

 

Konjonktürel dalgalanmalarda genellikle geniĢleme dönemleri daralma 

dönemlerinden daha uzun sürer. Ancak daha kısa sürmesine rağmen durgunluk 

dönemlerinde çıktıda yaĢanan dalgalanmalar daha Ģiddetlidir. Uzun süren geniĢleme 

dönemlerinde ekonomi durgunluk dönemindeki kayıplarını telafi edip toparlanmaya 

çalıĢır. 

 

1.2.4. Dip (Kriz) AĢaması 

  Bir önceki aĢamada kıt kaynakların temin edilmesinin zorlaĢması ve 

toplam talep artıĢ hızının yavaĢlaması ekonomiyi durgunlaĢtırmıĢtır. Marjinal tüketim 

eğilimine bağlı olarak toplam talebin daha da azalması ekonomideki daralmayı 

ĢiddetlendirmiĢ ve bunalıma doğru yaklaĢtırmıĢtır.
23

  

 

GeniĢleme aĢamasında arzdaki hızlı yükseliĢi talep yükseliĢi takip ederken, bu 

aĢamada talepteki hızlı düĢüĢü arz miktarındaki düĢüĢ takip etmektedir. Talepteki bu 

düĢme tüketicini doyuma ulaĢmasından değil, talebi olmayan malların üretilmiĢ 

olmasındandır.
24

 

 

Aldıkları kredileri ödemekte güçlük çeken firmalar nakit ihtiyaçlarını 

karĢılayabilmek için alacak senetlerini düĢük faizle kırdırmaya, borç senetlerini yüksek 

faizle konsolide etmeye çalıĢırlar. Kredilerin ödenmeme riski arttığından bankalar kredi 

faizlerini yükselterek, kredi vermede isteksiz davranırlar.
25

 Bu süreçte firmaların yatırım 

hacmi giderek düĢmekte hatta yenileme yatırımları bile yapılmamaktadır. Bunun sonucu 

olarak üretim, istihdam ve gelirler hızla düĢmektedir.  

                                                
22 Ġlker Parasız ve Mustafa Özer, Bugünkü Ġktisadın Temelleri, Birinci Baskı, Ġstanbul, 2005, s.459. 
23 Barutca, a.g.e., s.10. 
24 Wilhelm Röpke, Konjonktür ve Buhranlar, Çev.: Ömer Celal Sarç, Ġstanbul, 1947, s.16. 
25

 Barutca, a.g.e., s.10. 
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Kriz dönemi, ekonomik faaliyetlerde uzun bir süre devam eden bir düĢüĢ 

dönemidir.
26

 Firmalar ekonomik faaliyetlerin giderek azaldığı bu döneme uyum 

sağlayabilmek için tasarruf etmeye ve giderek küçülmeye baĢlarlar. Bu sürece adapte 

olamayan firmalar iflas eder. Firmaların küçülmesi, atıl kapasitenin artması, iflasların 

birbirini izlemesi iĢsizliği hızla artırmaktadır. Bu nedenle talep daha da düĢmekte ve 

ekonomi daralmaya devam etmektedir.
27

 

 

Okun Yasasına göre milli gelirdeki düĢme iĢsizliği artırmaktadır. Çünkü üretim 

miktarındaki düĢme milli geliri azaltır, milli gelir azaldıkça da iĢsizlik artar. ĠĢsizliğin 

artması ücret gelirlerinin düĢmesine, bu da toplam talebin azalmasına yol açar. Toplam 

talebin azalması yatırımı, üretimi ve istihdamı tekrar azaltır. Bu etki ekonomiyi krize 

sokar.
28

 

 

Kriz aĢaması ekonominin büyük bir eksik istihdam düzeyinde faaliyet gösterdiği, 

düĢük sermaye yatırımları ve durgun tüketimden dolayı firma ve tüketicinin oldukça 

gerilediği bir aĢamadır. Diğer bir ifadeyle ekonomik faaliyet hacmini ulaĢtığı en düĢük 

noktadır. Ancak yüksek bir üretim kapasitesine sahip tesisler boĢ dururken çalıĢma 

isteği ve mecburiyeti olan insanların iĢ bulamaması gibi bir durum çok uzun 

sürmeyecektir.
29

 

 

Ekonomik durgunluk nedeniyle bir taraftan kamunun vergi gelirleri azalırken, 

diğer taraftan transfer harcamaları gibi sosyal amaçlı harcamalarında artıĢ görülür. 

Hükümet gelirlerini artırmak amacıyla vergi oranlarını yükseltmeye kalkarsa 

ekonominin daha da daralmasına neden olacaktır. Hem özel sektörde hem de kamu 

sektöründe birbirini etkileyen bu süreç sonucunda ekonomik kriz derinleĢir ve süreklilik 

kazanır. 

 

                                                
26 Martin Brenfenbrenner, W.Sichel ve W. Gardner, Macroeconomics, Houghton Mifflin Company, 

Massachusetts, 1987, s.185. 
27 Demir, a.g.e., s.157. 
28 Rudiger Dornbusch ve Stanley Fisher, Macroeconomics, ABD: McGraw-Hill Inc, 1994, s.19. 
29

 Röpke, a.g.e., s.100. 
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Kriz dönemi boyunca sürekli bir azalıĢ içinde olan toplam talebin bu seyri daimi 

değildir. Bir taraftan hane halkı isteklerini uzun süre erteleyemezken, diğer yandan 

banka ve tasarruf sahipleri varlıklarını uzun süre atıl tutamazlar. ĠĢsizler daha düĢük 

ücretten çalıĢmaya razı olurken, hammadde arz edenler daha düĢük fiyattan satıĢ 

yaparlar. Yeni yatırım ve fırsatları değerlendirmek isteyen giriĢimciler ekonomiyi 

yeniden canlandırır ve böylece tekrar ilk aĢama olan canlanma aĢamasına geçilir. 

 

1.3. Konjonktürel Dalgalanmaların Özellikleri 

 Ekonomik dalgalanmaların ayırt edici özelliği aynı anda pek çok ekonomik 

faaliyeti birden etkilemesidir. BaĢta enflasyon, büyüme iĢsizlik olmak üzere birçok 

ekonomik değiĢken, ekonominin konjonktürel hareketleri ile yakından ilgilidir. 

 

Yapılan bütün bu tanımlardan ekonomik dalgalanmaların üç temel özelliği olduğu 

söylenebilir. Birincisi, kapitalist ekonomilere özgü olmasıdır. Ekonomik 

dalgalanmaların aynı zamanda ayırt edici özelliği olan ikinci özelliği, aynı anda birçok 

ekonomik değiĢkeni birden etkilemesidir. Üretimden ulaĢım hizmetlerine, yatırımlardan 

banka iĢlemlerine kadar geniĢ bir alana yayılan serilerin zaman içerisindeki 

hareketlerinde aynı anda ortaya çıkan artıĢ ve azalıĢ göstermeleridir. Üçüncü özellik ise 

konjonktürün birbirini izleyen farklı aĢamalara sahip olmasıdır.
30

 

 

2. KONJONKTÜREL DALGALANMALARIN KARġILAġTIRILMASINDA 

GÖZLENEN FARKLAR 

Toplam ekonomik faaliyetin en yakın ölçüsü reel GSMH olarak kabul edilir. 

Toplam ekonomik faaliyet ile etkileĢim içerisinde olan bazı ekonomik değiĢkenlere ait 

serilerin dalgalanmalarında bazı unsurların göz önünde bulundurulması gerekmektedir. 

Bu ekonomik değiĢkenler ile toplam ekonomik faaliyetteki dalgalanmalar arasında 

Ģiddet, yön ve zaman bakımından farklılıklar söz konusudur. Her bir seri farklı olayların 

                                                
30 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 altında farklı özellikler gösterdiğinden, gözlemlenen bu özellikler seri için veri 

olarak kabul edilemez. 

 

2.1. Konjonktürel Dalgalanmalarda ġiddet Farkı 

 Ekonomik konjonktürün etkisi altında kalan değiĢkenlere ait serilerin 

dalgalanma Ģiddetleri farklılık göstermektedir. Genelde fiyatlar ve karlardaki 

dalgalanmalar, üretim dalgalanmalarından daha Ģiddetli olmaktadır. Aynı Ģekilde 

hammadde fiyatları, yarı mamul fiyatlarından, o da toptan eĢya fiyatlarından daha 

Ģiddetli dalgalanırken, perakende eĢya fiyatlarındaki dalgalanmalar en az Ģiddetle 

olmaktadır.
31

  

 

Ekonomik konjonktür ile etkileĢim içinde olan serilerin dalgalanmalarındaki 

Ģiddetin farklılığı genellikle o serinin talep esnekliğine bağlı olarak değiĢmektedir. 

Talep esnekliği büyük olan bir serinin dalgalanma Ģiddeti daha yüksek olurken, talep 

esnekliği küçük olan serinin dalgalanma Ģiddeti daha düĢük olur. ġekil 2‟de serilerin 

dalgalanmalarındaki Ģiddet farkı görülmektedir.
32

 

 

 

ġekil 2. Serilerin Dalgalanmalarındaki ġiddet Farkı 

                                                
31 Unay, 2001, a.g.e., s.12-13. 
32 Eralp Polat, “Konjonktürel Dalgalanmalar ve Sermaye Piyasası: ĠMKB Örneği”, Ġstanbul Menkul 

Kıymetler Borsası Yayınları, 2005, s.12. 

A ve B DeğiĢkeni 

Zaman 

                A  B  
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2.2. Konjonktürel Dalgalanmalarda Yön Farkı 

Bazı ekonomik değiĢkenlerde görülen dalgalanmalar toplam ekonomik faaliyet 

serilerinde görülen dalgalanmalar ile aynı yönde değiĢim gösterirken, bazıları ters yönde 

değiĢim göstermektedir
33

  

 

 -Eğer ekonomik değiĢkende meydana gelen dalgalanma toplam ekonomik 

faaliyet ile aynı yönde hareket ediyorsa, o değiĢken konjonktür yönlüdür (procyclical) 

denir. Bu tür değiĢkenler geniĢleme döneminde artma, daralma dönemlerinde ise azalma 

eğiliminde olan değiĢkenlerdir. (ġekil 3.a) 

 

 -Eğer ekonomik değiĢkende meydana gelen dalgalanma toplam ekonomik 

faaliyet ile ters yönde hareket ediyorsa, bu değiĢken konjonktüre karĢı değiĢken 

(countercyclical) adını alır. Bu tür değiĢkenler daralma döneminde artma, geniĢleme 

dönemlerinde ise azalma eğiliminde olan değiĢkenlerdir. (ġekil 3.b) 

 

 -Eğer ekonomik değiĢkende meydana gelen dalgalanma toplam ekonomik 

faaliyet ile artıĢ ya da azalıĢ yönünde herhangi bir açık yapı göstermiyorsa, o değiĢkene 

konjonktür uyumsuz (acyclical) değiĢken denir.  

 

 

                                                
33 Mustafa Özer ve Sami Taban, Modern Konjonktür Teorileri, Ġkinci Baskı, Bursa: Ekin Kitabevi, 

2006, s.11. 
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ġekil 3. A ve B Serileri Arasındaki Aynı Yönlü ve Ters Yönlü ĠliĢki 

 

2.3. Konjonktürel Dalgalanmalarda Zaman Farkı 

 Ekonomik değiĢkenlerin dönme noktaları, konjonktürün dönme noktalarına göre 

zamanlama farkı gösterebilir. Toplam ekonomik faaliyet ile etkileĢim içinde olan 

ekonomik değiĢkenlerin bazıları konjonktürün dönme noktasından önce hareket 

ederken, bazıları konjonktürün dönme noktasından sonra değiĢim gösterebilir.  

  

 -Eğer ekonomik değiĢkene ait serinin dönme noktası konjonktürün dönme 

noktasından önce ortaya çıkıyorsa, bu serilere öncü (leading) seri adı verilir. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ġekil 4. Birlikte Hareket Eden Serilerde Öncü Seri A 

A ve B DeğiĢkeni A ve B DeğiĢkeni 

Zaman Zaman (a) (b) 

A 

B 

A 

B 

Zaman 

A ve B DeğiĢkeni 

                A B 
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Öncü göstergelere bakılarak konjonktürün ne yönde bir seyir izleyeceği önceden 

tahmin edilebilir. GeliĢmiĢ ülkelerde devlet periyodik olarak öncü göstergeler indeksi 

yayınlamaktadır. Bu indeks konjonktürde meydana gelebilecek bir döngünün sinyalini 

önceden vermektedir. Bu öncü göstergeler, yeni inĢaat ruhsatları, sipariĢler, tüketici 

davranıĢları, ortalama çalıĢma saatleri, parasal büyüme, kapasite kullanımı gibi 

değiĢkenlerin hacminde meydana gelen değiĢmeler olarak sıralanabilir. 

 

 -Eğer ekonomik değiĢkene ait serinin dönme noktası konjonktürün dönme 

noktasından sonra ortaya çıkıyorsa, bu seriler gecikmeli (lagging) seriler olarak 

adlandırılır. Bazı gecikmeli göstergelere örnek olarak stoklar, tüketici kredileri, ücret 

artıĢları, iflaslar, ortalama iĢsizlik süresi v.b. hacminde meydana gelen değiĢmeler 

verilebilir. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ġekil 5. Birlikte Hareket eden Serilerde Gecikmeli Seri A 

  

 -Eğer ekonomik değiĢkendeki dalgalanmalar konjonktürel dalgalanmalar ile 

aynı zamanlı değiĢim gösteriyorsa, böyle serilere çakıĢan (coincident) seriler denir. 

GSMH, yatırımlar, istihdam oranı, fiyatlar, maliyetler v.b. hacmindeki değiĢmeler 

çakıĢan seriler olarak sıralanabilir. 

 

 

Zaman 

A ve B DeğiĢkeni 

                B A 
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ġekil 6. Serilerin Dalgalanmalarında Zaman ve ġiddet Farkı 

 

 

3. TEMEL MAKROEKONOMĠK DEĞĠġKENLERĠN KONJONKTÜREL 

DALGALANMALAR ALTINDAKĠ DAVRANIġLARI 

Ekonomik dalgalanma, üretimin alıĢılagelen trend eğrisi etrafında daralma ve 

geniĢleme olarak ortaya çıkan sapmalardır. Trend eğrisi, üretim faktörlerinin tam 

kullanılması halinde reel GSMH‟nın beklenen geliĢimini sergiler. Ancak gerçekleĢen 

fiili üretim trend ile tam çakıĢmayabilir.  

 

ġekil 7‟ de potansiyel GSMH ile fiili GSMH görülmektedir. Daralma 

dönemlerinde fiili GSMH trend düzeyinin altına düĢerken, canlanma dönemlerinde 

trendin eğrisinin üzerinde bir seyir izlemektedir. Türkiye‟nin reel GSMH‟ sının genel 

olarak bir artıĢ seyrine sahip olduğu, ancak bu artıĢın kesintisiz ve düzenli olmayıp 

dalgalanmalı bir yapıya sahip olduğu görülmektedir.
34

 Yine ġekil 7‟de Türkiye 

ekonomisinin krize girdiği 1994, 1999 ve 2001 yıllarında GSMH‟daki önemli düĢüĢler 

hemen göze çarpmaktadır.  

 

                                                
34

Yıldırım ve Karaman, a.g.e., s.21–22. 
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B 
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Zaman 
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ġekil 7. GSMH‟nın Trend Etrafında Dalgalanması 

 

GSMH, toplam ekonomik faaliyetlerin en geniĢ ölçüm aracı olduğu için GSMH‟ 

nın geliĢimi ile ekonomik faaliyet hacmindeki geliĢimin özellikleri benzerlik 

gösterecektir. Üretimin dip ve tepe noktaları ile konjonktürün dip ve tepe noktaları aynı 

zamanda gerçekleĢir. Bundan dolayı üretim konjonktüre uyan ve toplam ekonomik 

faaliyetle aynı yönde hareket eden konjonktür yönlü (procyclical) bir değiĢken olarak 

karĢımıza çıkacaktır. 

 

Konjonktürden önce harekete geçen bazı öncü ekonomik değiĢkenlerin 

incelenmesi, ekonominin geleceği hakkında öngörülerde bulunmamıza olanak sağlar. 

Bazen değiĢkenlerin konjonktüre göre zamanlaması grafik inceleme ile rahatlıkla 

görülebilirken, bazı durumlarda da istatistiksel yöntemler gerekli olabilir.
35

 Tüketim, 

yatırım, istihdam, enflasyon ve parasal büyüme oranı gibi ekonomik değiĢkenlerin 

grafiklerinin GSMH ile nasıl değiĢtiklerine bakılarak bu değiĢkenlerin yapıları hakkında 

bazı bilgiler elde edilebilir. 

 

                                                
35

 Abel ve Bernanke, a.g.e., s.284. 
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3.1. GSMH ve Ġstihdam 

J.M.Keynes‟e göre istihdam düzeyi ile milli gelir arasında doğru yönlü bir iliĢki 

vardır. Ancak uzun vadede istihdam ve milli gelirin her zaman aynı yönde ve oranda 

değiĢmeyeceği ortaya konmuĢtur.  

 

D.Hymen, konjonktürü reel GSMH‟ daki azalıĢ ve artıĢlarıyla ölçülen toplam 

üretimdeki dalgalanmalar olarak tanımlamıĢtır.
36

 Bu tanımdan konjonktürün ana 

değiĢkeninin milli gelir, milli gelirin somut göstergesinin de üretim olduğu 

görülmektedir. 

 

Bir ekonomide toplam üretim, kullanılan üretim faktörlerinin miktarına bağlıdır. 

Üretimde kullanılan emek, sermaye, doğal kaynaklar ve giriĢim yeteneği milli gelir 

düzeyini belirler. Toplam üretim fonksiyonunda yer alan sermaye, doğal kaynaklar ve 

giriĢim yeteneği faktörleri emek girdisinin verimliliğini verir. Bu nedenle üretim miktarı 

(Y), üretime katılan emek miktarı (E) ile emeğin verimliliği (EP)‟nin çarpımına eĢittir. 

 

  Y= E * EP   (1) 

 

Kısa vadede sermeye stoku sabit, doğal kaynaklar belli ve giriĢimci yeteneği aynı 

düzeyde olduğundan emeğin verimliliği (EP) sabittir. Emeğin verimliliği (EP) sabit 

olduğundan, istihdam hacmi (E) ile milli gelir düzeyi (Y) arasında doğru orantılı bir 

iliĢki vardır. 

 

Oysa uzun vadede sermaye stoku (K) büyüdüğünden, teknoloji hızla geliĢtiğinden, 

doğal kaynaklar arttığından ve giriĢimci yeteneği yükseldiğinden, bunlara bağlı olarak 

değiĢen emeğin verimliliği de yükselir. Bu nedenle kısa vadede yalnız emek girdisine 

bağlı olan milli gelir, uzun vadede emek girdisi ile birlikte emeğin verimliliğine de bağlı 

olarak değiĢim gösterecektir. 

 

                                                
36

 D. Hymen, Economics, (Boston Second Edition, North Carolina State University), 1992, s.620. 
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GeliĢmiĢ ekonomilerde reel milli gelirdeki artıĢın, istihdam düzeyindeki artıĢtan 

daha hızlı olduğu görülmüĢtür. Bunun nedeni, geliĢmiĢ ekonomilerde emeğin 

verimliliğinin ekonomik kalkınmayı sağlayan temel etkenlerden biri olmasıdır.  

 

Milli gelirdeki artıĢın istihdam düzeyindeki artıĢtan daha hızlı yükselmesinin 

nedenlerini Ģöyle sıralayabiliriz. 

 

1. Bazı insanlar emek piyasası doyurucu olmadığı zamanlarda iĢ bulma 

Ģanslarını az gördüklerinden iĢ aramamaktadırlar. Emek talebi yükselince 

ekonomik faaliyete katılarak, nüfusun ekonomik faaliyete katılama oranını 

yükseltmektedirler.  

 

2. ÇalıĢma süresindeki azalma eğilimi giderilip, haftalık çalıĢma saatlerinin 

yükseltilmesi üretimi artırmaktadır, bu geliĢme de emek girdisini artıracaktır. 

 

 

3. Kısa vadede ekonominin canlanması emek verimliliğini canlandıracaktır.  

 

Bir iĢletme satıĢlarının ve üretiminin azalması durumunda çalıĢanlarını hemen 

iĢten çıkaramaz, zira iĢsizlik tazminatı, iĢsizlik ödeneği gibi anlaĢmalar, yetenekli 

iĢgücü kaybı, teknik bölünmezlikler, sendikalarla ters düĢme ve politik sorunlardan 

kaçınırlar.
37

   

 

                                                
37

 Unay, 2001, a.g.e., s.27-29. 
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ġekil 8. GSMH ve Ġstihdam Serilerinin Birlikte Hareketi  

 

ġekil 8‟e göre istihdam oranı GSMH‟ ya oranla daha az değiĢkenlik 

göstermektedir. Ayrıca istihdam oranı GSMH ile aynı yönde değiĢtiğinden konjonktür 

yönlü (procyclical) yapıda bir değiĢkendir.
38

 

 

3.2. GSMH ve Yatırım Harcamaları 

 GeniĢleme ve daralma dönemlerinin birbirini izlemesi, yatırım ve sermaye 

mallarının neden olduğu dalgalanmaların bir sonucudur. Bunu nedeni ise yatırım 

karalarının gelecekteki tahminlere bağlı olarak çok büyük değiĢmelere uğramasıdır.
39

 

 

Keynesci yaklaĢıma göre dalgalanmaların nedeni, talebin en istikrarsız geliĢim 

gösteren unsuru olan yatırımlardır. Yatırım yapılırken, yatırımın marjinal verimliliği ile 

faiz oranları karĢılaĢtırılır. Eğer yatırımın marjinal verimliliği faiz oranından daha 

fazlaysa yatırım yapılır, aksi durumda faiz getirisi daha karlı olacaktır. 

 

 

                                                
38 Özer ve Taban, a.g.e., s.13. 
39

 Röpke, a.g.e., s.19. 
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ġekil 9. Yatırım Talebi Eğrisi 

 

Görülüyor ki, faiz oranı ile planlanan yatırımlar arasında negatif yönlü bir iliĢki 

vardır. Firmalar faiz oranı azalınca daha fazla yatırım yaparken, faiz oranları artınca 

daha az yatırım yaparlar.
40

 

 

Bu geliĢmeye göre firmaların yatırıma yönelmesine neden olabilecek üç 

belirleyicileri vardır.
41

 

 

1. Piyasa faiz oranları 

2. Sermaye malının arz fiyatı 

3. Sermaye malının gelecekteki getiri beklentisi 

 

Keynes bu üç değiĢken arasından istikrarsızlığın temel unsuru olarak sermaye 

malının gelecekteki getiri beklentisini göstermektedir. Sermayenin marjinal verimliliği 

ve beklenen getirisi büyük ölçüde beklentilere bağlıdır. Bu beklentilerde meydana 

                                                
40 Tümay Ertek, Makroekonomiye GiriĢ, Birinci Baskı, Ġstanbul: Beta Basım Yayım, 2004, s.167. 
41

 Barutca, a.g.e., s.50 
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gelebilecek bir değiĢiklik, yatırımları dolayısıyla da milli geliri etkileyerek 

dalgalanmalar oluĢturmaktadır.
42

 

 

Yapılacak yatırımların gelecekteki getiri beklentisi ne kadar fazla olursa planlanan 

yatırımlar da o kadar fazla, tersine beklenen getiri oranı ne kadar az olursa planlanan 

yatırımlar da o kadar az olur. Firmalar ekonominin gidiĢatını iyi görüyor ve gelecekte 

talep miktarında önemli artıĢlar bekliyorlarsa, sermaye yatırımlarının gelecekteki 

beklenti getirisi de o derecede olumlu olacaktır ve daha fazla yatırım yapmayı 

planlayacaklardır.  

 

Yatırımların beklenen getirisinde bir artıĢ, yatırım talebi eğrisini sağa, getirilerde 

bir azalıĢ beklentisi ise yatırım talebi eğrisini sola kaydırır.
43

 

 

 

 

ġekil 10. Yatırımlardaki Beklenen DeğiĢimin Yatırım Talebine Etkisi  

 

 

                                                
42 R. E. Hall, Business Cycle: The Nature and Causes of Economic Fluctuation, (New York). 1990, 

s.51. 
43 Ertek, a.g.e., s.167-168 
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Keynese göre yatırım kararı geleceğe yönelik yapılmaktadır. Fakat gelecek 

belirsiz olduğundan olumsuz bir beklenti içine girilen tepe noktasından hemen sonraki 

dönemde sermayenin marjinal verimliliği azalır. Üretimde kullanılan sermaye miktarı 

arttıkça, ilave sermayenin üretime katkısı azalacaktır. Üretim fonksiyonu sermayenin 

azalan getirisini yansıtacak Ģekilde aĢağı doğru kavis almaktadır. Sermayenin marjinal 

verimliliği eğrisi ġekil 11‟de gösterilmiĢtir. Sermaye verimliliğinin sermaye 

miktarındaki artıĢla birlikte azaldığını, üretim fonksiyonu üzerinde A‟dan B‟ye ve 

B‟den C‟ye geçerken sermayedeki artıĢ miktarları sabit tutulduğu halde (K2-K1=K3-K2) 

üretilen hasılanın giderek daha az artmasından (Y2-Y1=Y3-Y2) gözlenebilmektedir.
44

 

 

 

 

ġekil 11. Sermayenin Marjinal Verimliliği 

 

Ayrıca piyasa faiz oranının yükselmesiyle yatırımlar büyük ölçüde düĢer. Hatta 

sermayenin marjinal verimliliğindeki çok hızlı düĢüĢe engel olabilmek için para arzını 

                                                
44

 Yıldırım ve Karaman, a.g.e., s.521-522. 
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artırarak, piyasa faiz oranlarını düĢürme politikaları bile etkisiz kalmaktadır. Yatırımlar 

parasal değil psikolojik faktörlerden etkilenir hale gelmiĢtir.
45
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ġekil 12. GSMH ve Yatırım Serilerinin Birlikte Hareketi 

 

Yatırımların oldukça istikrarsız bir seyir izlemesinden dolayı, yatırım 

harcamalarındaki dalgalanmaların GSMH‟ya oranla daha fazla olduğu ġekil 12‟ de 

görülmektedir. Ayrıca yatırım harcamalarının genel olarak GSMH ile aynı yönde 

hareket ederek konjonktür yönlü (procyclical) değiĢim gösterdiği söylenebilir.
46

 

 

3.3. GSMH ve Tüketim Harcamaları 

 Tüketim harcamaları yatırım harcamalarına oranla daha önemsiz sayılabilecek 

dalgalanmalara yol açmaktadır.
47

 Tüketime iliĢkin dalgalanmalar değerlendirildiğinde, 

dayanıklı tüketim malları talebi, yarı dayanıklı tüketim malları talebinden daha Ģiddetli 

dalgalanırken, gıda maddeleri talebinde daha istikrarlı bir seyir izlenmektedir.
48

 

Reel faiz oranı ile tüketim harcamaları arasındaki iliĢkiye tüketim talebi denir. 

Faiz oranı ile tüketim arasında negatif bir iliĢki olup, reel faiz oranları düĢtüğünde 

tüketim artarken, faiz oranları arttığında tüketim miktarı azalır (ġekil 13).  

                                                
45 F.Vural SavaĢ, Keynes’in Genel Teorisi, EskiĢehir: Ġktisadi ve Ticari Ġlimler Akademisi Yayınları, 

No:21–1, 1963, s.169. 
46 Özer ve Taban, a.g.e., s.12. 
47 Röpke, a.g.e., s.19. 
48

 Aren, a.g.e., s.75. 
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ġekil 13. Gelecekteki Gelir Beklentisinin Tüketim Talebine Etkisi 

 

Diğer taraftan harcanabilir kiĢisel gelir ile tüketim arasında pozitif bir iliĢki vardır. 

Keynesci yaklaĢıma göre tüketim harcanabilir gelirin artan bir fonksiyonu olarak 

varsayılmıĢtır. Gelir düzeyi yükseldikçe tüketim talebi de yükselmektedir. Hanehalkı 

harcanabilir kiĢisel geliri arttığında tüketimini artırırken, geliri azaldığında tüketimini 

azaltacaktır. Fakat gelir azaldığında tüketim harcamalarında görülen azalma oranı, geliri 

arttığı zamandaki tüketim harcamalarında meydana gelen artıĢtan daha düĢüktür. Çünkü 

hanehalkı geliri azalsa bile alıĢtığı tüketim düzeyinin altına inmek istemeyecek, 

gerekirse tasarruflarını azaltarak eski tüketim düzeyine devam etmeye çalıĢacaktır. 

 

Ayrıca hanehalkının gelecekteki geliri ile ilgili beklentileri de tüketim harcamaları 

üzerinde etkilidir. Eğer hanehalkının gelecekte gelirinin artacağı yönünde bir beklentisi 

varsa, tüketimini artıracak, buna karĢılık gelecekteki geliri ile ilgili beklentisi olumsuzsa 

daha az tüketim harcamasında bulunacaktır. Hanehalkının gelecekteki geliri ile ilgili 

beklentisi ve harcanabilir kiĢisel gelir gibi faktörlerin herhangi birinde meydana gelecek 

i1 

i0 

i2 

C1 C0 C2 

Tüketim, C 

Tüketim talebi eğrisi (CD) 

CD 

R
ee

l 
fa

iz
 o

ra
n
ı,

 (
i R

) 



 30 

bir değiĢme, tüketim talebinin değiĢmesine neden olacaktır. Tüketim talebinde meydana 

gelebilecek değiĢmeler Ģekil 14‟ de gösterilmiĢtir.
49

 

 

 

 

ġekil 14. Gelecekteki Gelir Beklentisinin Tasarruf Arzına Etkisi 

 

ġekil 15‟ te görüldüğü gibi tüketim harcamalarındaki dalgalanmalar GSMH ile 

hemen hemen aynı yapıda değiĢkenlik gösterdiğinden, tüketim harcamalarının 

konjonktür yönlü (procyclical) bir değiĢken olduğu söylenebilir. 

 

                                                
49

 Ertek, a.g.e., s.155. 
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ġekil 15. GSMH ve Tüketim Harcamaları Serilerinin Birlikte Hareketi 

 

3.4. GSMH ve Para Arzı 

Dalgalanmalarda önemli bir payı olan makroekonomik değiĢkenlerin biri de 

paradır. Uygulanan para politikaları öncelikle faiz oranını değiĢtirir, daha sonra toplam 

talebi harekete geçirerek ekonomi üzerinde etkili olur. Para arzındaki bir artıĢ, faiz 

oranını düĢürmek suretiyle yatırım harcamalarını ve toplam talebi, dolayısıyla da çıktı 

miktarını artırır.
50

 

 

Para arzındaki artıĢ, hem finanssal aktiflere hem de diğer aktifleri etkiler. 

Finanssal aktiflerin değeri yükselirken faizler düĢer, diğer taraftan mal ve hizmetlerin 

fiyatları yükselmeye baĢlar. Mal ve hizmet fiyatlarında meydana gelen artıĢlar üretimi 

kamçılayacağından milli gelir yükselme yönünde geliĢir.
51

 

 

Keynes konjonktüre IS-LM analizi ile yaklaĢmıĢ ve para arzında meydana 

gelebilecek değiĢmelerin üretimi ve dolayısıyla da konjonktürü nasıl etkileyeceğini 

incelemiĢtir. Keynes‟te uygulanacak geniĢletici para politikaları LM eğrisini sağa 

kaydırmakta, bu da faiz oranlarını düĢürerek yatırımları teĢvik etmekte, artan yatırımlar 

                                                
50 Dornbusch ve Fischer, a.g.e., s.145. 
51 Cafer Unay, Makro Ekonomi, Bursa Uludağ Üniversitesi Güçlendirme Vakfı, Yayın No:137, 2001, 

s.316. 
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çarpan mekanizması yardımıyla toplam üretimi artırmaktadır. Tersine daraltıcı para 

politikaları LM eğrisini sola kaydırmakta ve faiz oranlarını yükseltmektedir, bu da 

yatırımları azalttığından toplam üretimin azalması yönünde etkili olmaktadır. Ancak 

para politikalarının üretim üzerindeki etkisinin zayıf olduğu bazı durumlar vardır. 

Bunlardan birincisi LM eğrisinin yatay olması ve ikincisi ise IS eğrisinin düĢey 

olmasına yol açan yatırımların faizlere karĢı duyarsız olduğu durumlardır. Bu iki 

nedenden dolayı Keynesci teoride para politikalarının üretim üzerindeki etkinliğinden 

söz etmek pek mümkün değildir.
52

 

 

Bu nedenle toplam talebin artırılması için maliye politikası uygulanmalıdır. Para 

politikaları konjonktürün durgun dönemlerinde etkisizken, para talebinin faiz oranına 

karĢı duyarsız olduğu sıfır esneklikli olması durumunda para politikasının üretim hacmi 

üzerindeki etkisi oldukça güçlüdür. Ancak LM eğrisinin sonsuz esneklikte ve sıfır 

esneklikte olduğu durumlar birer teorik olasılıklardır. Gerçekte LM eğrisi pozitif 

eğimlidir ve para politikası maliye politikası kadar olmasa da üretim üzerinde etkilidir.
53

 

 

Monetarist görüĢe göre ise, ekonomik dalgalanmaların nedeni para arzındaki 

dalgalanmalardır. M.Friedman ve A.Schwartz, Amerika ekonomisi üzerinde yaptıkları 

çalıĢmalarda para miktarındaki değiĢmenin ekonomiyi dalgalandırdığını ve para miktarı 

ile konjonktürün aynı yönlü olduğunu tespit etmiĢlerdir. Oysa Keynesciler para 

politikasının özellikle durgunluk aĢamasında etkisiz olduğunu ve Monetaristlerin iddia 

ettiği gibi para miktarının doğrudan konjonktür ile uyumlu olmayacağını 

savunmuĢlardır.
54

 

 

Bir de konuya iktisadi akımlar açısından bakacak olursak; klasik miktar teorisi 

(MV=PT) ile para arzındaki değiĢmelerin aynı oranda fiyat düzeyini etkileyeceğini, 

fakat üretim hacmi üzerinde etkili olmadığını savunmakta ve para arzını dıĢsal olarak 

kabul etmektedirler. 

 

                                                
52 Ġ.Aydın, Para Politikasının Teorik Yönü ve Analiz Modeli, (Ankara Üniversitesi  S.B.F. Yayınları 

No: 296, 1970), s.90. 
53Yıldırım ve Karaman, a.g.e., s.235. 
54 Keith Cuthberson, Ġktisat Politikası; Keynesyen Yeni Chambridge ve Monetarist Makroekonomik 

Modeller, 1992, s.87. 
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ġekil 16. GSMH ve M2 Para Arzı Serilerinin Birlikte Hareketi 

 

Yapılan çalıĢmalarda GSMH ile M2 para arzın büyüme oranındaki değiĢime 

bakıldığında, M2 para arzındaki büyüme oranını oldukça değiĢken bir yapı gösterdiği 

söylenebilir. GSMH ile iliĢkisinde açık bir yapıdan söz etmek oldukça zordur. Çünkü 

ġekil 16‟da ne bir gecikme ne de öncü bir iliĢki Ģekilden açıkça görülememektedir. 

Ancak yapılan çalıĢmalar genellikle para arzının GSMH ile aynı yönde hareket 

ettiğinden konjonktür yönlü (procyclical) olduğunu ve öncü göstergelerden biri olduğu 

sonucuna varılmıĢtır.
55

  

 

3.5. GSMH ve Enflasyon Oranı 

 Konjonktür politikasının amaçları hızlı bir büyüme ile birlikte fiyat istikrarını 

sağlamaktır. Ancak çoğu kez bu iki amacın birbiri ile bağdaĢmadığı görülür. Ekonomide 

tam istihdam gerçekleĢtiğinde, durgunluğu göze almadan fiyat artıĢlarına engel 

olunamamaktadır. Çünkü üretim için gerekli olan faktörlerden biri ya da birkaçı yetersiz 

ise üretimi artırmak fiyat artıĢı ile mümkün olmaktadır.  

 

Ayrıca üretimin artmasına paralel olarak öncelikle en nitelikli emek istihdam 

edilir, en verimli doğal kaynaklar üretime açılır, istihdam düzeyi yükselince de vasıfsız 

                                                
55

 Özer ve Taban, a.g.e., s.14. 
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emeğin istihdamına geçilir, daha az verimli doğal kaynaklar iĢletmeye baĢlanır. Bu 

süreç içerisinde verim düĢeceğinden maliyetler yükselir ve onu fiyat artıĢları izler. 

Bunun dıĢında aylak üretim kapasitesi, faktörlerin bölünmezliği ve azalan verimler 

kanunu da maliyetleri yükseltmektedir. Görülüyor ki, milli gelir ile fiyatlar genel düzeyi 

çoğu kez birlikte yükselmektedir. Fiyatlar genel düzeyindeki makul bir artıĢ, kar artıĢını 

da birlikte getireceğinden, istihdam ve üretimi harekete geçirmek için çoğu kez yararlı 

bile sayılmaktadır. 

 

Büyüme ve enflasyon arasında bir tercih yapılmalıdır ve bunu yapmak oldukça 

güçtür. P.Samuelson‟a göre bu konuda iki tez vardır.
 56

  

 

1. Ne pahasına olursa olsun fiyat istikrarı. 

2. Ne pahasına olursa olsun büyüme. 

 

Birinci tezi savunanlara göre, fiyat istikrarı tam istihdam ve büyümeden önce 

gelmesi gerekir, çünkü uzun vadede büyüme ve tam istihdam amacıyla fiyat istikrarı 

arasında bir çeliĢki yoktur. Ayrıca kabul edilebilecek hafif bir enflasyon bile, yarın hızlı 

fiyat artıĢlarına dönüĢebileceğinden üretim artıĢından taviz vermeyi gerektirecektir. 

Ġkinci teze göre ise, esas amacımız büyüme olduğundan onun önüne çıkan her engel 

ortadan kaldırılmalıdır. Ayrıca hızlı büyüme toplam arzı artıracağından, zamanla 

fiyatları da düĢürecektir. Böylece büyüme hızlanırken gelecekte fiyat istikrarı da 

sağlanmıĢ olacaktır. 

 

Yapılan çalıĢmalarda henüz hangi tezin daha haklı olduğunu gösterecek bir 

geliĢme yoktur. Mutlak fiyat istikrarı ekonominin iĢleyiĢini yavaĢlatarak ekonomik 

büyümeyi durdurma tehlikesi doğururken, hızlı bir büyümenin bedeli de enflasyonla 

ödenmektedir.  

 

                                                
56

 Unay, Ekonomik Konjonktür, a.g.e., s.31-32, 
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ġekil 17. GSMH ve Enflasyon Oranı Serilerinin Birlikte Hareketi 

 

ġekil 17‟de GSMH ile enflasyon oranındaki değiĢimin grafiğine bakıldığında, 

enflasyon oranının GSMH‟ ya göre oldukça dalgalı bir seyir izlediği görülmektedir. 

Enflasyon oranı da GSMH ile aynı yönde bir iliĢki içinde olduğundan konjonktür yönlü 

(procyclical) bir yapıdadır. Büyüme oranı ile birlikte enflasyon da artar. GSMH, 

enflasyon oranından daha önce değiĢim gösterdiği için enflasyon oranı gecikmeli 

seridir. GSMH konjonktürünün tepe noktasına ulaĢmasından kısa bir süre sonra 

enflasyon oranı da tepe yaparken, dip noktasına inmesi de yine GSMH‟nın dibe 

vurmasından sonra gerçekleĢir.  

 

 

4. KONJONKTÜREL DALGALANMA TÜRLERĠ 

Bir ekonomide karĢılaĢılan dalgalanmalar çoğu zaman iç içe geçmiĢ durumdadır. 

Bu dalgalanmaları tanımak ve ekonomiye yaptıkları etkiler bakımından birbirinden ayırt 

etmek, ekonomik sisteme zararlı olanların belirlenmesi ve bunlara karĢı gerekli 

önlemlerin alınması bakımından oldukça önemlidir. Bu dalgalanmalardan bazıları 

periyodik olarak meydana geldiğinden, öngörüsü mümkündür ve ekonomi üzerinde 

olumsuz sonuçlar doğurmamaktadır. Diğer bir kısım dalgalanmalar ise tamamen 

tesadüfü olarak bir Ģok Ģeklinde ortaya çıktıkları ve öngörüsü yapılamadığı için 
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ekonomi üzerinde zararlı etkileri bulunmaktadır. Diğer bir kısım dalgalanmalar ise 

periyodik olarak oluĢmamalarına rağmen, belirli bir düzen içerisinde meydana gelirler. 

Dalgalanmalar zaman boyutu dikkate alınarak gruplandırılacak olursa 3-4 yıllık Kitchen 

dalgalanmaları, ortalama 8 yıllık Juglar dalgalanmaları, 15-25 yıllık Kuznetz 

dalgalanmaları ve yaklaĢık 50-60 yıllık Kontratieff dalgalanmaları sayılabilir. Buna 

karĢılık dalgalanmalar yaptıkları etkiler bakımından devresel dalgalanmalar, mevsimsel 

dalgalanmalar, rassal dalgalanmalar, trend ve kısmi dalgalanmalar olmak üzere beĢ ana 

gruba ayrılırlar. 

 

4.1. Devresel Dalgalanmalar - Juglar Dalgalanmaları (9–10 Yıllık) 

 Bir bant içinde hareket eden konjonktürel dalgalanmalar tepe ve dip noktaları 

arasındaki geniĢleme ve duraklama süreçlerinden oluĢmaktadır. Ġki tepe noktası 

arasında bir dip noktası bulunacağından ekonomik refah durumu sürekli olmayacak, 

krizler nedeniyle kesintilere uğrayacaktır. Ancak her krizi refah süreci, her refahı da kriz 

süreci takip edeceğinden, bu tip dalgalanmalara “Devresel Dalgalanmalar” adı verilir.  

 

Ekonomik faaliyetlerin bir bant içerisindeki hareketlerinin konjonktürel 

dalgalanmalara neden olduğunu ileri süren Clement Juglar göre konjonktürel 

dalgalanmalar birbirini izlemekte ve devresellik birbirini takip etmektedir. Yine 

C.Juglar yaptığı bir araĢtırmada krizlerin yinelenen konjonktürel dalgalanmaların sadece 

bir aĢaması olduğu sonucuna varmıĢtır. Ayrıca devresel dalgalanmaların genellikle 

geliĢmiĢ endüstri ve ticarete, nitelikli iĢgücüne sahip, dıĢ ticaret ve kredi kullanımı fazla 

olan ekonomilerde görüldüğünü tespit etmiĢtir.
57

 Devresel dalgalanmaların uzunlukları 

2 ile 10 yıl arasında değiĢmekle birlikte ortalama olarak 8 yıl sürmektedir. 

 

4.2. Mevsimsel Dalgalanmalar  

 Mevsimsel dalgalanmalar, bir ekonomide mevsimlere bağlı olarak değiĢen 

nedenlerden dolayı ülkenin üretim hacmi ile satıĢ, tüketim ve fiyat düzeylerinde 

meydana gelen dönemsel değiĢmelerdir. Mevsimsel dalgalanmalar makroekonomik 
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 Polat, a.g.e., s.19. 
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değiĢkenin her yıl belli zamanlarda gösterdiği düzenli hareketlerdir. Bir yılda geliĢimini 

tamamlayarak baĢladığı yere geri dönerler. 

 

SanayileĢme öncesi dönemlerde ve tarım ekonomisinin hakim olduğu zamanlarda 

mevsimler ekonomik üretimin belirlenmesinde oldukça önemliydi. Mevsimler her yıl 

yinelendiğinden ekonomik faaliyet hacminde düzenli dalgalanmalar yaratmaktadırlar. 

Mevsimsel dalgalanmaların doğal olaylar ve sosyal olaylar olmak üzere iki nedenden 

kaynaklanmaktadır. 

 

Mevsimlere bağlı olarak değiĢen dalgalanmalar genellikle tarım, turizm, ulaĢtırma 

ve inĢaat sektörlerinde görülür. Ancak mevsimsel dalgalanmalar yalnızca bu sektörleri 

etkilemez. Bu koĢulların yarattığı geliĢmeler tüm ekonomiyi etkisi altına alır. Turistik 

faaliyetler genellikle yaz aylarında yoğunlaĢır. Bu dönemde turizm faaliyetlerinin 

artmasına bağlı olarak ulaĢtırma sektörü de büyük ölçüde canlanır. Yine turizmin canlı 

olduğu dönemde dövizin bol olması, cari iĢlemler açığı sorununu hafifleterek Merkez 

Bankasının politikalarını daha rahat yürütmesine yardımcı olur. Bazı mevsimsel 

dalgalanmalar teknolojinin yapısı ile iliĢkili olabilir. ĠnĢaat faaliyetleri ve tarımsal 

üretim yaz aylarında kıĢa oranla daha fazla gerçekleĢtirilir.
58

 Tarım kesiminde yaz 

aylarında faaliyet düzeyi yükselir ve istihdam artar. Yine yazın meyve ve sebzenin 

bolluğu toptan eĢya fiyatlarını nispeten düĢürür. Buna karĢılık kıĢ aylarında azalan 

tarımsal faaliyet düzeyinden dolayı iĢsizlik çoğalır. Ayrıca su, elektrik, kömür ve enerji 

tüketimi doğal koĢullara bağlı olarak değiĢmektedir. KıĢ aylarında enerji tüketimi 

artarken, yaz aylarında en düĢük seviyeye inmektedir.
59

 

 

Mevsimsel dalgalanmaların diğer bir nedeni olan sosyal olaylar, daha çok 

toplumun gelenekleri ile iliĢkilidir.
60

 Sosyal olaylar olarak çalıĢma ve tatil zamanı 

geziler, yeni yıl, Ramazan ayı, bayramlar, dini adetler, öğretim yılı açılıĢları gibi olaylar 

mevsimsel dalgalanmalara neden olurlar. Bayramlarda piyasalar canlanır, Ramazanda 

içki satıĢları azalır, tatillerde turistik faaliyetler artar, öğretim yılı açılıĢlarında kitap ve 

                                                
58 Alan Aurebach ve Laurance Katlikoff, Macroeconomics, ABD: South-Western College Publishing, 

1995, s.140. 
59 Unay, a.g.e., s.50. 
60
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kırtasiye satıĢları yükselir. Bu gibi sosyal nedenlerden kaynaklanan dalgalanmalar, tıpkı 

mevsim koĢullarının neden olduğu dalgalanmalar gibi yılın belirli bir döneminde 

gerçekleĢir. Bundan dolayı sosyal kaynaklı olan bu dalgalanmalar da mevsimsel 

dalgalanmalar kapsamına dâhil edilir. 

 

Mevsimden mevsime ve düzenli olarak değiĢen doğal koĢullar ve sosyal olaylar 

önceden bilinen ve beklenen olgular oldukları için bu etkenlerden kaynaklanan 

dalgalanmalar genellikle öngörülebilir. Bu nedenle ekonomistler yaptıkları çalıĢmalarda 

mevsimsel dalgalanmaları hesaba katabilmektedirler.
61

 

 

Ayrıca kapsamları ve süreleri herkes tarafından bilindiğinden ve mevsimlik 

dalgalanmaların yarattığı istikrarsızlık daha çok yerel ve sektörel olduğundan, 

ekonomiyi bütün olarak etkileme güçleri zayıftır. Önceden öngörülebildiği için 

ekonomide büyük ölçüde risk yaratmazlar. 

 

Mevsimlik dalgalanmalar öngörülebildiği için gerekli önlemler önceden alınabilir. 

KıĢ mevsiminde yaz turizmi sektörünün kötümserliğe kapılması ekonomik açıdan 

anlamlı değildir.
62

 Yaz turizmine yönelik çalıĢan turistik tesisler yılın tüm masraflarını 

3-4 ay içinde karĢılamaya yönelik fiyat politikası izlerken, geri kalan sezonda da kongre 

turizmi, kamplar gibi yöntemlerle maliyetlerini karĢılamaya çalıĢırlar. 

 

4.3. Rassal (Tesadüfi) Dalgalanmalar  

 Rassal dalgalanmalar, hiçbir Ģekilde öngörülemeyen ve tamamen tesadüfî 

nedenlerden dolayı oluĢan dalgalanmalardır. Deprem, su baskını, don, kuraklık, dolu 

yağması gibi doğal afetler; savaĢlar, siyasi krizler, grev-lokavt, politik istikrarsızlıklar 

ve demokrasiye doğrudan müdahaleler gibi sosyoekonomik nedenler rassal 

dalgalanmalara neden olurlar. Ekonomik faaliyetlerde dalgalanma yaratan bir baĢka 

tesadüfî faktör de teknolojik değiĢimin yarattığı dıĢsal Ģoklardır. Bu dalgalanmaların 

                                                
61 Tevfik Pekin, Tarım Ürünlerinde Arz Dalgalanmaları, Dokuz Eylül Üniversitesi ĠĠBF Dergisi, sayı 3, 

1983, s.38. 
62

 Unay, a.g.e., s.51. 
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nedenleri ekonominin dıĢından kaynaklanmıĢ olsa da etkileri bütün ekonomik faaliyetler 

üzerinde hissedilecektir. 

 

Makroekonomik değiĢkenlerdeki sistematik olmayan ve nedenleri tam olarak 

saptanamayan rassal dalgalanmalar, çoğu zaman ekonominin dıĢında tamamen tesadüfî 

olarak geliĢtiğinden yer, zaman ve Ģiddet açısından öngörüsü yapılamamaktadır. Ayrıca 

bu dalgalanmaların etkilerinin ölçülmesi de ancak gecikmeli olarak yapılabilmektedir. 

 

4.4.Trend 

 Trend bileĢeni değiĢkenin uzun dönemdeki hareketini ifade etmektedir. Bu 

hareketler 20-30 yıl gibi bir dönemi kapsamaktadır. Uzun dönemde, sermaye birikimi 

artacağından, nüfus hem nitelik hem de nicelik bakımımdan geliĢeceğinden, teknoloji 

ilerleyeceğinden, siyasi ve sosyal kurumlar daha rasyonel hale geleceğinden; diğer bir 

değiĢle kalkınma ve büyümeyi sağlayan içsel ve dıĢsal faktörler geliĢeceğinden trend 

hareketleri ortaya çıkmaktadır.
63

 

 

Trend, incelenen ekonomik değiĢkenin genel ve sürekli nedenlerin etkisi altında 

gösterdiği değiĢmenin seyri olarak tanımlanabilir.
64

 Ġktisadi hayatın gerçek eğilimini 

gösteren trend, uzun zaman diliminde ortaya çıkan dalgalanmaların artıĢ ya da azalıĢ 

eğilimleridir. Ekonominin tamamında ya da bir kısmında yıllar itibarıyla ortaya çıkan 

trend sürekli bir hareketi ifade eder. 

 

Ekonomideki diğer dalgalanma çeĢitleri trendin yön ve Ģiddetini belirlemede 

önemli bir etkendir. Uzun dönemde genel ekonomik geliĢme, sermaye birikim indeksi, 

nüfus artıĢı, teknolojik ilerleme, gelir artıĢı, dıĢ ticaret, siyaset, eğitim ve sosyal 

kurumlar gibi içsel ve dıĢsal faktörler trendin eğilimini belirler. Bu eğilimin 

belirlenebilmesi için zaman serisinin uzun bir dönemi kapsaması gerekmektedir.  

 

 

                                                
63 Unay, a.g.e., s.51. 
64

 Sanders Donald, Statistics: A Fresh Approach, Texas: Mc Graw Hill. 1990. s.485. 
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Newbold‟a göre trend, bir büyüklüğün zaman içindeki geliĢimini gösteren zaman 

serilerinin uzun dönemde gösterdikleri kararlı bir düĢme ya da yükselme eğilimidir. 

Genel eğilimden kısa dönemli sapmalar olmasına rağmen, GSMH‟nın yıllar boyunca 

kararlı bir biçimde büyüdüğü görülmüĢtür. Bu eğilimler uzun zamanda genellikle sabit 

kalmaz, tersine bir seyir izleyebilir.
65

  

 

Kydland ve Prescott, bir trend tanımının kriterleri Ģöyle açıklamıĢlardır:
66

 

 

- Reel GSMH için trend, belli bir zaman aralığı için çizilen trend eğri biçiminde 

olmalıdır. 

- Veri zaman serileri için trend, bu zaman serilerinin doğrusal bir dönüĢümü 

olmalıdır.  

- Örnek periyot boyunca, veri bir zaman noktasında sapmaların değeri önemli 

ölçüde değiĢiklik göstermemelidir.  

 

Ekonomik faaliyetlerde trend doğrusal olabileceği gibi eğrisel de olabilmektedir. 

Burada önemli olan her iki durumda da trendin istikrarlı olmasıdır. Trendin doğrusal 

olması, ekonomik faaliyetin yıllar itibariyle az ya da çok sabit bir oranda değiĢtiğini 

ifade eder. Dünya ekonomisinin trendi genel olarak doğrusal artıĢ yönünde olmakla 

birlikte, daralma dönemlerinde doğrusal azalma yönünde de gerçekleĢebilmektedir. 

Eğrisel biçiminde bir trend ortaya çıkmasının nedeni sanayilerin ve iĢletmelerin ayrı 

ayrı ekonomik geliĢme eğilimlerinin birleĢiminden oluĢmasıdır.
67

 

 

ġekil 18.a‟da doğrusal artan ve ġekil 18.b‟de doğrusal azalan trend görülmektedir. 

ġekil 18.c‟ de görülen eğrisel trend ise, yeni kurulan bir sanayinin baĢlangıçtaki geliĢim 

çizgisini gösterir. Yeni kurulan bir sanayi ilk aĢamada hızlı bir büyüme sergilerken, 

daha sonra bu büyüme oranı düĢerek ve tepe noktasında durur. 

 

                                                
65 Paul Newbold, Ġstatistik, Çev. Ümit ġenesen, Literatür Yayıncılık, Ġstanbul, 2000, s.277-278. 
66 Finn E.Kydland, Edward C.Prescott, “Business Cycles: Real Facts and A Monetary Myth”, 

Minneapolis Qarterly Review, Spring, 1990, s.9. 
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ġekil 18. KarĢılaĢılabilecek Trend ÇeĢitleri  

 

Nelson ve Plosser‟e göre doğrusal trend her zaman ġekil 18.a ve ġekil 18.b‟deki 

gibi düzgün bir artıĢ ya da azalıĢ sergilemez. Ekonomik Ģoklardan dolayı trendde bazı 

kaymalar görülebilir.  

 

Geleneksel görüĢe göre geniĢletici bir parasal Ģok karĢısında, GSMH değeri belirli 

bir oranda yükselecek ancak daha sonra yeniden kendi trendine geri dönecektir (ġekil 

19.a). Diğer bir ifadeyle beklenmeyen parasal bir Ģok GSMH‟da geçici bir sapma 

meydana getirecektir. 

 

 

a) Doğrusal artan trend b) Doğrusal azalan trend c) Doğrusal olmayan trend 

A DeğiĢkeni A DeğiĢkeni A DeğiĢkeni 

Zaman, t Zaman, t Zaman, t 
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ġekil 19. KarĢılaĢılabilecek Bazı OlağandıĢı Trend Durumları  

 

Bu görüĢün aksine Nelson ve Plosser parasal Ģoklar sonucunda üretimde meydana 

gelen sapmaların büyük oranda kalıcı olduğunu, çünkü Ģokun ardından üretimi ilk trend 

yoluna döndürecek bir eğilimin olmadığını ileri sürmüĢlerdir. Kalıcı Ģoklar yeni bir 

büyüme yolu belirleyecektir. ġekil 19.b‟ de görüldüğü gibi, parasal ve reel Ģoklar 

sonucu GSMH‟da oluĢan dalgalanmalar, GSMH‟nın trend etrafındaki sapmaları değil, 

trendin kendisinde meydana gelen dalgalanmalardır.
68

 

 

4.4.1. Kuznetz Dalgalanmaları (25–30 Yıllık) 

  Ġktisadi büyüme üzerine çalıĢmalar yapan Rus asıllı Amerikalı iktisatçı 

Simon Kuznetz, yatırımlar, inĢaatlar ve iĢgücü hareketleri gibi üretim faktörlerindeki 

birikim sonucu oluĢan uzun dönemli dalgalanmaları ortaya çıkarmıĢtır.
69

 Ekonomide 

15-25 yıllık bir sürede oluĢan bu dalgalanmalara, 1930‟larda bunları ilk defa dikkate 

alan bilim adamı Simon Kuznetz‟ten dolayı Kuznetz Dalgalanmaları adı verilir.
70

 

 

                                                
68 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. 
69 Michael Burda ve Charles Wyplosz, Macroeconomics a European Text, 2. Edition, New York: 

Oxford University Press, 1997, s.358. 
70

 Paul A. Samuelson, Economics, McGraw-Hill International Book Company, New York, 1980, s.241. 

a) GSMH‟nın trendden geçici sapması b) Trendde kayma 

GSMH GSMH 

Zaman, t Zaman, t t t 
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Kuznetz dalgalanmaları ekonomideki bütün değiĢkenlerin uzun dönemli eğilimleri 

üzerine kurulmaktadır. Yükselme ve düĢmelerle Kuznetz dalgalanmalarında bir 

devrenin tamamlanması ortalama 25 yıl sürmektedir. Bu kadar uzun bir süreci kapsayan 

dönemde sermaye birikimleri artacağından, nüfus hem nicelik hem de nitelik 

bakımından geliĢeceğinden, teknoloji ilerleyeceğinden, siyasi ve sosyal kurumlar 

geliĢeceğinden ekonominin bütününde genellikle geliĢme yönünde bir seyir ortaya 

çıkar. Bu süreç içerisinde ekonomi zaman zaman yavaĢlasa hatta dursa bile milli gelirin 

geliĢmesi büyüme yönlü olacaktır.
71

 

 

ĠnĢaat sektöründe istatistiki kayıtlarda, bir binanın inĢa edilmesi ve faaliyet 

gösterecek tesisin bu binaya taĢınması, binanın eskimesi ve yeni bir binanın yapımına 

baĢlanması 15-20 yıllık bir periyotta gerçekleĢmektedir. Bir Kuznetz dalgasının 

uzunluğu aĢağı yukarı bu yinelenme süresine denk geldiği için bu dalgalar inĢaat 

faaliyetleri ile iliĢkilendirilerek ĠnĢaat Dalgaları olarak da adlandırılmaktadır.
72

 

 

Türkiye‟de istatistiki veri yetersizliği nedeniyle bu dalgalanmalara verilecek örnek 

maalesef bulunmamaktadır. Bu uzun depresyon ve refah dönemlerinin nedenleri tam 

olarak tespit edilememiĢtir ve halen tartıĢılmaktadır. 

 

4.4.2. Kontratieff Dalgalanmalar (50 Yıllık) 

  Kontratieff dalgalanmalar adını, geliĢtirdiği “Uzun Devre Dalgaları 

Teorisi” ile Rus iktisatçı Nikolai D.Kontratieff tarafından almıĢtır. Kontratieff, bu en 

uzun süreli dalgalanmayı ABD ekonomisi için yaptığı incelemesinde ortaya çıkarmıĢtır.  

 

Kontratieff, kendi adıyla anılan bu uzun dönemli dalgaları keĢifler, elektrik, buhar 

motoru ve demiryolları gibi teknolojik yenilikler ile bunların uygulamaya konulmasını 

kapsayan 50-60 yıllık bir uzunluğa sahip dalgalar olarak tanımlamıĢtır.
73

 

 

                                                
71 Polat, a.g.e., s.21. 
72 Brenfenbrenner, Sichel ve Gardner, a.g.e., s.186. 
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GeniĢleme döneminde ekonomik faaliyetlerdeki hareketlilik, piyasaya yeni 

firmaların giriĢlerini mümkün ve gerekli kılar. Daralma dönemi ise önemli keĢiflere yol 

açar. Fakat bunları etkisi ancak bir sonraki geniĢleme döneminde görülür. Yapılan keĢif 

ve teknolojik yeniliklerin hayata geçirilmesi ile birlikte toplam harcamalarda bir artıĢ 

ortaya çıkar ve bu mekanizma iktisadi dalgalanmayı doğurur. 

 

Uzun ve güvenilir istatistiki verilerin az olmasından dolayı bu uzun dönemli 

dalgalanmaların varlığı ve nedenleri iktisatçılar arasında günümüzde bile hala 

tartıĢılmaktadır.
74

 

 

Kontratieff uzun bir periyodu kapsayan istatistiki verilerin kıt olmasından dolayı 

söz konusu dalgaların süresini tam olarak saptamanın zor olduğunu belirtmiĢtir. Ayrıca 

dalga uzunluklarını bulmak için yaptığı çalıĢmalarda belirlediği tepe ve dip noktalarına 

ait değerlerin 5-7 yıl arasında bir hata payına sahip olabileceğini belirtmiĢtir.
75

 

 

4.5. Kısmi Dalgalanmalar - Kitchin Dalgalanmaları (3–4 Yıllık) 

 Ekonominin tamamı üzerinde etkili olmasa da belli bir bölgeyi ya da sektörü 

etkileyen dalgalanmalardır. Bu dalgalanmalar daha çok tüketimi, üretimi, ithalatı ve 

ihracatı modaya göre değiĢen ayakkabı ve hazır giyim gibi kısa ömürlü mal 

piyasalarında görülür. Bu nedenle kısmı dalgalanmalar daha çok modayı yakından takip 

eden, tüketim düzeyi yüksek, geliĢmiĢ ülkelerde görülmektedir. Bu tür dalgalanmaların 

ekonomi üzerindeki etkisi genellikle ikinci derecedendir. Ancak dalgalanmaların 

yaĢandığı sektörün ekonomi üzerindeki stratejik önemine bağlı olarak birinci derecede 

önemli de olabilmektedir.
76

 

 

Kitchen, ABD‟de Juglar dalgalanmalarının incelenmesi sırasında, yükselme 

aĢamasında küçük düĢmeler ve düĢme aĢamasında da küçük yükselmeler olduğunu 

tespit etmiĢ ve bu dalgalanmalara Kitchen Dalgalanmaları adı verilmiĢtir. Kitchen 

dalgalanmalarının uzunluğu ortalama 3-4 yıllık bir süreyi kapsamaktadır.  

                                                
74 Brenfenbrenner, Sichel; ve Gardner, a.g.e., s.186. 
75 Maurice W.Lee, Macroeconomics: Fluctuations, Growth and Stability, 5. Edition, Richard D. Irwin 

Inc, 1971, s.47. 
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Kitchen dalgalanmaları bazen iĢletme stoklarındaki yükselme ve azalma ile 

iliĢkilendirilerek Envanter Dalgalanmaları olarak da adlandırılmaktadır.
77

 Sözü edilen 

bu 3-5 yıllık kısa dönemde iĢletme stoklarında önemli değiĢiklikler olabilmektedir. Bu 

dalgalanmaların envanter hareketlerinden baĢka bankalar arası takas ve toptan eĢya 

fiyatları ile de yakından iliĢkili olduğu ileri sürülmektedir.
78

 

 

Burada Kontratieff dalgalanmaları, Kuznetz dalgalanmaları, Juglar dalgalanmaları 

ve Kitchen dalgalanmalarının aynı zamanda meydana geldikleri ve birbirleriyle 

etkileĢim içinde oldukları görülmektedir.
79

 Bütün bu dalgalanmaların nedenleri temelde 

aynı olmasına rağmen, dalgalanmaların uzunlukları farklıdır.  

 

Konjonktürel dalgalanma çeĢitleri zaman boyutuyla incelendiği zaman her bir 

Kontratieff dalgalanmanın 2 Kuznetz dalgalanması, 6 Juglar dalgalanması ve 18-20 

civarında Kitchen dalgalanması içerdiği görülmektedir.
80

 

 

 

5. KONJONKTÜREL DALGALANMALARIN ULUSLARARASI ETKĠLERĠ 

Bir ülke ekonomisinde meydana gelen refah ve bunalımlar, bir sektör yada bir 

bölgeyi etkileyebileceği gibi tüm ekonomiyi etkisi altına alarak ülke sınırları dıĢında 

diğer sanayileĢmiĢ ülkeleri de kapsayabilmektedir. Aynı Ģekilde 1929 Büyük Ekonomik 

Buhran ABD‟de ortaya çıkmıĢ, kısa bir süre içerisinde sanayileĢmiĢ Avrupa ülkelerini 

ve Kanada‟yı etkileyerek, farklı Ģiddetlerde kendisini hissettirmiĢtir. 

 

Günümüzde dıĢ ekonomik iliĢkilerin öneminin arttığı, ekonomik entegrasyonun 

(bütünleĢme) kaçınılmaz bir hale geldiği globalleĢen dünyada ekonomilerin birbirini 

etkilememesi imkânsız hale gelmiĢtir. 
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78 Burda ve Wyplosz, a.g.e., s.358. 
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Bir ülke ekonomisinde meydana gelen ekonomik dalgalanmalar, iliĢkide 

bulundukları diğer ülke ekonomilerini de etkilediklerinden uluslararası bir nitelik arz 

etmektedirler. Ekonomik dalgalanmaların uluslararası bir nitelik taĢımasının baĢlıca dört 

nedeni olduğunu söyleyebiliriz. Bunlar; Mübadele ĠliĢkileri, Fiyat ĠliĢkileri, Parasal 

ĠliĢkiler ve Psikolojik Faktörlerdir.
81

 

 

5.1. Mübadele ĠliĢkileri 

 Ülkeler ithalat, ihracat, turizm ve sermaye akımlarıyla birbirlerine bağlı 

bulunduklarından, bir ülkedeki refah ve bunalım bu iliĢkiler yoluyla diğer ülkelere 

sıçrayabilmektedir. Bunun yanı sıra ulaĢtırma ve haberleĢme olanaklarının geliĢmesi, 

dıĢ iliĢkilerde liberalleĢme, bürokratik iĢlemlerin sınırlandırılması konjonktürün yayılma 

hızını hızlandırabilir.  

 

Aynı Ģekilde sermaye hareketleri de ekonomik dalgalanmaların uluslararası 

yayılımını kolaylaĢtırmaktadır. Yüksek konjonktür dönemini yaĢayan ülkelerden 

doğrudan yatırımlar, portföy yatırımları, krediler ve yardımlar Ģeklinde baĢlayan 

sermaye akımları, diğer ülkelerde de canlanmayı ve dolayısıyla refahı 

kolaylaĢtırmaktadır. 

 

5.2. Fiyat ĠliĢkileri 

  Ülkeden ülkeye farklılık gösteren fiyat artıĢları, dıĢ ticaret hacmini etkileyerek 

konjonktürün genelleĢmesine neden olmaktadır. 1997-1998 yıllarında Uzakdoğu‟da 

yaĢanan bunalım bütün dünyada hammadde fiyatlarını düĢürmüĢtür. Bu geliĢme, 

hammadde ihraç eden bütün ülkelerde ihracat gelirlerinin azalmasına neden olmuĢtur. 

Aynı Ģekilde fiyatların yükselmiĢ olması, ihracat gelirlerini artıracaktır.  
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Bütün dünyada fiyatlar değiĢirken, herhangi bir ülkenin bu geliĢmenin dıĢında 

kalıp istikrarını koruyabilmesi beklenemez. Öyle ki fiyat iliĢkileri nedeniyle refah ve 

bunalım diğer ülkelere de yayılmaktadır.  

 

5.3.Parasal ĠliĢkiler 

 Sabit kur rejiminde bir ülkede ulusal paranın yabancı paralar karĢısında değer 

kazanması Revalüasyon ve yabancı paralar karĢısında değer kaybetmesi de 

Devalüasyon olarak adlandırılır. Revalüasyon ithalatı artırırken ihracatı frenler, 

devalüasyon ise ihracatı artırırken ithalatı frenler. Böylece bir ülkede oluĢan konjonktür 

az çok tüm dünyada etkili olacaktır.  

 

Ayrıca parasal faktörlere bağlı olarak bir ülkede faiz oranları yüksekse, o ülkeye 

yabancı kaynak akıĢı baĢlar, tersine faiz oranlarının düĢmesi sermayenin dıĢarıya 

kaçmasına neden olur. Böylece kaynak miktarını faiz oranlarına bağlı olarak değiĢmesi 

ülke konjonktürünü etkileyecektir.  

 

5.4. Psikolojik Faktörler 

 Konjonktürün uluslararası bir nitelik taĢımasını nedenleri arasında görünmez 

iliĢkilerin rolü de dikkate alınması gerekmektedir. Ülkeler taklit, tahmin, kuĢku ve 

özendirme yollarıyla birbirine yakından bağlıdır. Bu nedenle bir ülke ekonomisindeki 

konjonktürün oluĢumu ve geliĢimi dalgalar halinde uluslararasına aktarılmaktadır.
82

 

 

Sonuç olarak ulusal konjonktür otonom değildir. Bir ülkede yaĢanan panik, 

iyimserlik veya kötümserlik gibi psikolojik eğilimler ülke sınırlarını aĢarak iliĢkide 

bulunduğu bütün ülkeleri az çok etkisi altına alacaktır. 
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ĠKĠNCĠ BÖLÜM 

KONJONKTÜR TEORĠLERĠ 

Konjonktürel dalgalanma teorileri neredeyse iktisat tarihi kadar eskilere dayanır. 

Öyle ki konjonktürün nedenini güneĢ lekelerindeki değiĢimlere bağlayan en basit 

teorilerden günümüzdeki karmaĢık iktisadi teorilere kadar birçok konjonktür teorileri 

üretilmiĢtir. 

 

Konjonktürel dalgalanmaların temel özelliklerinin dıĢında, sosyal ve ekonomik 

hayatın bütün alanlardaki değiĢmelerle birlikte ortaya çıkan, az veya çok düzenli olan ve 

konjonktürün temel özelliklerinden olmayan birçok farklılıklar vardır. Meydana gelen 

bu değiĢmeler, literatürde yer alan konjonktür teorilerinin açıklayıcı gücü ile ilgili 

ipuçlarını bulmak için analiz etmek zorunda olduğumuz verilere ulaĢmamızı sağlar. 

 

Ayrıca her ülkede, farklı dönemlerdeki konjonktürler arasında bile farklılıklar 

vardır. Teknolojik bilgi, üretim metodu, sermaye yoğunluğu derecesi, nüfusun sayısı, 

niteliği ve yaĢ dağılımı, tüketici alıĢkanlıkları ve tercihleri, sosyal kurumlar, devlet ve 

diğer kamusal uygulamalar gibi faktörler sürekli olarak değiĢmeyeceğinden, farklı 

herhangi iki durumda aynı değildir. Bütün bunlar konjonktürel dalgalanmaların 

nedenlerini ortaya koyan genel bir tanımın yapılmasını engeller. O halde, farklı 

konjonktür gruplarının farklı teorilerle açıklanmak zorunda olmanın, daralma ve 

geniĢleme dönemlerinin farklı sosyal ve ekonomik Ģartlarda tamamen farklı nedenler 

tarafından üretilmesinin bir sonucu olduğu söylenebilir.
83

  

 

Konjonktür teorilerine genel bir bakıĢta temel soru piyasa ekonomisindeki 

dengesizliğin parasal mı yoksa reel faktörlerle mi açıklanabileceğidir. Buna göre 

Hawtrek, Hayek, Miles ve Fischer‟in teorileri parasal konjonktür teorilerini 

oluĢtururken, diğer iktisatçıların teorileri parasal olmayan konjonktür teorilerini 

oluĢturur.
84

 Bunun yanı sıra konjonktür teorilerinin ayrımında her ne kadar psikolojik 

teoriler ayrımı yapılsa da psikolojik faktörler diğer faktörlere alternatif olarak değil 
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aksine diğer faktörlerin tamamlayıcısı olarak ileri sürülür. Psikolojik faktörler içeren 

teorilerde sezgiler ve beklentilerin yer alması, özellikle son dönem konjonktür 

teoricilerini bu kavramlarla yakından ilgilenmesine neden olmuĢtur.
85

 

 

Konjonktür teorisinin iki önemli bileĢeni vardır. Birincisi ekonominin 

değiĢmesinde etkili olan faktörleri tanımlamaktır. Bunlar savaĢlar, teknolojik geliĢme, 

hava koĢullarından dolayı hasadın iyi olmaması, değiĢen kamu politikalar gibi 

etkenlerdir. Ġktisatçılar önceden tahmin edilemeyen bu Ģartlara Ģok adını veririler. 

Konjonktür teorisinin ikinci bileĢeni ise ekonominin bu Ģoklara nasıl tepki verdiğidir.
86

 

 

Konjonktür dalgalanmaları açıklamaya çalıĢan farklı konjonktür teorileri, 

ekonomiyi etkileyen faktörleri ve bu etkinin yayılma mekanizmalarını incelemiĢlerdir. 

Konjonktür teorilerinin birçoğu dalgalanmaların oluĢumunda yatırımların ve sermaye 

birikiminin rolü olduğunu ileri sürmüĢlerdir. Ekonomi hangi Ģoka maruz kalırsa kalsın, 

yatırımlar bundan etkilenerek azalacak ve durgunluk dönemine girilecektir. Yatırımların 

tekrar artma sürecine girmesiyle birlikte geniĢleme dönemi baĢlayacak, hızla artan 

yatırımlar sermaye birikimini ve dolayısıyla da iĢçilerin verimliliğini arttıracaktır. 

Ancak azalan verimler kanunu gereği, ilave sermayeden dolayı gerçekleĢen 

verimlilikteki artıĢ bir süre sonra azalmaya baĢlayacaktır. Bu etki kar oranlarını 

düĢüreceğinden yatırım düzeyini de hızla azaltacak ve yeniden durgunluk dönemine 

girilecektir.
87

 

 

Ekonomide yaĢanan daralma ve geniĢleme dönemleri, konjonktürel 

dalgalanmaların kaynağında hangi ekonomik faktörlerin yer aldığı ve bu tür 

dalgalanmaları önlemek için neler yapılabileceği gibi iki önemli soruyu akla 

getirmektedir. ĠĢte farklı konjonktür teorileri bu sorulara verdikleri cevaplarla 

birbirinden ayrılmaktadırlar.
88
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1. TALEP YANLI KONJONKTÜR TEORĠLERĠ 

Bütün konjonktür teorileri toplam arzı ya da toplam talebi dalgalandıran 

etmenler ve bunların birbiri üzerindeki etkileri konusunda varsayım yapar. Konjonktürel 

dalgalanmalar ile ilgili bütün teoriler, toplam talep teorileri ve reel konjonktür teorisi 

Ģeklinde sınıflandırılabilir. Her bir konjonktür teorisi incelenirken, önce teorilerin ortaya 

çıkıĢ nedenleri, temel özellikleri, uyarım ve yayılma mekanizmaları ele alınıp, en son 

durgunluk ve geniĢleme dönemlerine bakıĢ açıları değerlendirilecektir. Bu kapsamda 

öncelikle toplam talep teorileri incelenecektir. 

 

1.1. Klasik Konjonktür Teorisi 

 Konjonktürel dalgalanmaları açıklamaya çalıĢan en eski model Klasik modeldir. 

Modern ekonomik düĢünceler tarihinde 1930 öncesine ait teori iki döneme 

ayrılmaktadır. Birincisi A. Smith, D. Ricardo, J. S. Mill gibi iktisatçıların temsil ettikleri 

dönemdir. Ġkinci de A. Marshall ve A. C. Pigou gibi iktisatçılar tarafından temsil edilen 

ve “neoklasik” dönem olarak adlandırılan dönemdir. Ancak Keynes, bu iki dönem 

arasındaki ayırımın mikroekonomi teorisinde düĢünce farklılıklarına dayandığından ve 

makroekonomi teorisi açısından ekonomistlerin düĢünceleri arasında bir fark 

göremediğinden, hepsini klasik ekonomistler olarak kabul etmiĢtir. 

 

Klasiklere göre ekonomik birimler rasyonel davranarak faydalarını maksimize 

etmeye çalıĢırlar. Yine klasik teoriye göre ekonomi tam istihdamı kendiliğinden 

sağlayacak ve dengenin bozulması halinde yeniden tam istihdam düzeyine ulaĢacak 

gücü içerisinde barındırır. Bunun anlamı, tüm piyasaların verimli çalıĢtığı ve herkesin 

tam bilgiye ulaĢabildiği varsayımı altında, ekonomideki bütün fiyatların, ücretlerin ve 

faiz oranlarının tamamen esnek olmasıdır. Bu esneklikten dolayı fiyatlar ve ücretler 

hızla ayarlanabilmekte ve ekonomi her zaman dengeye getirilebilmektedir.
89

 

 

Model kısa dönemde denge sermaye stokunun sabit, emeğin ise tek değiĢken girdi 

olduğu varsayımı altında üretim fonksiyonu tarafından belirlenir. Üretim fonksiyonu 
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  KLFY ,   (2) 

 

Ģeklinde ifade edilir. Burada Y yerel hasılayı, L emek girdisini, K  ise kısa dönemde 

sabit olan sermaye miktarını göstermektedir. 

 

Klasik modellerde toplam arz eğrisi AS düĢey ve toplam talep eğrisi AD negatif 

eğimli olduğundan para politikasının reel sektör üzerinde bir rolü bulunmazken, sadece 

fiyat düzeyini etkilemektedir. AĢağıdaki Ģekilde klasik modelde ekonominin dengesi 

görülmektedir. 

 

 

ġekil 20. Klasik Modelde Toplam Talep Eğrisi 

 

ġekil 20‟de görüldüğü gibi para arzında meydana gelen bir artıĢ toplam talep 

eğrisini yukarı kaydırmakta ve gelir değiĢmezken fiyat düzeyinde bir artıĢ olmaktadır. 

 

Fiyatların, ücretlerin ve faiz oranlarının tam esnek olduğu bir piyasada ekonomi 

her zaman tam istihdam düzeyindedir. Bu varsayımın açıklanması para arzı ile fiyat 

düzeyini iliĢkilendiren paranın miktar teorisi ile yapılabilir. Teoriye göre para reel 
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ekonomiyi değil, sadece fiyat düzeyini belirlemektedir. Paranın miktar teorisi aĢağıdaki 

denklemle ifade edilir. 

 

YPVM   (3) 

 

Burada Y reel hasılayı, P genel fiyat düzeyini, M para arzını, V ise paranın dolaĢım 

hızını göstermektedir. Klasik teoriye kısa dönemde ekonomi tam istihdam düzeyinde 

olduğundan paranın dolaĢım hızının ve reel hasılanın sabit olduğu kabul edilir. Bu 

varsayımlar altında paranın miktar teorisi yeniden oluĢturabilir: 

 

YPVM   (4)  

 

DolaĢım hızı ve reel gelir düzeyi sabit olduğundan, fiyat düzeyi doğrudan para 

arzına bağlı olarak değiĢecektir. Dolayısıyla ekonomide para arzında bir artıĢ, fiyat 

düzeyini de aynı oranda arttıracaktır. Paranın miktar teorisine göre para politikası 

ekonominin reel değiĢkenlerini hiç etkilemeden sadece fiyat düzeyi üzerinde etkili 

olur.
90

 

 

Klasik teoriye göre, ekonomik dalgalanmaların çoğu emek arzı ve emek talebi 

faktörlerinin neden olduğu toplam arzda meydana gelen değiĢmelerden kaynaklandığı 

varsayılmaktadır. Emek arzını etkileyen faktörler; tercihlerdeki değiĢim, nüfus artıĢı ya 

da vergi oranlarındaki değiĢim sayılabilirken, emek talebini etkileyen en önemli faktör 

teknolojik geliĢimdir. 

 

Klasik modelde konjonktürel dalgalanmalara neden olan bir baĢka Ģok da kamu 

harcamalarındaki artıĢ veya azalıĢ gibi faktörlerle ortaya çıkan maliye politikası 

Ģoklarıdır. Klasikler maliye politikasına bütünüyle karĢıdırlar, zira aktif bir maliye 

politikasının ekonomide istihdamı ve hasılayı artırmak gibi bir etkisi olmayacaktır. 

Ekonomiyi geniĢletmek için kamu harcamalarının artırıldığını varsayalım. Artan 

harcamalar vergiler artırılarak, özel sektörden borçlanarak ya da para basma yoluyla 

karĢılanmaya çalıĢılacaktır. Klasik yaklaĢıma göre bunların hiçbiri kalıcı bir geniĢleme 
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sağlamayacaktır. Para arzındaki bir artıĢ toplam talebi artırırken, reel değiĢkenler 

üzerinde bir etkisi olmayacak yalnızca fiyat düzeyi yükselecektir.
91

 Kamu harcamalarını 

arttıran Ģoklara örnek olarak askeri harcamaların artmasını, büyük altyapı yatırımlarının 

yapılmasını ve kamu yararına yüksek maliyetli projelerin gerçekleĢtirilmesini 

gösterebiliriz. Kamu harcamalarındaki Ģokların toplam hâsılayı ve istihdamı nasıl 

etkilediğini inceleyelim.
92

 

 

ġekil 21„de maliye politikası değiĢmeden önce ekonomi Ģeklin her iki tarafında da 

E  noktasında dengededir. Maliye politikasındaki bir değiĢiklik üretim fonksiyonunu ya 

da emeğin marjinal verimini değiĢtirmeyeceğinden emek talep eğrisinde herhangi bir 

değiĢiklik yaratmazken, iĢçilerin servetlerini azalttığı için emek arzı üzerinde etkili 

olacaktır. Kamu harcamalarındaki artıĢ özel tüketim harcamalarının azalmasına neden 

olacağından insanların refah düzeyi azalır. Refah düzeyinin azalması, boĢ zamanın 

maliyetini arttıracağından emek arzının artmasına neden olur. Emek arz eğrisi 1LS ‟den 

2LS ‟ye sağa doğru kayar ve yeni denge noktası F  de oluĢur. Bu noktada, istihdam 

artmıĢ, reel ücretler ise azalmıĢtır. Denge istihdam düzeyi arttığından tam istihdam 

hasıla düzeyi Y ‟da artar. Tam istihdam doğrusu da 1FE ‟den 2FE ‟ye sağa doğru kayar. 

Kamu harcamalarındaki geçici artıĢ tasarrufları arttırıp reel faiz oranını yükseltir. Bu 

nedenle IS  eğrisi 1IS ‟den 2IS ‟ye yukarı doğru kayar. 

 

H  noktasında talep edilen toplam mal miktarı tam istihdam hasıla düzeyi 2Y ‟yi 

aĢtığından, ekonominin F  noktasında genel dengeye gelmesi için fiyat düzeyinin 

yükselerek LM  eğrisini yukarı doğru kaydırması gerekir. F  noktasında hem hasıla 

hem de reel faiz oranı daha önceki denge noktasına göre daha yüksektir.  

 

 

                                                
91 Yıldırım ve Karaman, a.g.e., s.136. 
92

 Özata, a.g.e., s.74–76. 
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ġekil 21. Kamu Harcamalarındaki ArtıĢın Etkileri 

 

O halde kamu harcamalarındaki artıĢ hasılayı, istihdamı, reel faiz oranlarını ve 

fiyat düzeyini arttırır. Ġstihdamdaki artıĢ, emek arzındaki artıĢtan kaynaklandığı için 

kamu harcamaları arttığında reel ücretler düĢer.  

 

Klasik iktisatçılar kamu müdahalesi olmadan piyasaların kendi kendine genel 

dengeye ulaĢacağına inandıklarından, dengesizlikler geçicidir ve ekonominin Ģoklar 

karĢısındaki ayarlanma mekanizmasına müdahale edilmemelidir.
93

 

 

Kamu harcamalarındaki artıĢ vergi oranları arttırılarak gerçekleĢtiriliyorsa refah 

etkisi çok daha belirgin olarak ortaya çıkar. Ricardocu denklik teorisine göre kamu 

harcamalarının finanse etmek için vergi oranları bugün arttırılmasa bile, alınan borçların 

geri ödenebilmesi için ileride mutlaka arttırılacaktır.
94

 

 

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

s.324. 
94 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 Konjonktür Teorisi 

 Klasik teorinin 1929 yılında yaĢanan Büyük Buhran‟ın neden olduğu ekonomik 

sonuçlara tatmin edici açıklamalar getirememiĢ olması, klasik görüĢün sorgulanmasına 

ve bazı yeni arayıĢlar içine girilmesine neden olmuĢtur. Özellikle iĢsizlik ve ekonomik 

durgunluk gibi ekonomik faktörlerde klasik sistem yetersiz kalmıĢtır. Bunun için 1932 

yılında ABD kamu harcamalarını arttırmıĢ, ücretleri yükseltmiĢ ve ekonomiyi 

canlandıracak hedeflere yönelik tedbirler almıĢtır. Benzer Ģekilde, Almanya 1933 

yılında yatırımları arttırarak iĢsizlikle mücadele etmiĢtir.
95

  

 

Keynes ekonomik sistemi iyi analiz ederek mevcut uygulamaları ve ileri sürülen 

bazı fikirleri bağdaĢtırarak yeni bir ekonomik görüĢ ortaya koymuĢtur. 1936 yılında 

yayınladığı “Genel Teori” adlı kitabında yer alan bu görüĢleri konjonktürel 

dalgalanmalara çare olabilecek ve krizleri engelleyebilecek nitelikte kabul edilmekteydi. 

Zira büyük buhran ile ilgili toplam arz ve toplam talep faktörlerini de kapsayacak birçok 

açıklama getirmiĢtir. Keynesin görüĢlerine göre milli gelir ve istihdam seviyesini 

etkileyen en önemli faktör toplam taleptir. Toplam talebi, tüketim malları ile yatırım 

malları talebinin toplamı meydana getirmektedir. Ayrıca harcamalara iliĢkin yapılan 

tahminlerin hem milli geliri hem de istihdam düzeyini belirlediğini ileri sürmekte ve 

buna göre toplam talep artarsa milli gelir artmakta, toplam talep düĢerse milli gelir 

düĢmektedir. 

 

Klasik görüĢün aksine Keynes‟e göre fiyatlar ve ücretler tam esnek değildir. 

Ayrıca paranın en azından kısa dönemde ekonomi üzerine reel etkileri vardır. Para, 

ekonomik faaliyetlerin yönünü ve seviyesini belirleyen aktif bir unsurdur. Bu etkisini 

faiz oranları aracılığıyla yapmaktadır, öyle ki para arzının artması faiz oranlarını 

düĢürüp, istihdamı ve hasılayı arttırmaktadır. 
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1.2.1. Keynesci Konjonktür Teorisinde Uyarım Mekanizması 

  Keynesci konjonktür teorileri ekonomik dalgalanmaları yaratan ana 

uyarım kaynağının, yatırım harcamaları olduğunu savunur. Keynes, yatırım kararlarının, 

yatırımcıların gelecekteki satıĢ ve karlılığı hakkındaki beklentilere bağlı olduğunu, 

ancak bu beklentilerin istikrarlı olmadığını iddia etmiĢtir. Zira beklentilerin oynak 

olması, geleceği Ģekillendiren olayların belirsiz olmasından ve bunları tamamen 

öngörebilmenin mümkün olmamasından kaynaklanır. Bundan dolayı gelecekteki vergi 

oranı değiĢmelerinin, faiz oranı değiĢmelerinin, teknolojik geliĢmelerin, küresel 

ekonomik ve politik olayların, ekonomiyi etkileyebilecek binlerce faktör hakkındaki 

haberlerin, hatta dedikoduların bile beklentiler üzerinde büyük etkisi olur.
96

 Keynes, 

gelecekteki satıĢ ve karları öngörmek imkânsız olduğundan, bu konuda iyimser ya da 

kötümser tahmin, içgüdü ve dedikodulara dayandırılan görüĢlerin yatırımları 

dalgalandırdığını, bu dalgalanmaların toplam talebi ve dolayısıyla toplam arzı 

değiĢtireceğini varsaymıĢtır. Çünkü nominal ücretlerin katı olduğu varsayıldığında, 

toplam talepteki değiĢmeler karĢısında nominal ücretler değiĢmeyeceğinden, toplam 

talepteki dalgalanmalar, sadece fiyatları değil aynı zamanda hasılayı da etkiler.
97

 

 

Keynes‟e göre bir ekonomide üretim ve istihdam düzeyi toplam talep düzeyine 

bağlıdır. Klasik görüĢün aksine toplam talep toplam arzı belirlemektedir. Diğer bir 

değiĢle, toplam talepteki bir artıĢ toplam istihdam düzeyine ulaĢıncaya kadar üretimde 

ve istihdam düzeyinde artıĢa neden olur. O halde üretim ve istihdam düzeyinin toplam 

talep düzeyine bağlı olduğu kabul edildiğinde, talebi oluĢturan unsurlardaki 

dalgalanmaların ekonomide iktisadi dalgalanmalara yol açması normaldir. Bu unsurlar 

tüketim ve yatırım düzeyleridir.
98

 

                                                
96 Michael Parkin, Economics, Pearson Education Inc., 2003, s.708. 
97 Özer ve Taban, a.g.e., s.20. 
98

 Beyhan Ataç, Maliye Politikası, EskiĢehir Anadolu Üniversitesi Yayınları, 2006, s.8-9. 
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1.2.2. Keynesci Teoride Konjonktürel Dalgalanmaların Nedenleri 

  Keynesci konjonktür teorisine göre ekonomideki konjonktürel 

dalgalanmaların nedeni yatırım harcamalarındaki değiĢmelerdir. Bu teoriye göre 

konjonktürel dalgalanmalara sebep olan bir baĢka faktör de sermayenin marjinal 

etkinliğindeki değiĢimlerdir. Sermayenin marjinal etkinliğinin değiĢmesi yatırımları 

etkilemekte, değiĢen yatırımlar toplam talebi ve dolayısıyla da üretim ve istihdam 

seviyesini değiĢtirerek ekonomide konjonktürel dalgalanmalara yol açmaktadır.
99

 

 

Keynesci teoriye göre konjonktürel dalgalanmalara neden olan gerçeklerden biri 

de enflasyondaki değiĢimlerdir. Enflasyon toplam ekonomik faaliyet ile aynı yönde 

hareket ederek durgunluk döneminde azalma eğilimine girer. Durgunluk döneminde 

toplam talep miktarı düĢeceğinden, firmalar satıĢları artırmak için fiyatları düĢürmek 

zorunda kalırlar.  

 

Keynesci modelde talep Ģokunun konjonktürel dalgalanma yaratmasının bir nedeni 

de firmaların beklenmedik talep artıĢlarını karĢılayabilmek amacıyla ellerindeki stok 

miktarını belli bir düzeyde tutmak istemeleridir.
100

 Talep miktarında meydana gelecek 

beklenmeyen bir azalıĢ, üretim düzeyini düĢüreceğinden stoklarda beklenmeyen bir 

artıĢa neden olur. Tersine talepte meydana gelecek bir artıĢ, üretim miktarında artıĢ ve 

stoklarda beklenmeyen bir azalıĢ olarak karĢımıza çıkacaktır.
101

 

 

1.2.2.1. Keynesci konjonktür Teorisinde Yayılma 

Mekanizması 

   Keynesci teoride beklenen satıĢ ve karlardaki değiĢim sonucunda 

ortaya çıkan yatırımlardaki artıĢ ya da azalıĢlar konjonktür dalgalanmaları harekete 

geçirir. Bu dalgalanma mekanizmasının iki ana unsuru vardır. Birincisi yatırımdaki 

değiĢmeyle oluĢan çarpan etkisi yaratmasıdır. Tüketim malları üretiminde meydana 

                                                
99 Ersan Bocutoğlu, KarĢılaĢtırmalı Makro Ġktisat, Trabzon: Derya Kitabevi, 2005, s.60-61. 
100 Yıldırım ve Karaman, a.g.e., s.312. 
101

 Özer ve Taban, a.g.e., s.21. 
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gelecek küçük bir değiĢiklik; yatırım malları üretiminde çok daha büyük değiĢikliklere 

neden olur.
102

  

 

Yatırımdaki değiĢim toplam harcamaları reel Gayri Safi Milli Hasıla‟yı (GSMH) 

ve harcanabilir geliri değiĢtirir. Harcanabilir gelirdeki değiĢim tüketim harcamalarını 

değiĢtireceğinden toplam talepteki değiĢim, baĢlangıçta yatırımlarda görülen 

değiĢimden çok daha fazla olur. Toplam talep eğrisi (AD), ekonominin geniĢleme 

döneminde sağa doğru kayarken, daralma döneminde ise sola doğru kayar. 

 

Keynesci dalgalanma mekanizmasının ikinci unsuru, toplam talepteki değiĢmeler 

sonucunda toplam arzda görülen değiĢikliklerdir. Keynesci teoride kısa dönem toplam 

arz eğrisi (SRAS) yatay eksene paralel bir doğru biçimindedir. Bu nedenle toplam 

talepteki değiĢiklikler, fiyat düzeyini etkilemezken, reel hasıla üzerinde etkili 

olmaktadır. Ancak kısa dönem toplam arz eğrisi (SRAS) nominal (parasal) ücret 

oranına bağlıdır, öyle ki nominal ücretler sabit veya yapıĢkansa SRAS eğrisi hareket 

etmez.
103

  

 

1.2.2.2. Envanter (Stok) Yatırımları ve Konjonktürel 

Dalgalanmalar 

   Envanter yatırımlarındaki değiĢmeler Llyod Meltzer tarafından 

ortaya atılan bir baĢka yayılma mekanizmasıdır. Sabit yatırımların konjonktürel 

dalgalanmalara nasıl neden olduğunu envanterdeki değiĢmelerle açıklar. 

 

Keynesci modelde bir talep Ģokunun konjonktürel dalgalanmaya neden olması, 

stoklarda meydana gelen ve firmaların beklenmedik talep artıĢlarını karĢılayabilmek 

için sürekli olarak belirli bir düzeyde stok bulundurmak istemelerinden 

kaynaklanmaktadır.
104

  

 

                                                
102 Parasız ve Özer, a.g.e., s.462. 
103 Ġlker Parasız ve Melike Bildirici, Modern Konjonktür Teorisi, Bursa: Ezgi Kitabevi Yayınları, 2006, 

s.246–247. 
104 Bocutoğlu, a.g.e., s.61. 
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Üretim zaman alan bir eylem olduğundan, firmalar malı tüketiciye arz ettikleri 

anda karĢılaĢacakları talep için en iyi tahmini yapmaya çalıĢırlar. ĠĢletmeler envanter 

politikalarını üretim ve satıĢ stratejilerinin bir parçası olarak algılarlar. ĠĢletmeler ürün 

talebinde meydana gelen beklenmedik bir canlanma durumunda üretimini yükselterek 

ve stoklarını beklenmeyen bir biçimde azaltarak karĢılamaya çalıĢırlar. Tersine talepte 

meydana gelecek bir durgunluk iĢletmenin üretimini düĢürmesine ve stoklarda 

beklenmedik bir artıĢ yapmasına neden olur.
105

 ĠĢletmeler üretimlerini envanter 

stoklarında meydana gelen bu planlanmayan artıĢ veya azalıĢlara uydurmaya çalıĢırlar.  

 

1.2.2.3. Gecikmesiz Çarpan–Hızlandıran Modeli 

   Keynesci teori, konjonktürel dalgalanmaların oluĢumunu sadece 

stoklardaki değiĢmelerle açıklamaz. Bu teoride toplam yatırım harcamalarında meydana 

gelecek olan değiĢmelerin neden olduğu konjonktürel dalgalanmaları açıklamanın diğer 

bir yolu da çarpan hızlandıran modeldir. 

 

Yatırımlarda meydana gelecek bir artıĢın, milli geliri ne kadar arttıracağını 

gösteren katsayıya yatırım çarpanı adı verilir.
106

 Diğer bir ifadeyle çarpan, milli gelirin 

yatırım değiĢmelerine bağlı olarak nasıl değiĢeceğini gösterir.
107

 Çarpan katsayısı “k” 

cebirsel olarak ifade edilirse;  

 

I

Y
k

Δ

Δ
     (5) 

          IkY ΔΔ .                       (6) 

        I
-c

Y   
1

1
    (7) 

 

Formüle bakıldığında çarpan katsayı k, marjinal tüketim eğilimine  c  bağlıdır. 

Marjinal tüketim eğilimi büyüdükçe çoğaltanın değeri yükselecektir. O halde, tüketim 

eğiliminin büyük olduğu duraklama döneminde, küçük bir yatırım, milli geliri hızla 

                                                
105 Özer ve Taban, a.g.e., s. 21. 
106 Unay, Makro ekonomi, a.g.e., s. 117. 
107

 Özer ve Taban, a.g.e., s. 21. 
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arttıracaktır. Bu nedenle tüketim eğilimi  c  milli gelirdeki dalgalanmayı etkileyen 

önemli bir değiĢkendir. 

 

 Y  milli geliri,  I yatırımları,  C  tüketimi,  c  marjinal tüketim eğilimini,  S  

tasarrufu ve  s  marjinal tasarruf eğilimini göstermek üzere, çarpan formülü Keynesci 

tanıma göre açılırsa; 

 

tt  sYS   

tt  cYC   

  tt  Y-s C 1  

ttt I CY     ttt IY-s Y  1  

   tt  IsY   

   tI
s

  Yt

1
    (8) 

 

çarpanın sayısal değerinin marjinal tasarruf eğiliminin tersine eĢit olduğu görülür. 

Çarpanın bu ifadesinde gelirin elde ediliĢi ile harcamaya dönüĢmesi arasında geçmesi 

gereken zaman dikkate alınmamaktadır. 

 

Hızlandıran mevcut reel sermaye stoku ile milli gelir veya toplam üretim seviyesi 

arasında belirli bir oran olduğunu gösterir. Sermaye stokundaki artıĢ, net yatırımı 

göstereceğinden; hızlandıran net yatırımın milli gelirdeki artıĢ hızının bir 

fonksiyonudur. Diğer bir ifadeyle milli gelirin yatırıma dönüĢen oranına hızlandıran 

katsayısı denir. Çarpan mekanizmasından farklı olarak hızlandıran mekanizmasında 

gelirdeki artıĢ ile yatırımlarda oluĢacak artıĢ arasındaki zaman dikkate alınmaktadır. 

Buna göre; 

 

 1t-tt  YYν I     (9) 

 



 61 

Burada ν , yatırım fonksiyonundaki hızlandıran katsayısını göstermektedir. 

Yatırım harcamaları, gelirin elde ediliĢi ile harcanması arasındaki gecikmeler dikkate 

alınarak, geçmiĢ gelir düzeylerinin bir fonksiyonu olarak ele alınmıĢtır
108

. 

 

(9) nolu eĢitlik, elde edilen (8) nolu eĢitlikte yerine konursa aĢağıdaki eĢitlik elde 

edilir. 

tt I
s

 Y
1

  

     1t-tt  YY 
s

ν
Y   

  1 ttt vYν YsY  

  tt-  Y sνν Y 1  

     1t-t  Y
sν

ν
Y


    (10) 

 

Bu eĢitliğe göre t  dönemdeki Y  değiĢkeni, bir önceki döneme ait kendi değerinin 

bir fonksiyonudur. Bu birinci dereceden fark denklemine göre, milli gelir her dönem bie 

önceki döneme göre  svv   oranında artmaktadır. Marjinal tasarruf eğilimi  s  birden 

küçük ve sermaye hasıla oranı  v  birden büyük olacağı için  svv   pozitif ve birden 

büyük olacak, bu da milli gelirin belirli bir hızda artması gerektiğini gösterecektir.
109

  

 

Harcama ile gelir arasında herhangi bir gecikme olmadığı ve tasarruf 

fonksiyonunun doğrusal olduğu varsayılarak çözümlenen çarpan hızlandıran modeli 

herhangi bir konjonktürel dalgalanmaya neden olmaz. Modelde dalgalanmayı yaratan 

faktörler kümülatif büyümeyi ve küçülmeyi önleyen faktörler ile harcama ile gelir 

arasındaki gecikmelerin dikkate alınmasıdır. 

 

                                                
108 Özata, a.g.e., s. 87. 
109

 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.256-257. 
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1.2.2.4. Gecikmeli Çarpan–Hızlandıran Modeli 

   Gecikmesiz çarpan hızlandıran modelinde, t  dönemindeki 

yatırımların, aynı dönem milli geliri ile bir önceki  1t  dönemi milli geliri arasındaki 

farkın fonksiyonu olarak ele alınmıĢtır. Oysaki yatırımlar çeĢitli nedenlerle gelir 

artıĢlarını bu kadar yakından takip edemezler. Yatırımlarla gelir değiĢmeleri arasında 

ekonominin ve yatırım teknolojisinin özelliklerine göre çeĢitli sürelerde gecikmeler 

meydana gelebilmektedir. 

 

Ġlk kez A. Hansen tarafından ele alınan daha sonra P. Samuelson tarafından 

geliĢtirilen ve dönem gecikmelerinin yer aldığı Hansen-Samuelson modelinde milli 

gelirdeki dalgalanmalar açıklanmaya çalıĢılmıĢtır. 

  

    21   ttt YYvI     (11) 

 

Elde edilen (11) nolu hızlandıran denklemi (8) nolu çarpan denkleminde yerine 

konulduğunda; 

 

 tt I
s

Y
1

  

  21   ttt YY
s

v
Y      (12) 

 

bulunur. Bu ikinci derece fark denkleminde, yatırım kararlarının alınması ve alınan 

kararların uygulanmaya konması arasında geçen süreler nedeniyle, yatırım düzeyi 

sadece bir önceki dönemin gelir artıĢına değil, bir önceki dönem ile ondan önceki 

dönem arasındaki gelir artıĢına bağlıdır. 

 

Konjonktürel dalgalanma olup olmadığı, eğer varsa ne tür bir dalgalanma olduğu, 

marjinal tasarruf eğilimi (dolayısıyla tüketim eğilimi) ile hızlandıran katsayısının 

alacağı değerlere bağlıdır. 
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Gecikmeli çarpan hızlandıran modelinde ġekil 22‟da olduğu gibi baĢlıca dört tip 

dalgalanma ortaya çıkmaktadır. Bunlar; azalan büyüme, artan büyüme, azalan 

dalgalanma ve artan dalgalanma Ģekillerinde olabilmektedirler.
110

 

 

 

 

ġekil 22. Konjonktürel Dalgalanma Tipleri 

 

Hızlandıran katsayısın bire eĢit olduğu  1v  durumda çıktıdaki dalgalanmalar 

düzenli bir Ģekilde devam eder. Bu katsayının birden küçük olması durumunda  1v  

dalgalanmalar giderek azalan bir seyir izlerken, buna karĢılık birden büyük olduğunda 

 1v  giderek büyüyen dalgalanmalar görülür.
111

  

 

 

                                                
110 Özer ve Taban, a.g.e., s. 23-24. 
111

 Yıldırım ve Karaman, a.g.e., s.316. 
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1.2.3. Keynesci Konjonktür Teorisinde Talep ġokları 

  Keynesci teoride geniĢlemenin ve durgunluğun nasıl ortaya çıktığı ve 

etkileri standart toplam arz (AS) ve toplam talep (AD) modeli üzerinde gösterilecektir. 

 

1.2.3.1. Toplam Talep ġoku ve GeniĢleme 

   Gelecekle ilgili kar ve satıĢlar hakkındaki beklentilerin iyileĢmesi 

sonucu yatırımlar artacağından ekonomi geniĢleme sürecine girecektir. ġekil 23‟de 

Keynesci teoride geniĢlemenin nasıl oluĢtuğu ve etkileri gösterilmiĢtir. 

 

 

  

ġekil 23. Keynesci Teoride Toplam Talep ġoku Sonucundaki GeniĢleme 

 

BaĢlangıçta ekonominin A noktasında dengede olduğunu varsayalım. Denge 

noktasında toplam talep eğrisi AD1 ve kısa dönem toplam talep arz eğrisi SRAS0 olsun. 

Gelecekteki satıĢlar ve karlardaki beklentilerde olumlu bir değiĢme yatırım talebini 

yükselterek toplam talebi arttıracaktır. Bu artıĢla birlikte toplam talep eğrisi AD1‟den 

AD2‟ye sağa doğru kayar. Yatırımlardaki artıĢ sonucu çarpan mekanizmasının 

iĢlemesiyle hasıla düzeyi artmaya baĢlar. Hasıla düzeyi, potansiyel hasıla düzeyinin  Y  
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altında kaldığı sürece fiyat düzeyi ve parasal ücretler sabit kalır. Bununla birlikte hasıla 

düzeyi hiçbir zaman potansiyel hasıla düzeyinin üzerinde olduğu B noktasında dengeye 

gelemez. Çünkü hasılanın, potansiyel hasıladan büyük olması durumunda iĢsizlik doğal 

oranının altına iner, parasal ücretler artmaya baĢlar ve kısa dönem toplam arz eğrisi 

SRAS0 yukarı doğru SRAS1‟e kayar. Parasal ücretlerin artması fiyat düzeyini de 

beraberinde yükselteceğinden hasıladaki büyüme yavaĢlar ve ekonomi C noktasında 

dengeye gelir. 

 

1.2.3.2. Toplam Talep ġoku ve Durgunluk 

   Ekonominin gelecekteki kar ve satıĢları ile ilgili beklentilerin 

olumsuzlaĢmasıyla yatırımların azaldığını varsayalım. Bu karamsarlıkla tüketiciler 

tüketimlerini azaltıp tasarruflarını arttıracağından ekonomi durgunluk dönemine girer. 

AĢağıdaki Ģekilde Keynesci modelde toplam talep Ģoku sonrasında ortaya çıkan 

durgunluk gösterilmiĢtir. 

 

 

 

ġekil 24. Keynesci Teoride Toplam Talep ġoku Sonucunda OluĢan Durgunluk 
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BaĢlangıçta ekonomi E noktasında tam istihdamda dengededir. Denge noktasında 

IS  eğrisi 1IS  ve LM eğrisi 1LM ‟dir. Gelecekteki kar ve satıĢlar hakkındaki olumsuz 

beklentiler nedeniyle tasarruflardaki artıĢ, denge reel faiz oranını düĢürür ve IS  

eğrisini 1IS ‟den 2IS ‟ye sola doğru kaydırır. Ekonomi yeni denge noktası F‟de 

durgunluğa sürüklenir. Fiyatlar tam istihdamı sağlamak için hemen ayarlanamadığından 

durgunluk uzunca bir süre devam eder. Durgunluk döneminde talep normal düzeyinin 

altında olduğundan firmalar daha az iĢçiye istihdam sağlarlar. Bundan dolayı 

Keynesciler durgunluk dönemlerini Klasikler gibi arzın yetersizliğine değil, talebin 

yetersizliğine bağlamaktadırlar. 

 

1.2.4. Keynesci Konjonktür Teorisinde Arz ġokları 

  Tüketim, yatırım, net ihracat gibi harcama kalemlerinde beklenmedik 

değiĢmelere yol açan savaĢlar, politik krizler gibi etkenlere talep Ģoku denir. Toplam 

arzda değiĢmelere neden olan petrol ve diğer hammadde fiyatlarındaki değiĢmelerde arz 

Ģoku olarak adlandırılır. 

 

Arz Ģokları, ekonomi politikaları ile bilinçli olarak uyarılmadan toplam arz 

eğrisinin kayması olarak ortaya çıkan değiĢmelerdir. Arz Ģokları makroekonomi 

literatürüne 1970‟lerin ortaları ve 1980‟lerin baĢlarında petrol fiyatlarının yükselmesiyle 

girmiĢtir. Petrol fiyatlarındaki bu ani ve aĢırı artıĢ, üretim maliyetlerini arttırarak 

fiyatların yükselmesine yol açmıĢtır.
112

  

 

1970‟li yıllara kadar Keynesci konjonktür teorisi konjonktürel dalgalanmaların 

kaynağı olarak sadece toplam talep Ģokları üzerinde durmuĢtur. Fakat Keynesci teori 

1973–1975 yıllarındaki petrol Ģokları ile oluĢan yüksek enflasyon ve durgunluğun bir 

arada görüldüğü stagflasyon durumunu açıklamakta yetersiz kalmıĢtır. Bu nedenle 

Keynesciler konjonktür teorilerini talep Ģokları ile birlikte arz Ģoklarını da içerecek 

biçimde yeniden ele almıĢlardır.
113

 

 

                                                
112 Yıldırım ve Karaman, a.g.e., s.305. 
113

 Özer ve Taban, a.g.e., s.31. 



 67 

Arz Ģokları, fiyat düzeyi ve reel milli gelir üzeride ters yönde bir değiĢikliğe neden 

olmaktadır. Olumlu bir arz Ģoku arzı arttırmakta, fiyatları düĢürürken milli geliri 

yükseltmektedir. Bunun yanı sıra olumsuz bir arz Ģoku arzı azaltmakta, fiyat düzeyini 

yükseltmekte ve milli geliri düĢürmektedir.
114

 

 

AĢağıdaki ġekil 25‟de petrol fiyatlarındaki ani ve geçici bir artıĢın Keynesci 

teoriye göre analizi gösterilmiĢtir. Petrol fiyatlarındaki artıĢ olumsuz bir arz Ģoku 

olduğundan, tam istihdam düzeyindeki hasıla 1Y ‟den 2Y ‟ye düĢer ve FE  eğrisinin sola 

doğru 1FE ‟den 2FE ‟ye kaymasına neden olur. Ayrıca petrol fiyatlarındaki bu artıĢ, 

ağırlıklı olarak petrole bağlı faaliyette bulunan diğer sektörlerdeki fiyatların artmasına 

neden olur. 

 

 

 

ġekil 25. .Keynesci Teoride Arz ġoku 

 

Petrol fiyatlarındaki artıĢ ortalama fiyat düzeyini arttıracağından reel para arzı 

(M/P) azalır. Reel para arzının azalması LM  eğrisini 1LM ‟den 2LM ‟ye sola doğru 

kaydırır. Kısa dönemde denge 2LM  eğrisinin IS  eğrisi ile kesiĢtiği F noktasında 

                                                
114 Richard Lipsey, P.O. Steiner, D.D. Purvis ve P. N. Courant, Ġktisat 2, (Çev.:Ahmet Çakmak), 

EskiĢehir: Bilim Teknik Yayınevi, 1990, s.103. 
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gerçekleĢir. noktası FE eğrisinin solunda kaldığından hasıla tam istihdam düzeyi olan 

2Y ‟nin altına inecek ve ekonomi durgunluğa girmiĢ olacaktır. 

 

F noktasında toplam talep miktarı, tam istihdam düzeyi 2Y ‟den az olduğundan, 

uzun dönemde fiyatlar düĢer. Fiyat düzeyindeki bu azalma reel para arzını 

arttıracağından LM eğrisinin 2LM ‟den 3LM ‟e sağa doğru kaydıracak ve yeni denge 

noktası 3LM  eğrisi ile IS  eğrisi ile kesiĢtiği H noktasında olacaktır.  

 

Arz Ģokları Keynesci istikrar politikaları açısından önemli ölçüde birçok zorluklar 

içerir. Hasıla kayıplarını para ve maliye politikaları uygulayarak geri getirmeye 

çalıĢmak oldukça zordur. Bu nedenle bazı iktisatçılar arz Ģokları karĢısında para ve 

maliye politikalarının yetersiz kaldıklarına inandıklarından, geniĢletici politikaların 

izlenmesine karĢı çıkmaktadırlar. 

 

1.3. Paracı Konjonktür Teorisi 

 1970‟ lerdeki durgunluğu açıklamakta yetersiz kalan Keynesci teori, yüksek 

iĢsizlik ve enflasyon ortamında konjonktürel dalgalanmaların kaynakları konusundaki 

tartıĢmaya açık açıklamaları yeni teorilerin geliĢmesine neden olmuĢtur. 1960‟ ların 

sonlarında, geleneksel para ve maliye politikalarıyla ekonomik faaliyetlerin kontrolünün 

giderek zorlaĢtığı dönemde, Keynesci görüĢlere alternatif olarak Monetarist görüĢler 

doğmuĢtur.
115

 

 

Monetarizmin en önde gelen ismi olan Milton Friedman, 1956 yılında “Paranın 

Miktar Teorisi Üzerinde ÇalıĢmalar” adlı yapıtıyla Monetarizmin temel ilkelerini ortaya 

koymuĢtur. Friedman‟ın öncülüğünde geliĢtirilen Monetarizmin ilkeleri Ģunlardır.
116

 

 

i. Para arzı büyüme oranı ile nominal gelirin büyüme oranı arasında çok kesin 

olmamakla birlikte bir iliĢki bulunmaktadır. 

                                                
115 Ġlker Parasız, “Monetarist Keynesgil TartıĢması”, Uludağ Üniversitesi ĠĠBF Dergisi, Cilt 6, Sayı 1, 

Nisan 1985, s.1. 
116

 Barutca, a.g.e., s.105-106. 
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ii. Para arzındaki artıĢlar kısa dönemde öncelikle üretimi etkilerken, uzun 

dönemde fiyatları etkilemektedir. 

iii. Para politikasının göstergesi olarak parasal taban kullanılırken, para 

politikasının hedefi olarak para stoku kullanılmaktadır. 

iv. Ekonomide dengesizlik doğuran etkenlerin çoğunun nedeni para ve maliye 

politikaları aracılığıyla yapılan devlet müdahaleleridir. 

v. Doğal oran hipotezi geçerli olup uyumlu beklentiler söz konusudur. 

vi. Sürekli gelir, kısa ve uzun dönem kavramları önemlidir. 

 

 

M. Friedman ve A. Schwartz, milli gelir ile para arzının iliĢkisini ortaya koymak 

için yaptıkları bir araĢtırmada ABD ekonomisini incelemiĢ ve para arzı ile milli gelirin 

incelenen dönem boyunca paralel gittiğini görmüĢlerdir. Yapılan çalıĢmada para arzının 

azaldığı dönemlerde ekonomik durgunluğun oluĢtuğunu, para arzının artıĢı ile de 

ekonomik canlanma ve refah süreci yaĢandığı belirlenmiĢtir. O halde milli gelirdeki 

dalgalanmaların belirleyicisi para arzındaki değiĢimlerdir. Amerika‟da meydana gelen 

Ģiddetli ekonomik durgunluğun ana nedeni ABD Merkez Bankasının uyguladığı sıkı 

politikalardan kaynaklandığını açıklamıĢlardır. Onlara göre, ekonomide para arzı 

azaltılacağı yerde artırılmıĢ olsaydı bu krizler ortaya çıkmayacaktı.
117

 Monetaristler, 

1929 “Büyük Ekonomik Kriz”ini de para arzındaki azalmaya bağlamaktadırlar. 

 

Para arzı ile milli gelirin paralel geliĢmesi iki Ģekilde yorumlanabilir;
118

 

 Monetaristlerin yorumuna göre para arzı konjonktürü belirleyen stratejik 

değiĢkendir. 

 Keynescilerin ileri sürdüğü teze göre milli gelirdeki değiĢme, para arzındaki 

dalgalanmaların nedenidir. 

 

Monetaristler, ekonomide tam rekabetin varlığına ve makro ekonominin istikrar 

içinde çalıĢtığına inanırlar. Serbest piyasada esnek fiyatlar ve ücretler, mal ve faktör 

                                                
117 J.Eric Pentecost, Macroeconomics: An Open Economy Approach, Ġngiltere, Macmillan, 2000, 

s.345. 
118

 Unay, Makro Ekonomi, a.g.e., s.201. 
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piyasalarında arz talep dengesini sağlayacaktır. Piyasalarda denge kendiliğinden 

sağlandığından devletin ekonomiye müdahale etmesine de gerek yoktur. 

 

Fiyat ve ücret esnekliğini önleyen faktörler varsa, devlet bunları ortadan 

kaldırmalıdır. Monetaristlere göre devlet müdahalesi sadece gereksiz değil üstelik 

zararlıdır. Ekonomiye müdahaleler serbest piyasanın verimli iĢleyiĢini bozar ve 

istikrarsızlık yaratır.
119

 

 

1.3.1. Paracı Konjonktür Teorisi Uyarım Mekanizması 

  Paracı teoriye göre dalgalanmaların baĢlıca kaynağı para miktarının artıĢ 

hızındaki değiĢimlerdir. Para miktarının artıĢ oranını ayarlamak Merkez Bankasının 

görevidir. Bu nedenle Merkez Bankasının para miktarının artıĢ oranını ayarlamadaki 

baĢarısızlığı ekonomideki dalgalanmaların ana nedenidir.
120

 

 

1.3.2. Paracı Konjonktür Teorisi Yayılma Mekanizması 

  Yeni klasik ve yeni keynesci modellerin tümünde kısa dönem toplam arz 

eğrilerinin pozitif eğime sahip olduğu varsayılmaktadır.
121

 Beklentiler dahil edildiğinde 

uzun dönem toplam arz eğrisinin düĢey olduğu görülür.  

      

)( ePPYY      (13) 

 

Burada reel hasıla düzeyini  Y , hasılanın doğal oranını  Y , gerçekleĢen fiyat 

düzeyini  P  ve beklenen fiyat düzeyi  eP  ile gösterilir.    parametresi ise fiyat 

düzeyinde meydana gelecek beklenmeyen değiĢikliklere hasılanın ne kadar güçlü tepki 

vereceğini gösterir. Eğer gerçekleĢen fiyat düzeyi beklenen fiyat düzeyinden büyükse 

 eP P , arz edilen hasıla miktarı tam istihdam düzeyinden fazla olur. Aksine 

                                                
119 Unay, a.g.e., s.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, s.290. 
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gerçekleĢen fiyat düzeyi beklenen fiyat düzeyinden düĢükse  eP P , arz edilen hasıla 

miktarı tam istihdamın altında kalacaktır.
122

 Uzun dönemde herkes ne olup bittiğinin 

farkına varacağı için beklenen ve gerçekleĢen fiyat düzeyleri eĢitlenir  eP P  ve arz 

edilen hasıla miktarı  Y  tam istihdam hasıla düzeyine  Y  eĢit olur. O halde uzun 

dönemde arz edilen hasıla miktarı fiyat düzeyine bağlı değildir ve tam istihdam 

düzeyinde düĢey bir doğrudur.
123

 

 

1.3.2.1. Paracı Modelde Toplam Talep ġoku ve GeniĢleme 

   Paracı modelde ekonomi tam istihdamı sağlamıĢ, fiyatlar 

istikrarlı, piyasalar dengede ve beklenen enflasyon oranının sıfır olduğu varsayımı 

yapılır.
124

 Merkez Bankasının paranın büyüme oranını arttırması ilk olarak toplam talebi 

etkiler. Paranın büyüme oranı artınca reel para miktarı artar, faiz oranları düĢer ve döviz 

kuru artar. Finansal piyasalarda ortaya çıkan bu ilk etkiler diğer piyasalara da yayılır. 

Faiz oranı düĢtüğü için yatırımlar, döviz kuru arttığı için de ihracat artar. 

 

Tüketiciler de dayanıklı tüketim mallarına daha fazla harcama yaparlar ki, 

harcamadaki bu artıĢ çarpan etkisi yaratır. Paranın büyüme oranındaki artıĢ, toplam 

talep eğrisini sağa doğru kaydırarak ekonomide geniĢlemeye neden olur. 

 

 

                                                
122 Özer ve Taban, a.g.e., s.39. 
123 Özata, a.g.e., s.90. 
124

 Parasız, 1985, a.g.e., s.2. 
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ġekil 26. Paracı Konjonktür Teorisinde Toplam Talep ġoku Sonucu GeniĢleme 

 

ġekil 26‟da ekonomi baĢlangıçta kısa ve uzun dönem toplam arz eğrileri ile 

toplam talep eğrisinin kesiĢtikleri A noktasında tam istihdam düzeyinde dengededir. 

Paranın büyüme oranındaki artıĢ sonucunda toplam talep artar ve toplam talep eğrisi 

AD1‟den AD2‟ye sağa doğru kayar. Denge A noktasından B noktasına gelirken hem 

hasıla hem de fiyat düzeyi artar. Yeni denge noktasında reel hasıla potansiyel düzeyinin 

üzerinde ve iĢsizlik oranı doğal oranının altında olduğundan parasal ücretler artmaya 

baĢlar ve kısa dönem toplam arz eğrisi SRAS1‟den SRAS2‟ye sola doğru kayar. Parasal 

ücretlerle birlikte fiyat düzeyi de artacağından reel hasıla azalır. Ekonomi B 

noktasından tam istihdam denge düzeyi olan C noktasına geri döner. 

 

GeniĢletici bir para politikası reel ekonomiyi kısa dönemde etkilerken, uzun 

dönemde herhangi bir etkisi bulunmadığı görülmektedir.
125

 

                                                
125

 Ġlker Parasız, Makro Ekonomi, Bursa: Ezgi Kitabevi Yay., 7. Baskı, 1998, s.236-237. 
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1.3.2.2. Paracı Modelde Toplam Talep ġoku ve Daralma 

   Merkez Bankasının paranın büyüme oranını yavaĢlatması, toplam 

talebin azalmasına neden olacaktır. Paranın büyüme oranı azalınca reel para miktarı 

azalacak, faiz oranı yükselecek ve döviz kuru düĢecektir. Faiz oranlarının yükselmesi 

yatırımları azaltırken, döviz kurunun düĢmesi ihracatı azaltacaktır. Paranın büyüme 

oranındaki bu azalıĢ, toplam talep eğrisinin sola doğru kaydırarak ekonomide daralmaya 

neden olur. 

 

 

ġekil 27. Paracı Konjonktür Teorisinde Toplam Talep ġoku Sonucu Daralma 

 

 

Ekonomi baĢlangıçta A noktasında dengedeyken paranın artıĢ hızındaki bir 

yavaĢlama toplam talebi azaltarak toplam talep eğrisini AD1‟den AD2‟ye sola doğru 

kaydırır. Hasıla düzeyi Y ‟den 1Y ‟e düĢerken ekonomi B noktasında durgunluğa 

sürüklenir. ĠĢsizlik artacağından iĢgücü fazlası oluĢur ve parasal ücretler azalmaya 

baĢlar. Bunun sonucunda kısa dönem toplam arz eğrisi SRAS1‟den SRAS2‟ye sağa doğru 
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kayar. Yani tam istihdam denge noktası C de fiyat düzeyi düĢmüĢ ve hasıla tam 

istihdam düzeyine geri dönmüĢtür. Para arzındaki değiĢimler, toplam talep ile reel 

ekonomik faaliyetlerde dalgalanmalara yol açar. Yeterince uzun dönemde düĢük bir 

parasal büyüme oranı ekonomiyi durgunluğa sürüklerken, yine uzun dönemde negatif 

bir parasal büyümenin olduğu durumda ise ekonomi depresyona girer.
126

 

 

1.4. Yeni Klasik Konjonktür Teorisi 

 Yeni klasik konjonktür teorisinin temelleri 1970‟li yılların baĢlarında Robert 

E.Lucas, Thomas Sargent, Neil Wallace ve Robert J.Baro gibi ekonomistlerin 

öncülüğünde atılmıĢtır. Bu teoriye göre ekonomik dalgalanmaların temel nedeni toplam 

talepteki beklenmeyen dalgalanmalardır. Yeni Klasikler Keynesci teoriyi temelinden 

sorgularken sadece zayıf yönlerini vurgulanmakla yetinmemiĢ, sıkı bir biçimde 

eleĢtirmiĢlerdir. Yeni klasik iktisatçıların modelleri, klasik iktisat temeline oturtulan bir 

genel denge üzerine kurulmuĢtur.
127

 

 

Yeni Klasik iktisadın üç temel ilkesi vardır:
128

  

 

i. Bireylerin tasarruf, tüketim ve yatırım gibi reel ekonomik kararları nominal veya 

parasal etkenlerle değil, reel etkenlerle belirlenir. 

ii. Bireyler sınırları içerisinde tutarlı, baĢarılı ve optimize edicidirler. Denge hali 

sürekli olduğundan piyasalar çok çabuk temizlenir. 

iii. Bireyler rasyonel beklentilere sahip olduklarından, ekonomik olayları 

değerlendirmede sistematik hata yapmazlar. 

 

Bu üç ilke yeni ekonomik yaklaĢımın bütünlüğü için gereklidir. Ġlk iki 

varsayımın temeli klasik iktisada dayanmaktadır. Yeni klasikleri klasiklerden ayıran 

                                                
126 Victor Zarnowitz, Business Cycles, ABD:The University of Chicago Press, 1996, s.47. 
127 Gülsün G.Yay, “Yeni Klasik Makro Ġktisat Okulu”, Ġktisat Dergisi, Sayı 292:31–42, (Mart 1989), 

s.32. 
128

 Kevin D. Hoover, The New Classical Macroeconomics, Ġngiltere: Blackwell, 1988, s.13–14. 
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özelliği ise tam bilgi varsayımı yerine, genel denge teorisine uyumlu olan rasyonel 

beklentiler hipotezini benimsemiĢ olmalarıdır.
129

 

 

Para arzının ne kadar olduğu bilinmiyorken, beklenen para arzı em  ve 

gerçekleĢen para arzı m  olarak belirlediğini varsayalım. Bu durumda gerçekleĢen para 

arzı ile beklenen para arzı arasındaki farkı aĢağıdaki gibi tanımlayalım.  

  

e

m mm     (14) 

 

Bu eĢitlik bize paranın öngörü hatası verir. Eğer herhangi bir dönemde 

gerçekleĢen para arzı beklenenden fazla olursa öngörü hatası pozitif, gerçekleĢen para 

arzı beklenenden az olursa öngörü hatası negatif olur. Ancak öngörü hatalarının 

ortalaması sıfıra eĢittir.
130

  

  

  0
e

m
   (15) 

 

Fiyatların ve ücretlerin tam esnek olduğu varsayımı altında ekonomi her zaman 

tam istihdamdadır. Bu varsayımın açıklaması miktar teorisi ile yapılabilir. Para reel 

ekonomiyi değil, sadece fiyat düzeyi üzerinde etkilidir. Miktar teorisinin yeni bir 

yorumu olan talep eĢitliğine göre ifade edersek; 

 

   Y PV     (16) 

        

         P YM Vn ln  

       

                YnPnnn   V  

  

  ypvm     (17) 

 

                                                
129 Yay, a.g.e., s.32. 
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 Burada m   para arzının doğal logaritması, v  paranın dolaĢım hızı sabiti, p  fiyat 

düzeyini ve y  „de GSMH‟yı ifade etmektedir. Fiyat beklentilerini de içeren kısa dönem 

toplam arz eğrisi aĢağıdaki biçimdedir. 

   

 *yypp e     (18) 

 

Burada p fiyat düzeyini, ep  beklenen fiyat düzeyini, y  GSMH‟yı ve *y  

potansiyel GSMH‟yı ifade etmektedir. Buradaki   parametresi toplam arz eğrisinin 

eğimini göstermektedir ve kısa dönem toplam arz eğrisinin pozitif eğime sahip olduğu 

varsayılmaktadır.
131

 Hasılanın potansiyel düzeyinin üzerine çıkması durumunda eğer 

 ‟nın değeri büyükse fiyatlar beklenenden daha fazla artıĢ gösterir. Eğer  ‟nın değeri 

küçükse, kısa dönemde fiyatların hasıladaki değiĢimlere tepkisi de az olacaktır. 

 

Denge fiyat düzeyini belirlemek için modeli çözersek; 
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elde edilir. Bu eĢitliği sadeleĢtirirsek; 
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olur. Elde edilen bu beklenen fiyat eĢitliğini (19) nolu eĢitlikte yerine koyarsak; 
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eĢitliğini elde ederiz. Bu eĢitlikten p ‟yi çekerek fiyat denge düzeyini belirleyelim 
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Bu eĢitliğe göre para arzında beklenen bir değiĢiklik, fiyat düzeyini aynı oranda 

değiĢtirirken çıktı üzerinde herhangi bir etkisi olmayacaktır.
132

 ġimdi (21) nolu 

eĢitlikten hasıla denge düzeyini elde edelim. 
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Bu eĢitliğe göre rasyonel beklentiler modelinde para arzında meydana gelecek 

beklenen bir artıĢ hasıla üzerinde hiçbir etki yaratmazken, para arzındaki beklenmeyen 

bir artıĢ hasılayı 
1

1
 oranında arttıracaktır.

133
 

 

Yeni Klasik iktisatçıların konjonktürel dalgalanmaları açıklamak için 

geliĢtirdikleri denge teorisi, bireylerin her algıladıkları fiyatlara optimal tepkide 

                                                
132 Ercan Eren, Ġktisatta Yöntem, Bursa: Uludağ Üniversitesi Basımevi, 1989, s.176. 
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bulundukları ve bireylerin fiyatları algılamalarıyla arz ve talep değiĢmelerine verdikleri 

tepkiler veri iken piyasaların temizlendiği durumu yansıtır.
134

 

 

1.4.1. Yeni Klasik Konjonktür Teorilerinde Uyarım Mekanizması 

  Fiyatlar genel düzeyinde beklenmedik değiĢmeler, toplam arzda 

dalgalanmalara neden olur. Üreticilerin arz etmeyi düĢündükleri çıktı miktarı, beklenen 

genel fiyat düzeyine değil, gerçekleĢen genel fiyat düzeyine bağlıdır. Fiyat düzeyindeki 

beklenenden fazla artıĢ, üreticilerin kendi mallarında fiyat artıĢı olduğunu 

düĢünmeleriyle çıktılarını artırarak geniĢlemeye neden olmaktadır. Aksine fiyat 

düzeyindeki beklenenden düĢük artıĢ, üreticilerin kendi mallarının fiyatının düĢtüğü 

inancıyla çıktı miktarını azaltarak durgunluğa neden olur.
135

 Bu yüzden konjonktür 

dalgalanmaları ekonomik birimlerin kendi nispi fiyatları ile ortalama fiyat düzeyi 

hakkındaki eksik bilgilerden kaynaklanmaktadır.
136

 Toplam talebi etkileyen ve 

değiĢmesi beklenmeyen herhangi bir faktör reel hasılada değiĢiklik yaratabilir. Bu etkiyi 

yaratabilecek faktörler arasında para ve maliye politikalarının yanı sıra ihracatı 

etkileyebilecek dünya ekonomisindeki geliĢmeler sayılabilir. Beklenmeyen toplam talep 

Ģokları, rasyonel olarak oluĢturulan fiyat beklentilerinde yanılmalara dolayısıyla da 

üretim ve istihdamın uzun dönem doğal denge seviyesinden sapmasına yol 

açmaktadır.
137

 Üretim miktarında dalgalanma ile birlikte istihdam, yatırım, fiyatlar ve 

nominal faiz oranları da dalgalanır. 

 

Sonuç olarak toplam talebi uyarmak amacıyla yapılan bu tür para arzı 

değiĢmelerinin iktisadi karar birimleri tarafından öngörülememesi reel etkiler meydana 

getirecek, ancak bu etkiler uzun dönemde kaybolacaktır. 

                                                
134 K. Chrystal, Controversies in Macroeconomics. Second edition, Great Britain: Philip Allan 

Pub.,1983, s.148. 
135 Özer ve Taban, a.g.e., s.48. 
136 Pentecost, 2000, a.g.e., s.349. 
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1.4.2. Yeni Klasik Konjonktür Teorisinde Yayılma Mekanizması 

  Üreticiler piyasaları doğru algılayamadıklarından artan talebin sadece 

kendi ürünlerine olduğunu düĢündüklerinden üretimlerini artırırlar. Bu da tüm 

ekonomik sistemde üretimin ve istihdamın artmasına neden olur. Ancak satıĢ 

fiyatlarının ardından girdi maliyetlerinin de yükselmesi, reel ücretleri düĢürmekte ve 

istihdam seviyesi baĢlangıçtaki noktaya gelinceye kadar iĢsizlik artmaktadır. Bu durumu 

ġekil 28 yardımıyla açıklayalım.  

 

 

 

ġekil 28. Yeni Klasik GörüĢe Göre Para Arzında Beklenmeyen DeğiĢikliklerin Etkisi 

 

Yukarıdaki ġekil 28‟de LRAS , SRASve ADeğrileri sırasıyla uzun dönem toplam 

arz, kısa dönem toplam arz ve toplam talep eğrilerini göstermektedir. Bütün piyasaların 

dengede olduğu A noktasından hareket edelim. A noktasında potansiyel çıktı düzeyi 1Y  

ve fiyat düzeyi de beklenen fiyat düzeyi 1P ‟e eĢittir. Üreticilerin para arzının 

değiĢmeyip sabit kalacağını düĢündükleri bir durumda, Merkez Bankasının ani bir 
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kararla para arzını artırdığını düĢünelim. Para arzındaki bu artıĢ, toplam talebi arttırır ve 

toplam talep eğrisi 1AD ‟den sağa doğru 2AD ‟ye kayar. Rasyonel bekleyiĢler teorisinde 

geniĢleme beklenmeyen bir talep artıĢı ile baĢlar. Parasal ücretler değiĢmediğinden kısa 

dönem toplam arz eğrisi SRAS  sabit kalır. Toplam talep eğrisi AD‟deki artıĢ tüm 

malların fiyatlarını yükselterek fiyat düzeyinin 1P ‟den 2P ‟ye artmasına neden olur. 

 

Kısa dönemde yeni denge noktası kısa dönem toplam arz eğrisi 1SRAS ile toplam 

talep eğrisi 2AD ‟nin kesiĢtiği B noktasında gerçekleĢir. B noktasında fiyat düzeyi 

2P ‟ye çıkarken, çıktı düzeyi de potansiyel çıktı düzeyi 1Y ‟i aĢarak 2Y  olur.
138

 Ancak 

ekonomi kısa dönemde B noktasında uzun süre dengede kalmaz, bu durum üreticilerin 

nispi fiyatların değiĢtiğini fark etmesine kadar devam eder. 

 

Kısa dönemde üretici, para arzı artıĢını geçmiĢte olduğu gibi iĢsizlik oranını 

düĢürmek için yapıldığını düĢünerek bekleyebilir. BekleyiĢler rasyonel olduğu için, 

üretici ve iĢçiler toplam talep eğrisinin kayacağını ve fiyatların 3P ‟e yükseleceğini 

bekleyeceklerdir. Fiyat düzeyi yükselirken reel ücretlerin aynı kalması için iĢçiler daha 

yüksek ücret talep edeceklerdir. Böylece 1SRAS  eğrisi 2SRAS ‟ye kayacak ve 2AD  

eğrisini C noktasında kesecektir. Yeni denge noktası C de çıktı düzeyi potansiyel çıktı 

düzeyi 1Y ‟e geri dönerken fiyat düzeyi 3P ‟e yükselecektir.
139

 O halde para arzında 

beklenmeyen değiĢmeler reel etki yaratmazken, beklenen değiĢmeler reel etkilere sahip 

olmamakla birlikte, sadece fiyatları arttırır.
140

 

 

Sonuç olarak beklenmeyen para arzı artıĢları kısa dönemde ücretleri ve fiyatları 

yükseltecek, bu da üretim ve istihdamın artmasına neden olacaktır. Oysa uzun dönemde, 

firmalar gerçek fiyat düzeyi hakkında bilgi sahibi olduklarında üretim ve istihdam 

baĢlangıçtaki noktasına geri dönecektir. Dengenin B ve C noktası arasında değiĢmesi 

tam bir konjonktür devresine neden olur.
141

 Diğer taraftan toplam talepteki beklenen 

                                                
138 Özer ve Taban, 2006, a.ge., s.60. 
139 Frederic S.Mishkin, “Does Anticipated Monetary Policy Matter? An Econometric Investigation”, 

Journal of Political Economy. Vol.90:22–50, 1982, s.719. 
140 Robert E.Lucas, Studies in Business-Cycle Theory, (1977, MIT Pess, Massachusetts), s.233. 
141 W. C.Peterson, Income Employment and Economic Growth (New York WW. Norton and 

Company, 1988), s.529. 
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değiĢimler, fiyat düzeyini değiĢtirmekle birlikte, hasıla ve istihdam düzeyini etkilemez 

ve bir konjonktür dalgalanmaya neden olmaz. 

 

1.5. Yeni Keynesci Konjonktür Teorisi 

 Yeni Keynesciler tarafından ortaya atılan görüĢlerin temelleri 1960‟lara dayansa 

da ancak 1980‟lere doğru bu temeller rasyonel beklenti görüĢü ile birleĢtirilerek bazı 

sonuçlara ulaĢılmıĢtır. Yeni Keynesciler 1960 ve 17970‟li yıllardaki Keynescilerden 

farklı olarak toplam arz teorisi çerçevesinde fiyat ve ücret yapıĢkanlıklarının mikro 

ekonomik nedenlerinin tam olarak ortaya koyan yapıĢkan fiyat teorilerini 

geliĢtirmiĢlerdir. 

 

Ücret ve fiyatların katı olduğunu destekleyen uygun mikro ekonomik açıklamalar 

olmadığı için Keynesci modeller eleĢtirilere uğramıĢtır. Yeni Keynescilerin ücret ve 

fiyatların neden katı olduğunu açıklamaya yönelik geliĢtirdikleri teoriler rasyonel 

beklentiler varsayımına dayanmaktadır. Asimetrik bilgi, fiyatların ve ücretlerin 

yapıĢkanlığı ve katılığı gibi nedenlerden dolayı piyasaların temizlenmediğini ileri sürer. 

OluĢan eksik istihdam için uygulanacak geniĢletici kamu politikaları reel çıktı ve 

istihdamı etkileyecektir. Buna göre eksik rekabet ve piyasa baĢarısızlıkları önemlidir, 

öyle ki ekonomik dalgalanmaların nedeni olarak piyasa baĢarısızlıkları 

gösterilmektedir.
142

 

 

Yeni Keynesciler ücret ve fiyatların değiĢen ekonomik koĢullara yavaĢ 

uyumundan dolayı çıktı ve istihdamda dalgalanmalar oluĢtuğuna inanırlar. Bu yavaĢ 

uyumdan dolayı toplam arz eğrisi düĢey eksene paralel değil, pozitif eğime sahip bir 

eğridir. YapıĢkan ücret ve yapıĢkan fiyat modellerine iliĢkin kısa dönem toplam arz 

denklemi aĢağıdaki Ģekildedir.
143

  

 

   ePPYY        (23) 

 

                                                
142 Yıldırım ve Karaman, a.g.e., s.11. 
143

 Mankiw, 1994, a.g.e., s.290. 



 82 

eP , beklenen fiyat düzeyi olmak üzere, fiyatlarda meydana gelecek beklenmedik 

bir değiĢiklik reel ücreti hedeflenen reel ücretten uzaklaĢtıracaktır. Reel ücretlerde 

meydana gelen değiĢiklik istihdam edilen iĢ gücü miktarını, dolayısıyla da çıktıyı 

etkiler. O halde hasılanın doğal düzeyinden sapması, fiyat düzeyinin beklenen fiyat 

düzeyinden ayrılmasına bağlıdır. Toplam talepte meydana gelen bu öngörülen ve 

öngörülemeyen değiĢimler ekonomik dalgalanmaların temel nedenidir. Toplam 

talepteki istikrarsızlığın temel kaynağı ise para ve otonom kamu harcamalarıdır. 

 

 

Pozitif bir arz Ģoku baĢlangıçta fiyatların ve hasılanın artmasına neden olur. 

Fiyatlardaki artıĢ talepteki artıĢa göre daha azdır. Yeni Keynescilere göre kısa dönemde 

ücretlerin katı olması, fiyatların talepteki değiĢimlere fazla duyarlı olmamasına neden 

olur. Fiyatlardaki bu artıĢ reel ücretlerin düĢmesine, firmaların daha fazla iĢçi 

çalıĢtırarak üretimlerini artırmalarını sağlar. Ekonomi pozitif eğimli kısa dönem arz 

eğrisi üzerinde ilerlediğinden hem fiyatlar hem de hasıla artar. Yeni Keynescilerin 

varsayımına göre uzun dönemde fiyatlar ve ücretler tamamen esnektir. Uzun dönemdeki 

bu esneklik, toplam talep değiĢimlerinin fiyatlara ve ücretlere yansıyarak hasılanın 

doğal oranına geri dönmesini sağlar.
144

 

 

Yeni Keynesci modele göre istikrarsız toplam arz ve toplam talep konjonktürel 

dalgalanmalara neden olur. Toplam talepteki istikrarsızlığın nedeni ücretlerin ve 

fiyatların kısa dönemde tam esnek olmadığı inancıdır. Toplam arzdaki istikrarsızlığın 

konjonktürel dalgalanmalara neden olmasının kaynağı ise, veri bir fiyat düzeyinde emek 

piyasasında ya da üretim fonksiyonunda meydana gelen değiĢimlerin firmaların üretmek 

istedikleri miktarın değiĢmesine neden olmasıdır. Yeni Keynescilere göre para arzı 

ekonomik faaliyetin sonucunda artmakta, bu da milli gelir üzerinde etkili olmaktadır. 

Para arzı artıĢıyla düĢecek olan faiz oranları yatırımları artıracak dolayısıyla da üretim 

yükselecektir. Faiz oranlarının düĢüĢü tahvillerin ve hisse senetlerinin fiyatlarını 

yükselteceği için bir zenginlik etkisi yaratarak harcamaların artmasına sebep olmakta, 

bu da üretimin artmasına neden olmaktadır. 

 

                                                
144

 Özata, a.g.e., s.100. 
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Ekonomide tam rekabetin bulunması, fiyatların ve ücretlerin aĢağıya doğru esnek 

olmaması sebebiyle, toplam talepteki dalgalanmalar fiyatları değil milli gelir ve 

istihdam düzeyini etkilemektedir. Özellikle planlanan tasarruf miktarı ile planlanan 

yatırım miktarının uyumsuzluğu, zaman zaman enflasyon, iĢsizlik ve ekonomik 

dalgalanma yaratmaktadır. 

 

Yeni Keynesciler yatırımlarda istikrarsızlık yaratan faktörleri dört nedene 

dayandırmaktadır. 

 

 Sermayenin marjinal etkinliği veya beklenen kar oranındaki değiĢme 

 Politik ve sosyal olaylar gibi etkenlerle ileriye dönük beklentilerde değiĢme 

 Yeniliklerin sisteme girmesi 

 Ġyimserlik kötümserlik durumları 

 

Yeni Keynescilere göre, para arzı istikrarlı olsa bile toplam talep istikrarsızdır ve 

dalgalanmaların esas sebebidir. Toplam arzın tam istihdama gelene kadar esnek olması 

toplam talep değiĢmelerinin fiyatların değil toplam üretimin değiĢmesine yol 

açmaktadır.
145

 Toplam talep tam istihdam seviyesine yükselirken fiyatlar sabit 

kalmakta, üretim ve istihdam artmaktadır.  

 

 

                                                
145

 Polat, a.g.e., s.101-102. 



 84 

 

ġekil 29. Yeni Keynesci GörüĢe Göre Talep Kaymalarının Fiyat Seviyesine Etkisi 

 

Yeni Keynesci modeller bazı iktisatçılar tarafından geleneksel Keynesci 

modellerin yeni bir yorumu olarak algılansa da, Keynesin yeni bir yorumu değildir.
146

 

Bu modellerde asimetrik bilgi ve eksik rekabet piyasaları geçerli iken, geleneksel 

Keynesci modeller mal piyasalarında tam rekabetin olduğu varsayarlar.  

 

Keynesci iktisatçılar kısa dönem ile ilgilenirken, yeni Keynesci iktisatçılar kısa ve 

uzun dönem ayırımı yapmakta ancak uzun dönem ile ilgilenmektedirler. Ayrıca 

Keynesci modellerde nominal katılık parasal ücretlerde iken, yeni Keynesci modellerde 

parasal ücretlerin katılığı yanında fiyatların katılığı üzerinde de durulur. Yeni 

Keynesciler ekonomik faaliyetlerdeki değiĢmelerin para arzında değiĢimlere yol 

açtığını, dolayısıyla milli gelirdeki dalgalanmaların genel olarak harcama kararındaki 

dalgalanmalardan kaynaklandığını ileri sürmektedirler. Bunun yanında bir kısım yeni 

Keynesci para arzındaki politik uygulamalardan kaynaklanan değiĢmelerin gelirde 

dalgalanmaya yol açabileceğini kabul etmektedir. Bunun yanında yeni Keynescilerin 

politik önerileri de homojen değildir. Hem arz hem de talep yönlü politikayı; maliye ve 

para politikalarının her ikisini de kabul etmektedirler.
147

 

                                                
146 N. Gregory Mankiw, “ The Reincartation of Keynesion Economics”, European Economic Review, 

1993, s.559-565. 
147

Richard Lipsey, P.O. Steiner, D.D. Purvis ve P. N. Courant, a.g.e., s.259. 
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Yeni Keynesciler bekleyiĢlerin rasyonel olarak oluĢtuğunu varsaymaktadırlar. 

Parasal ücretlerin fiyatlar hakkındaki rasyonel beklentilerden etkilendiğini düĢünürler. 

Birçok ücret sözleĢmesi uzun dönemlidir, fakat uzun vadeli bir sözleĢme yaptıktan 

sonra da hem firmalar hem de çalıĢanlar toplam talepte fiyat düzeyini değiĢtirecek bir 

değiĢim bekleyebilirler. Ancak taraflar arasında yapılmıĢ bir sözleĢme var olduğundan 

parasal ücretleri değiĢtiremezler. Dolayısıyla Yeni Keynesci teoride parasal ücretler 

yapıĢkandır. 

 

Yeni Keynescilerin rasyonel bekleyiĢler varsayımı altında bile fiyat ve ücretlerde 

yapıĢkanlıkların olabileceğini açıklamaya yönelik geliĢtirdikleri teorilerden bazılarını ve 

bu modellerle ekonomik dalgalanmalar arasındaki iliĢkiyi açıklayalım. 

 

1.5.1. Mal Piyasalarında Fiyat YapıĢkanlıkları 

  Yeni Keynescilerin fiyatların neden yapıĢkan olduğunu açıklamaya 

yönelik geliĢtirdikleri bazı modeller, menü maliyetleri teorisi, girdi-çıktı tablosu 

yaklaĢımı ve uzun dönemli ücret ve fiyat sözleĢmeleri olmak üzere üç baĢlık altında 

incelenmiĢtir. 

 

1.5.1.1. Menü Maliyetleri Teorisi 

   Menü maliyetleri teorisi rasyonel firma yöneticilerinin uzunca bir 

dönem fiyatlarını neden değiĢtiremediklerini açıklamaktadır. Firma için menü 

maliyetlerinin rolü büyüktür, zira firma fiyatlarını değiĢtirdiği zaman bazı doğrudan 

maliyetlere katlanmak zorundadır. Firma yeni fiyatların yer aldığı katalogları 

müĢterilerine göndermek, satıĢ personellerine yeni fiyat listelerini dağıtmak, yeni 

menüler hazırlamak durumundadır. Menü maliyetleri denilen bu maliyetlerden dolayı 

firma fiyatlarını sürekli olmasa da ara sıra ayarlamak zorunda kalır. Menü maliyetleri 
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bilgisayar teknolojisinin geliĢmesiyle küçülmesine rağmen yine de büyük refah 

kayıplarına neden olabilmektedir.
148

 

 

Fiyat ayarlaması yapmanın maliyeti yüksek olduğundan, üreticiler fiyatlarını 

değiĢtirmede daha tedbirli davranacaklar ve bu da fiyatların yapıĢkan olmasına neden 

olacaktır. 

 

Diğer yandan eğer bir firma fiyatını artırmasına karĢın, diğer firmalar fiyatını 

arttırma giriĢiminde bulunmazlarsa fiyat arttıran firma önemli ölçüde müĢteri kaybına 

uğrayacaktır. Tüm firmalar bu olguyu bildikleri için, hiçbir firma fiyat arttırmaya 

teĢebbüs etmeyecektir ki bu da fiyatlarda yapıĢkanlığa yol açacaktır.
149

 

 

O halde yeterince yüksek fiyat değiĢmeleri karĢısında fiyat yapıĢkanlığı söz 

konusu olacaktır. Toplam talepteki azalmalar fiyatlarda değil, çıktı ve istihdamda 

azalmalara neden olacaktır. Eğer fiyatların katı olduğu sanayiler ekonominin önemli bir 

kısmını oluĢturursa, çıktı ve istihdamdaki azalmalar önemli boyutlara ulaĢacaktır. 

 

1.5.1.2. Girdi-Çıktı Tablosu YaklaĢımı 

   Girdi çıktı tablosu ekonomideki bütün çalıĢanların ve firmaların 

üretim ve fiyat kararlarını hesaba katmaktadır. Bir firmanın müĢterisi (hane halkı veya 

firma) baĢka bir firmadan alıĢveriĢ yapmak isterse, belli bir maliyete katlanacaktır. ĠĢte 

bu maliyetten dolayı firmanın fiyatları nispeten daha yüksek bile olsa alıcılar yine de bu 

firmadan alıĢveriĢ yapmaya devam edeceklerdir. Bu tip müĢterileri olan firmalar uzun 

bir süre fiyatlarını sabit tutabilmektedir. Bunun sonucu olarak da hem nispi hem de 

nominal fiyatlar yapıĢkan olarak kalacaktır. Bir ekonomide birçok firmanın çıktısı 

birçok diğer firmanın girdisini oluĢturmaktadır. Her firma karmaĢık girdi-çıktı tablosu 

yardımıyla binlerce firmaya bağlıdır. Tüketici üretici iliĢkileri ağı 

tanımlanamamaktadır. Bireysel bir firma için toplam talepteki bir değiĢmeyi takip 

etmek zordur, çünkü arz edenlerin bir kısmı farklı talep Ģartlarıyla yüz yüze olan dıĢ 

                                                
148 Melike E.Bildirici, “Makroekonomide Eksik Rekabet”, Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt III, Sayı 3 

(Temmuz):1-20, 1998, s.7-8.  
149

 Özer ve Taban, a.g.e., s.97–98. 
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ülkelerdeki firmalardır. Her ülkedeki firma farklı toplam talep Ģartları ve toplam maliyet 

Ģoklarıyla karĢı karĢıya olduğundan fiyatları düĢürmek iflasa neden olabilmektedir.
150

 

 

1.5.1.3. Uzun Dönemli Ücret ve Fiyat SözleĢmeleri 

Ücretler sendikalarla iĢveren arasında pazarlıklar yapılarak uzun dönemli 

sözleĢmelerle belirlenir. Bunun yanı sıra nihai mal üreticilerinin aramalı ve hammadde 

sağlayanlara ödeyecekleri parasal değerler de yazılı uzun dönem sözleĢmelerle 

belirlenmektedir. 

 

Bir ekonomide çoğu fiyat ve ücretler uzun dönemli sözleĢmelerle belirlendiğinden 

ve bu sözleĢmelerin aynı sürede bitmemesinden dolayı yeni fiyat ve ücret ayarlamaları 

aynı anda yapılamamaktadır. SözleĢmeler farklı zamanda yapılıp farklı zamanlarda 

biteceğinden, ekonomideki her bir fiyat ve ücret nominal olarak sabitlenmiĢ olur. O 

halde fiyat ve ücret sözleĢmelerinin farklı tarihler içermesi, bütün fiyat ve sözleĢmelerin 

yavaĢça uyum sağlamalarına neden olur.
151

  

 

1.5.2. Emek Piyasalarında Reel Ücret YapıĢkanlıkları 

  Fiyat yapıĢkanlıklarını açıklamaya yönelik Yeni Keynesci teoriler olduğu 

gibi, reel ücret yapıĢkanlıklarını açıklamaya yönelik teoriler de vardır. Emek 

piyasasındaki yapıĢkanlıklar örtülü sözleĢmeler modeli, etkin ücret hipotezi ve 

içerdekiler-dıĢardakiler modeli olmak üzere üç baĢlık altında toplanmıĢtır. 

 

1.5.2.1. Örtülü SözleĢmeler Modeli 

   Örtülü sözleĢme modelinde ücretler, iĢçileri firmaya bağlayan bir 

tür sigortadır. Modele göre iĢçiler ile onları istihdam eden firmalar arasında risk alma 

konusunda farklı bir görüĢ vardır. Varsayıma göre firmalar için risk yansız iken iĢçiler 

                                                
150 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.307. 
151

 Özer ve Taban, a.g.e., s.100. 
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risk almaktan kaçarlar.
152

 ĠĢçilerin daha fazla riskle karĢı karĢıya olmasının nedeni, 

firmalar ve iĢçiler arasındaki servet farkıdır. Stokların büyüğü firmalar tarafından 

tutulduğundan, toplam servetleri iĢçiden daha fazladır. Ayrıca firmalar finansal 

piyasalardaki yatırımlarını çeĢitleyerek risklerini paylaĢtırırken, iĢçiler için aynı durum 

söz konusu değildir.
153

 

 

Bu durumda ücret hem iĢçiye ödenen emeğin bedelidir, hem de gelir 

dalgalanmalarına karĢı bir çeĢit güvencedir. Böyle bir durumda ekonomide meydana 

gelecek bir talep ya da arz Ģoku karĢısında firmalar iĢçilerin ücret düzeylerini sabit 

tutmak için iĢçilerle açık resmi ya da resmi olmayan örtülü sözleĢmelerle anlaĢabilirler. 

Böylece firmanın sattığı malların fiyatları değiĢse bile iĢçilerin ücret düzeyleri korunur. 

ÇalıĢanların gelir düzeyi istikrarlı olduğundan ücretler yapıĢkandır.
154

  

 

Petrol fiyatlarındaki değiĢimden kaynaklanan bir arz Ģokunda, petrol fiyatları 

arttığı zaman reel ücretler düĢer. Ancak firma iĢçileri ile reel ücretleri korumak 

amacıyla açık ya da örtülü bir anlaĢma yaptıysa, petrol fiyat Ģokunun iĢçi ücretlerini 

düĢürmesini önlemiĢ olur.
155

 

 

1.5.2.2. Etkin Ücret Hipotezi 

   Reel ücretlerin yapıĢkanlığını açıklamaya çalıĢan diğer bir yeni 

Keynesci Model etkin ücret hipotezidir. 1950‟li yıllarda H. Leibenstein az geliĢmiĢ 

ülkelerde ödenecek daha yüksek ücretlerin iĢçilerin daha iyi beslenmelerine ve daha iyi 

eğitim görmelerini sağlayarak emeğin verimliliğini artıracağını ileri sürmüĢtür. 

1980‟lerde yeni Keynesciler bu düĢünceyi geliĢtirerek daha yüksek reel ücretlerin 

iĢçilerin morallerini yükselteceğini, daha sıkı çalıĢmaya teĢvik edip emeğin verimliliğini 

arttıracağını ileri sürmektedir.
156

 

 

                                                
152 Özer ve Taban, a.g.e., s.103. 
153 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.323. 
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Etkin ücret hipotezi, gönülsüz iĢsizlik durumunda ücretlerin neden düĢmediğini 

açıklarken, verimliliği reel ücrete bağlamaktadır. Bu hipotezin temeli verimlilik ve ücret 

arasında bir iliĢkiye dayanmaktadır.
157

 ĠĢçilerin etkinliğinin reel ücrete bağlı olduğunu 

ve bu nedenle firmaların piyasaları temizleyen ücret düzeyinin üzerinde ücret ödediğini 

varsaymaktadır. Firmalar piyasaları temizleyen ücret düzeyinin üzerinde ücret 

ödedikleri için her zaman bir zorunlu iĢsizlik söz konusu olmaktadır. 

 

Para arzındaki bir azalma, toplam talebi azaltacağından, firmalar satıĢlarının 

azalmaması için fiyatlarını ve parasal ücretleri düĢürebilir. Fakat firma menü 

maliyetlerinden dolayı fiyatları; reel ücretleri de etkin ücret düzeyinde tutabilmek için 

parasal ücretleri sabit tutacağından toplam talep, çıktı ve istihdam düzeyi düĢecek ve 

zorunlu iĢsizlik artacaktır. 

 

Sonuç olarak verimliliğe göre ödenen ücretler nedeniyle reel ücretler esnek 

değildir. Firma fiyat dalgalanmalarından etkilenmesine rağmen reel ücretler istikrarlı 

olacaktır. 

 

1.5.2.3. Ġçerdekiler-DıĢardakiler Modeli 

   Ġçerdekiler-dıĢardakiler modeli ücretlerin iĢsizliğe karĢı neden 

hızlı Ģekilde tepki vermediği sorununa bir baĢka bakıĢ açısıyla açıklık getirmeye 

çalıĢmaktadır. Firmalar iĢsizleri (dıĢardakiler) iĢe alıp istihdam etmek yerine halen 

çalıĢmakta olan iĢçilerini (içerdekiler) muhafaza etmek eğilimindedirler.
158

 Ġçerdekiler-

dıĢardakiler modeli heterojen emek piyasası bağlamında farklı sektörlerde iĢsizliğin 

dağılımını ve nispi ücret yapısını açıklamaktadır. Bu yaklaĢım, istihdamın yanı sıra 

emek piyasasının gücü üzerinde durmaktadır. En önemli varsayımı, dıĢardakini 

içerdekilere dönüĢtürme maliyetinin yüksek olmasıdır.
159

 

 

Mevcut iĢçilerin yerine baĢkalarını koymak isteyen firmalar karĢılaĢacağı 

maliyetlerden dolayı elemanlarını değiĢtirip yenilerini istihdam etmeyi göze alamazlar. 

                                                
157 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.315. 
158 Yıldırım ve Karaman, a.g.e., s.286. 
159

 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.301. 
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ĠĢe alma ve iĢten çıkarma maliyeti göz ardı edilmemelidir. ĠĢten iĢçi çıkarmak isteyen 

bir firma iĢsizlik tazminatı, kıdem tazminatı vb. ödemek zorunda kalırken, iĢçi almak 

isteyen bir firma araĢtırma maliyetleri, reklâm vb. maliyetlere katlanmak zorundadır. 

 

Bu model, içerdekiler ve dıĢardakiler olmak üzere iki çeĢit iĢçinin varlığını kabul 

etmektedir. Ġçerdekiler tecrübelidir ve bir içsel ayrıcalığı vardır. DıĢardakiler ise iĢsizdir 

ya da ikincil sektörde çalıĢmakta olup, korumasızdırlar. DıĢardakiler, içerdekilere göre 

daha düĢük bir ücrete razı olsalar bile iĢsiz kalabilmektedir.
160

  

 

Model iki temel düĢünce üzerine kurulur. Birincisi, firmaların iĢten çıkarma, 

yeniden iĢe alma ve yeni iĢçileri eğitme maliyetleri nedeniyle mevcut iĢçilerini iĢten 

çıkarması zordur. Ġkincisi ise firma çalıĢanları (içerdekiler) ücret belirlenmesi sürecinde 

dıĢardakilerin iĢe ilgisini hesaba katmaksızın etkili olabilirler.
161

 

 

Bu nedenle çalıĢan iĢçilerin ücretlerini indirip yeni önerilen ücreti kabul 

etmemeleri durumunda iĢten atılmakla tehdit etmek etkili olmayacaktır. Çünkü iĢten 

atılmakla tehdit edilen iĢçiler belki ücret indirimini kabul edebilir ama buna karĢılık 

moralleri ve çalıĢma Ģevkleri azalacağından daha düĢük verimle çalıĢacaklardır. Ayrıca 

firma yüksek ücretli mevcut iĢçilerini iĢten çıkarıp yeni iĢçileri düĢük ücretle istihdam 

etmesi durumuna dıĢarıdakiler Ģimdi içerdekiler konumuna geçeceğinden, daha önceki 

içerdekiler gibi yüksek ücret elde etmek için direneceklerdir.
162

 

 

Bu model ücretlerin iĢsizliğe karĢı fazla duyarlı olmadığını ve bu nedenle de 

ekonominin durgunluk döneminden tam istihdama hemen geri dönemediğini açıklar. 

Dolayısıyla içerdekiler-dıĢardakiler modeli günümüzde reel ücret katılıklarına bağlı 

olarak iĢsizlik oranlarındaki artıĢların açıklanmasında önemli bir model teĢkil ettiğini 

göstermektedir. 

                                                
160 Bildirici, a.g.e., s.11. 
161 Lawrence F.Katz, “Some Recent Developments in Labor Economics and Their Implications for 

Macroeconomics”, Journal of Money, Credit and Banking, Vol.20(August 1988):507-522, s.517. 
162

 Dornbusch ve Fischer, a.g.e., s.178.  



 91 

 

1.6. Yeni Klasik ve Yeni Keynesci Konjonktür Teorilerinin 

KarĢılaĢtırılması 

 Yeni Klasikler asimetrik enformasyon ve piyasa aksaklıklarını istikrarsızlığın 

temel unsuru olarak gören yaklaĢımlarında ücret ve fiyat yapıĢkanlıkları o kadar önemli 

değildir. Ücret ve fiyatlar tam esnek olsa bile çıktı ve istihdamın istikrarsız olacağını 

iddia etmektedirler.
163

 

 

Keynesci modelde ücretlerin yapıĢkanlığı, emek piyasasında arzın talebe uyumunu 

engellediğinden, tam istihdam dengesi her zaman kurulamaz. Fiyatlar esnek olmadığı 

için toplam arzın toplam talebe intibakı her zaman mümkün değildir. Oysa klasik 

görüĢte ücret ve fiyat esnekliği, emek ve mal piyasasında dengenin kurulmasını 

sağlamaktadır.
164

 

 

Yeni Keynescilere göre, ekonomik sistemin istikrarsız olması sebebiyle 

ekonomiye müdahale gereklidir. Bunun yanında para arzının ekonomik sistemdeki 

etkisi ikinci derece olduğundan para politikası yeterli olmamaktadır. Devlet uygun bir 

maliye politikası ile istikrarı sağlamaya çalıĢmaktadır. 

 

 

2. REEL KONJONKTÜR TEORĠSĠ - ARZ YANLI KONJONKTÜR TEORĠSĠ 

 Reel konjonktür teorisinin temeli, Robert Lucas tarafından kurulan Rasyonel 

BekleyiĢler‟e kadar uzansa da, özellikle 1980 sonrasında Edward Prescott ve Finn 

Kyland, John Long ve Charles Plosser gibi ekonomistler bu ekolün önde gelen 

araĢtırmacıları olmuĢlardır.  

 

Reel konjonktür teorisinin konjonktür teorilerine katkısı tartıĢmalara farklı bir 

boyut getirmiĢtir. Çünkü parasal Ģoklardan teknolojik Ģoklara, diğer bir değiĢle talep 

Ģoklarından arz Ģoklarına geçilmiĢtir. 

                                                
163 Parasız, 1998, a.g.e., s.255. 
164

 Unay, 2001, a.g.e., s.207. 
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Reel konjonktür teorisinde, ekonominin reel büyüme yolundaki dalgalanmaların 

nedeni, verimlilikteki geçici ve kalıcı Ģoklardır.
165

 Bu teori konjonktürel 

dalgalanmaların talep Ģoklarına, politik Ģoklara ve para arzına bağlı olmadığını kabul 

etmektedir. Teknolojik yenilik ilk olarak emeğin verimliliğini artırmakta, dolayısıyla 

çalıĢma saatlerinin artmasıyla üretim artıĢı gerçekleĢmektedir. Ücretlerdeki artıĢ 

çalıĢanların boĢ zamanlarını azaltıp emek arzını artırmalarına sebep olabildiğinden, reel 

ücretlerdeki küçük artıĢlar istihdam ve üretim düzeyinde dalgalanmalara neden 

olabilmektedir. Bunun yanı sıra ABD ekonomisi için yapılan bir çalıĢmada, verimlilik 

müdahalelerinin toplam üretim dalgalanmalarındaki payının %35-44‟ü aĢmadığı ortaya 

konulmuĢtur.
166

 

 

Reel konjonktür teorisi büyüme teorisi ile birleĢtirilmiĢtir. Bu teoride kullanılan 

temel model Solow‟un büyüme modelidir. Diğer konjonktür teorileri de Solow‟un 

büyüme modeline uygundur. Fakat Reel konjonktür teorisi ile diğer konjonktür teorileri 

arasındaki fark, büyüme trendinden sapıldığında tekrar trende dönülüp dönülmeyeceği 

konusudur. Diğer konjonktür teorilerinde trende tekrar dönülmekte, fakat Reel 

konjonktür teorisinde ise trendden sapılınca tekrar trende dönülmemektedir. ĠĢte reel 

konjonktür teorisi konjonktürün trendden ne kadar saptığını ölçmektedir.  

 

Reel konjonktür teorisine göre ekonomik dalgalanmaların temel kaynağı 

verimlilikteki rassal dalgalanmalardır. Verimlilikteki bu dalgalanmalar teknolojik 

değiĢimdeki dalgalanmalardan kaynaklanmaktadır. Bunun yanı teknolojik düzeyde 

değiĢmelere neden olmayan fakat üretim düzeyini etkileyip konjonktürel 

dalgalanmalara sebep olan arz Ģokları da vardır. Bunlar enerji ve hammadde 

fiyatlarındaki değiĢmeler, uluslararası rahatsızlıklar, kuraklık nedeniyle tarımsal 

üretimde azalmalar, iklim değiĢmeleri ya da deprem, sel gibi doğal afetlerdir.
167

  

 

                                                
165 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 Bahçekapılı, “Yeni Klasik Okula Göre ĠĢ Çevrimleri”, Marmara Üniversitesi ĠĠBF Dergisi, 

Yıl 1994, c.10, s.23–24 
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Reel konjonktür teorisine göre ekonomik dalgalanmaların nedeni, faktörlerin 

toplam verimliliklerinde meydana gelen Ģoklara ekonomik birimlerin en uygun 

(optimal) biçimde cevap vermeleridir. 

 

Reel üretimin Ģoklara verdiği cevap önemlidir. Bunlar enerjinin ve diğer girdilerin 

nispi fiyat artıĢları, savaĢlar, doğal afetler gibi negatif Ģoklar ya da yeni teknolojilerin 

bulunması, enerjinin ve diğer girdilerin nispi fiyatlarının düĢmesi gibi pozitif Ģoklardır. 

Bunların sonucunda toplam arz eğrisi sola ya da sağa doğru kayarak zaman içinde 

üretimin konjonktüre göre değiĢmesine neden olmaktadır. O halde dalgalanmaların 

nedeni verimlilik Ģoklarının toplam arz eğrisini kaydırmasıdır. 

 

Blanchard ve Watson
168

 ekonomik dalgalanmaların kaynağı olabilecek Ģokları; 

toplam talep Ģokları, toplam arz Ģokları, maliye politikası ve para arzı olmak üzere dört 

temel sınıfa ayırmıĢtır. Bunların her birinin ABD‟nin savaĢ sonrası konjonktürel 

dalgalanmalarında aĢağı yukarı eĢit oranda etkili oldukları görülmüĢtür. Bunun yanı sıra 

yapılan çalıĢmalar genellikle, arz Ģoku etkilerinin talep Ģoku etkilerinden daha kalıcı 

olduğunu ortaya koymaktadır.  

 

1970‟ lerde iki kez petrol fiyatlarının artması sonucu ekonomide meydana gelen 

dengesizliği açıklamada arz yanlı faktörlerin etkisini daha da öne çıkarmıĢtır. 

 

2.1. Reel Konjonktür Teorisinin Tarihsel GeliĢimi 

 Ekonomik dalgalanmaların nedenleri ve ekonomik sistem üzerindeki etkileri 

konusundaki tartıĢmalar günümüzde de hala devem etmektedir. Ekonomik 

dalgalanmaların nedenleri ve yayılması ile ilgili iki ekol vardır. Ekonomik faktörlerin 

optimizasyonu, genel dengeyi sağlayabilmek için göreceli fiyatların ayarlanması ve 

serbest piyasaların verimliliği gibi kavramları öne çıkaran Klasik Ekol ve ekonomik 

dalgalanmaların nedenlerini anlamak için sadece genel dengenin sağlanmasının değil, 

piyasa çöküĢü olasılıklarının da incelenmesini savunan Keynesci Ekol‟dür. 

                                                
168 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 konjonktür teorisi, klasik bakıĢ açısının ekonomik dalgalanmalar konusunda 

geldiği son noktadır. Bu görüĢe göre; teknolojide tesadüfî olarak meydana gelen hızlı 

değiĢiklikler karĢısında bireylerin mantıklı olarak iĢgücü arzını ve tüketim seviyesini 

değiĢtirmeleri dalgalanmalara neden olur. Bu teoriye göre ekonomik dalgalanmalar, 

ekonominin mevcut üretim teknolojisindeki değiĢiklikler karĢısında gösterilen doğal ve 

etkin tepkilerdir.  

 

Ekonomik dalgalanmaların baĢlıca nedeni olarak büyük teknolojik Ģokları 

göstermesi ve istihdamdaki değiĢiklikleri boĢ zamanın zaman içi ikamesine dayanarak 

açıklaması, reel konjonktür teorisinin dayandığı temellerdir. 

 

Mitchell (1927) ve Hayek (1932) gibi ekonomik konjonktürü ele alan 

ekonomistler, ekonomik sistemin karĢı karĢıya kaldığı Ģokların, piyasa ve sektörlere ne 

Ģekilde yayıldığı ve nasıl etkiler bıraktığı üzerinde durmuĢlardır. Keynesci modelin 

durağan olması ve dinamik öğelerin ancak hızlandıran mekanizmaları, kısmi ayarlama 

modelleri ya da fiyat veya ücret ayarlama denklemleri aracılığıyla modele dahil 

edilebiliyordu. Bu sorunlar, konjonktürel dalgalanmaların artık keynesci modelin uygun 

bir biçimde değiĢtirilmiĢ bir versiyonunda incelenemeyeceğini göstermektedir. 

 

1970‟li yıllarda ABD ekonomisinde yeniden görülen konjonktürel dalgalanmalar 

ve beraberinde yükselen enflasyon oranı birçok iktisatçıyı harekete geçirmiĢtir. 

Keynesci görüĢün bir ekonomik konjonktür devresi sırasında ekonomide neler olup 

bittiğini anlamak için yeterli olmadığı görüldü, zira keynesci görüĢ, ekonomik 

ortamdaki ve izlenen para ve maliye politikalarındaki değiĢikliklerle ilgili doğru 

ampirik sonuçları verememekteydi. Böylece keynesci ekonominin sağlam teorik 

temellerinin olmadığı ve ampirik bulgular açısından baĢarılı olmadığı görüldü. 

 

Reel konjonktür teorisi, para politikasının etkin olmadığını savunarak 20 yıl önce 

neredeyse bütün ekonomistlerin kabul ettiği bir ilkeye karĢı gelmiĢtir. Para arzı ve fiyat 

seviyesi gibi nominal değiĢkenlerin, üretim ve istihdam gibi reel değiĢkenlerdeki 

dalgalanmaları açıklamada hiçbir rolünün olmadığını kabul etmektedir. 
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Reel konjonktür modelleri, ekonomik değiĢkenleri, elindeki sınırlı kaynak ve 

üretim imkanlarıyla elde edeceği faydayı maksimize etmek için verilen kararların 

yarattığı sonuçlar olarak değerlendirmektedir. Bu modeller, rasyonel hareket eden bir 

bireyin elde edeceği faydayı maksimize etmek isterken, ekonomik ortamdaki 

değiĢikliklere nasıl tepki vereceği ve bu tepkilerin toplam ekonomik değiĢkenler 

üzerinde nasıl bir etki yaratacağı üzerinde durur. Bir ekonomik konjonktür modelinin 

amacı; konjonktürel dalgalanmalarda ekonomik faaliyetlerin birlikte hareketi, üretime 

göre öncü ve gecikmeli değiĢkenler, serilerin farklı geniĢlikleri ve oynaklıkları gibi 

kavramların nasıl ve neden ortaya çıktığı konusunda tutarlı bulgular ortaya 

çıkarmaktır.
169

 

 

2.2. Reel Konjonktür Teorisinin Varsayımları 

 Reel konjonktür teorisi varsayımları aĢağıdaki gibi sıralanabilir.
170

 

 Firmalar ve bireyler teknoloji ve kaynak kısıtları altında kar ya da faydalarını 

maksimum yapmayı amaçlamaktadır. 

 Rasyonel beklenti vardır ve piyasaların sürekli olarak temizlendiği varsayılır. 

Tam rekabetçi piyasa söz konusu olduğundan asimetrik bilgi yoktur. 

 Ücret ve fiyatlar piyasanın sürekli olarak dengede kalmasını sağlayacak 

derecede esnektir. 

 Ġstihdamdaki dalgalanmalar, iĢçilerin çalıĢma ve boĢ zaman tercihlerine bağlı 

olarak ortaya çıkar. Uzun dönemde emeğin zamanlararası ikamesi söz 

konusudur. 

 Paranın yansız olduğu kabul edildiğinden para politikası istihdam ve çıktı gibi 

reel değiĢkenler üzerinde etkili değildir.
171

 Ekonomik birimlerin yatırım ve 

tüketim gibi reel ekonomik kararlarını parasal faktörler değil, reel faktörler 

belirlemektedir.
172

 

                                                
169 Polat, a.g.e., s.112-116. 
170 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.441-442. 
171 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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 Toplam üretim ve istihdamdaki dalgalanmalar mevcut kullanılabilir üretim 

teknolojisindeki büyük ölçekli tesadüfi değiĢikliklerden kaynaklanır. 

 Monetaristlerin kabul ettikleri kısa ve uzun dönem ayırımı yoktur. Büyüme 

teorisi ile konjonktür teorisi birleĢtirilmiĢtir. Büyüme teorisi uzun döneme 

dayanırken, konjonktür teorisi kısa döneme dayanmaktadır.
173

 

 

Fiyat esnekliği varsayımı ile mal piyasalarının dengelenmesi faiz oranı yoluyla 

yapılmaktadır. Ücret esnekliği varsayımı ise Mankiw tarafından büyük eleĢtirilere konu 

olmuĢ ve bu varsayım günümüzde yumuĢatılmıĢtır.
174

 

 

2.3. Reel Konjonktür Teorisinde Uyarım Mekanizması 

 Reel konjonktür teorisinde ana uyarıcı teknolojideki değiĢmelere bağlı olarak 

ortaya çıkan verimlilik artıĢlarıdır. Yeni teknolojilerin yaratılmasına ve kullanılmasına 

neden olan araĢtırma ve geliĢtirme faaliyetleri bu uyarıcıyı doğuran faktör olarak 

gösterilmektedir.
175

 Teknolojik ilerleme hızlı olursa verimlilik hızlıca artarken, 

teknolojik ilerleme yavaĢlarsa verimlilikteki artıĢ da yavaĢlamaktadır. 

 

Teknolojik değiĢme, baĢlangıçta sermayenin büyük bir kısmının modasının 

geçmesine, birçok iĢ olanaklarının yok olmasına ve iĢ yerlerinin kapanmasına neden 

olmaktadır. Böylece teknolojik değiĢmenin ekonomi üzerindeki ilk etkisi verimliliğin 

azalması ve bir durgunluğun baĢlaması Ģeklinde olurken, daha sonra teknolojik değiĢme 

yeni iĢ ve yeni iĢ yerleri yaratarak verimliliğin artmasına neden olmaktadır.
176

  

 

Teknolojinin geliĢmesi mal talebini artırmaktadır. Yeni teknoloji hızlı olduğundan, 

firmalar yeni teknolojiyi almak isteyecek ve yatırım malları talebini artıracaklardır.
177

 

                                                
173 Bocutoğlu, a.g.e., s.223. 
174 Gregory N.Mankiw, “Real Business Cycles: A New Keynesian Perspective”, Journal of Economic 

Perspectives, 1989, s.82. 
175 Ġlyas ġıklar, Ġktisat Teorisi, (EskiĢehir: Anadolu Üniversitesi Yay., No:1056, 1998), s.522. 
176 Parasız, Ġktisada GiriĢ, s.447. 
177

 Mankiw, 1994, a.g.e., s.378. 
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2.4. Reel Konjonktür Teorisinde Yayılma Mekanizması 

 Reel konjonktür teorisine göre yayılma mekanizması, yani verimlilikte meydana 

gelen değiĢmelerin çıktı üzerindeki etkisi iki yoldan olmaktadır.
178

 

 

 Yatırım talebindeki değiĢmeler 

 ĠĢgücü talebindeki değiĢmeler 

 

Bu değiĢmelerin sonuçları ekonominin içinde bulunduğu geniĢleme ya da 

durgunluk dönemlerine bağlı olarak piyasalara farklı Ģekillerde yansıyacaktır. 

  

Teknolojideki değiĢmelerin mevcut bazı sermaye mallarının modasının geçmesine 

ve geçici olarak verimliliğin azalmasına yol açması, firmaların gelecekteki kar ve 

verimlilik ile ilgili olumsuz beklentilerine neden olur. DüĢük kar beklentileri nedeniyle 

yeni sermaye malı satın alınmazken, düĢük verimlilik nedeniyle de çalıĢanların bir 

kısmının iĢten çıkarılması planlanılır. Böylece verimlilikteki geçici bir azalma, yatırım 

ve iĢgücü talebinde düĢüĢ olarak karĢımıza çıkar.
179

 

 

AĢağıdaki ġekil 30‟da verimlilikte meydana gelen bir azalmanın faktör 

piyasalarında yarattığı etkileri gösterilmektedir.  

 

 

                                                
178 Ġlker Parasız, Modern Makro Ekonominin Temelleri, Bursa: Ezgi Kitabevi Yayınları, 1997, s. 150. 
179

 Özer ve Taban, a.g.e., s.72. 
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ġekil 30. Reel Konjonktür Teorisinde Faktör Piyasaları  

 

ġekil 30‟un (a) panelinde; düĢey eksende reel faiz oranları (r), yatay eksende ise 

tasarruf (S) ve yatırım miktarları (ID) gösterilmektedir. Verimlilikte bir değiĢme 

meydana gelmeden önce yatırım talebi eğrisi ID0 iken, r0 faiz oranındaki denge yatırım 

ve tasarrufu Q0 düzeyindedir. Verimlilikteki bir azalıĢ gelecekteki düĢük kar 

beklentilerinden dolayı yatırım talebini azaltarak yatırım talebi eğrisini ID0‟dan ID1‟e 

kaydırır. Bu durumda reel faiz oranı r1‟e düĢerken, yatırım ve tasarruf miktarı Q1 olur.  

 

ġeklin (b) panelinde ise; düĢey eksende reel ücretler (w), yatay eksende yıllık 

çalıĢılan toplam saat (L) gösterilmektedir. Emek talebini DL ve emek arzını da SL ile 

temsil edilmektedir. Verimlilikteki bir azalma emek talebini azaltarak sola doğru 

DL0‟dan DL1‟e kaydırır. ġeklin (a) kısmında verimlilikteki bir azalıĢın yatırım talebini 

azaltması sonucu reel faiz oranları düĢmekteydi. Faiz oranlarındaki bu düĢüĢ, bugünkü 

çalıĢma getirisini azaltarak ġeklin (b) kısmındaki emek arz eğrisini SL0‟dan SL1‟e 

kaydırmaktadır. O halde ne kadar emek arz edileceği reel faiz oranına bağlı olarak 

değiĢecektir. Diğer koĢullar sabitken, reel faiz oranları ne kadar düĢük olursa emek arzı 

da o kadar az olacaktır. Ekonomistlerin çoğu zamanlararası ikame olarak adlandırılan 
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bu etkileĢimin önemli bir boyutu olmadığına inanırken, reel konjonktür teorisi bu 

etkinin büyük olduğunu kabul etmektedir.
180

 

 

DL eğrisini SL eğrisinden daha fazla sola kaymasının nedeni, verimlilik Ģokunun 

emek talebi üzerindeki etkisinin, faiz oranındaki düĢüĢün emek arzı üzerindeki 

etkisinden daha büyük olmasıdır. Bunun sonucu olarak saat baĢına reel ücret w0‟dan 

w1‟e düĢerken, istihdam düzeyi de L0‟da L1‟e düĢecek ve bir durgunluk baĢlayacaktır. 

Emek arz ve talep eğrilerindeki kaymalarda hangisinin daha fazla olacağı, Ģokun geçici 

mi yoksa sürekli mi olacağı konusundaki inanca bağlıdır.
181

 Geçici Ģoklar emek arzı 

üzerinde daha fazla etkili olurken, kalıcı Ģoklar da emek talebi üzerinde etkilidirler.  

 

Ġstihdamda meydana gelecek bir azalma toplam arzı, yatırım talebindeki azalma 

da toplam talebi azaltacaktır. Bu değiĢikliklerin toplam arz (AS) ve toplam talep (AD) 

üzerinde yaratacağı etkiler ġekil 31‟de açıklanmaktadır. 

 

 

 

ġekil 31. Reel Konjonktür teorisinde AD-AS Eğrileri 

 

                                                
180 Parasız, 1997, a.g.e., s. 150-152. 
181

 Mankiw, 1994, a.g.e., s.378. 
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BaĢlangıçta ekonomi, uzun dönem toplam arz eğrisi LRAS0 ve toplam talep eğrisi 

AD0„ın kesiĢtiği E noktasında dengededir. Bu denge düzeyinde milli gelir Y0‟dır. 

Verimlilik Ģoku nedeniyle iĢgücü talebindeki düĢüĢler istihdamı dolayısıyla da üretimi 

azaltır. Bu durumda uzun dönem toplam arz eğrisi LRAS0‟dan LRAS1‟e kayar. Diğer 

taraftan yatırım talebindeki azalmalar toplam talebi azaltarak AD0‟dan AD1 konumuna 

getirir. Ekonominin yeni denge noktası, LRAS1 ile AD1 eğrilerinin kesiĢtiği F noktasıdır. 

Bu noktada fiyatlar P0‟dan P1‟e düĢerken, milli gelir Y0‟dan Y1‟e düĢer ve ekonomi 

durgunluğa girmiĢ olur.
182

  

 

2.5. Reel Konjonktür Teorisinde Teknoloji ġokunun Etkileri 

 Reel konjonktür teorisine göre konjonktürel dalgalanmaların asıl nedeni 

Ģoklardan etkilenen toplam arzın trend çizgisini yukarı ya da aĢağı kaydırmasıdır. 

Konjonktürel dalgalanmalara sebep olan toplam arzdaki değiĢmeler de teknolojideki 

Ģoklardan kaynaklanmaktadır.
183

 Teknolojinin hızla geliĢmesi verimliliği hızla 

artırırken, bazı dönemlerde teknolojide görülen gerileme ile beraber verimliliğin 

düĢtüğü izlenmektedir. Reel konjonktür teorisinde teknolojide meydana gelen bu 

olumlu ve olumsuz değiĢiĢlikler toplam çıktı, istihdam ve reel ücret seviyelerinde 

dalgalanmalara neden olmaktadır.  

 

Teknolojik ilerlemenin ekonomik büyümeyi belirleyen önemli bir etken olduğu 

kabul edilmekle birlikte ekonomik konjonktür modelleri, büyüme modellerinden ayrı 

olarak incelenmesi gereken bir konu olarak düĢünülür. Konjonktür modelleri, trendden 

sapma olarak görülen konjonktürel dalgalanmalardaki sapmaları açıklamak amacıyla 

kurulur. Reel konjonktür teorisine göre olumlu ve olumsuz teknoloji Ģokları toplam 

çıktı, istihdam ve reel ücret seviyeleri üzerindeki etkileri ayrı ayrı incelenmiĢtir.  

                                                
182 Özer ve Taban, a.g.e., s. 74-75. 
183

 Özata, a.g.e., s.112. 
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2.5.1. Olumlu Bir Teknoloji ġokunun Etkileri ve GeniĢleme 

  Yeni üretim tekniklerinin ya da yeni mal ve hizmetlerin geliĢtirilmesi 

gibi değiĢiklikler olumlu teknoloji Ģokları olarak değerlendirilir.  

 

 tttt LKFY ,   (24) 

 

Modelde toplam üretim fonksiyonundaki dıĢsal teknoloji Ģoku λt olup, λ‟nın değeri 

ortalama olarak bire eĢittir. Ancak olumlu bir teknoloji Ģokunda λ>1 iken, olumsuz bir 

teknoloji Ģokunda λ<1 olmaktadır. Toplam üretim fonksiyonunda Kt ve Lt sabitken, 

teknoloji λ0t‟den λ1t’ye yükseldiğinde, Yt’de dıĢsal bir artıĢ olur. Yt’de meydana gelen bu 

artıĢın etkisi ġekil 32‟de gösterilmektedir.
184

 

 

                                                
184

 Özer ve Taban, a.g.e., 76-77. 
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ġekil 32. Reel Konjonktür Modelinde Olumlu Bir Teknoloji ġokunun Etkileri 

 

ġekil 32‟nin üst paneli üretim fonksiyonunun λ0tF(Kt,Lt)‟den λ1tF(Kt,Lt)‟ye 

kaymasına neden olan olumlu bir arz Ģokunun etkilerini göstermektedir. ġeklin alt 

panelinde ise üretim fonksiyonundaki bu kaymanın emeğin marjinal ürünü ve emek 

talebine olan etkisi gösterilmiĢtir. 
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BaĢlangıçta teknoloji λ0t iken, üretim fonksiyonu λ0tF(Kt,Lt) ve bireyin tercih ettiği 

optimum çalıĢma düzeyi L0‟dır. Bu çalıĢma düzeyine denk gelen çıktı da Y0‟a eĢit olur. 

Olumlu bir teknoloji Ģoku (λ>1), üretim fonksiyonunu yukarı doğru kaydırarak 

λ0tF(Kt,Lt)‟den λ1tF(Kt,Lt)‟ye getirirken, çıktıyı da Y0‟dan Y2‟ye artırmıĢ olur. Üretim 

fonksiyonundaki bu artıĢ, iĢgücü verimliliğinde de aynı oranda bir artıĢa neden olur. Bu 

durumda, iĢgücünün marjinal verimliliği eğrisini gösteren iĢgücü talep eğrisini dL0 ‟den 

dL1 ‟e yukarı doğru kayar. Reel konjonktür modelinde ekonominin her zaman dengede 

olduğu varsayıldığından, olumlu bir arz Ģoku (teknoloji Ģoku) ile iĢgücüne yönelik 

talebin artması denge noktasını D noktasından E noktasına kaydırır. Bu durumda 

istihdam düzeyi L0‟dan L1‟e doğru artarken, üretim düzeyi de Y0‟dan Y2‟ye yükselir. 

Ayrıca yeni denge noktası E‟de iĢgücü talebindeki artıĢ, reel ücretleri W0/P0‟dan 

W0/P1‟e yükseltir. Bu durum zamanlararası ikame etkisinden dolayı bireyleri daha fazla 

çalıĢmaya itecektir.
185

 Yani reel ücretler ve iĢgücü verimliliği toplam çıktı ile aynı 

yönde hareket etmektedir. 

 

Olumlu bir teknoloji Ģokunun hem istihdam hem de çıktı üzerindeki etkisi iĢgücü 

arz eğrisinin eğimine bağlıdır. Burada iĢgücü arz eğrisinin eğimi pozitif olduğundan 

olumlu bir teknoloji Ģoku hem istihdamı hem de çıktıyı olumlu yönde etkilediği 

görülmektedir. Ancak iĢgücü arz eğrisinin eğiminde meydana gelecek bir değiĢiklik, 

farklı sonuçlar elde edilmesine yol açacaktır. Burada iĢgücü arz eğrisinin eğimi L0 

istihdam düzeyinde D ile F noktalarından geçen, sonsuz eğime sahip düĢey eksene 

paralel bir doğru olsaydı, olumlu bir Ģok karĢısında denge noktası A‟dan B‟ye kayardı. 

Bu durumda teknoloji Ģoku istihdam düzeyinde hiçbir değiĢiklik yaratmazken, üretimde 

öncekine oranla daha az bir artıĢa neden olurdu. Bu durumda üretim Y0‟dan Y2‟ye değil, 

Y1‟e kadar artacaktır. 

 

Bu açıklamalar çerçevesinde reel konjonktür modelleri iĢgücü arz eğrisinin 

eğimine bakarak, durgunluk dönemlerinde neden istihdamın azaldığını ya da 

ekonominin canlanma dönemlerinde neden istihdamın arttığını açıklayabilmektedir. 

Olumlu bir teknoloji Ģokunda firmalar iĢçilere daha fazla ücret ödeyeceklerinden, iĢçiler 

                                                
185

 Pentecost, a.g.e., s.351. 
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evlerinde oturmak yerine çalıĢmayı tercih edecektir. Böylece iĢçi baĢına düĢen üretim 

miktarı da artacaktır. 

 

2.5.2. Olumsuz Bir Teknoloji ġokunun Etkileri ve Durgunluk 

  Reel konjonktür teoricilerine göre durgunlukların kaynağı emeğin 

marjinal verimliliğini düĢüren olumsuz teknoloji Ģoklarıdır. Bazen teknolojinin hızlı bir 

Ģekilde geliĢmesi mevcut sermaye mallarını kullanılamaz hale getirerek, verimliliğin 

düĢmesine neden olur. Mevcut sermaye malları kullanılsa bile verimlilikleri yeni 

teknolojiye göre çok düĢük kalacaktır. Reel konjonktür modellerinde olumsuz teknoloji 

Ģoklarının nasıl durgunluğa yol açtığı aĢağıda ġekil 33‟de açıklanmaktadır.
186

 

                                                
186

 Özer ve Taban, a.g.e., s.78-79. 
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ġekil 33. Reel Konjonktür Modelinde Olumsuz Bir Teknoloji ġokunun Etkileri  

 

 

Verimliliğin düĢmesine neden olan olumsuz bir teknoloji Ģoku (λ<1), 

baĢlangıçtaki üretim fonksiyonu λ0tF(Kt,Lt)‟nin aĢağıya doğru λ1tF(Kt,Lt)‟ye kaymasına 

neden olur. ġekil 33‟ün alt panelinde aynı olumsuz arz Ģoku nedeniyle iĢgücünün 
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marjinal verimliliğindeki azalmadan dolayı iĢgücü talep eğrisi de aĢağıya dL0 „den dL1 „e 

doğru kayar. 

 

Olumsuz bir arz Ģokunun çıktı ve istihdam üzerindeki etkisi iĢgücü arz eğrisinin 

eğimine bağlı olarak değiĢir. Emek arz eğrisinin eğimi Ģekilde görüldüğü gibi pozitif 

olduğu sürece, reel ücretlerin düĢmesi iĢçileri daha az çalıĢmaya iter. Reel konjonktür 

modelinde, ekonominin daima tam istihdam düzeyinde olduğu kabul edildiğinden 

olumsuz bir teknoloji Ģoku, iĢgücü talebini K noktasından L noktasına kaydırır. 

Dolayısıyla istihdam L0‟dan L1‟e gerilerken, çıktı da Y0‟dan Y2‟ye düĢer. 

 

Eğer iĢgücü arz eğrisi 
sL0  yukarıdaki gibi pozitif eğimli değil de, L0 istihdam 

düzeyinde K ve M noktalarından geçen düĢey eksene paralel bir doğru olsaydı, olumsuz 

teknoloji Ģokuyla ekonominin denge noktası A noktasından B noktasına kayardı. Böyle 

bir teknolojik Ģok istihdam düzeyinde herhangi bir değiĢiklik yaratmazken, çıktıdaki 

düĢüĢ bir önceki duruma göre daha az olacak Ģekilde Y0‟dan Y1‟e düĢerdi. 

 

Yine bu açıklamalar çerçevesinde reel konjonktür modelleri, durgunluk 

dönemlerinde istihdam düzeyinin neden bir azalma gösterdiğini pozitif eğime sahip bir 

iĢgücü arz eğrisi ile açıklamaktadır. Bu teoriye göre iĢçiler durgunluk dönemlerinde 

firmaların ödediği düĢük ücretlerde çalıĢmak yerine boĢ zamanı daha çok tercih ederek, 

emek arzlarını düĢüreceklerdir.
187

 

 

2.6. Reel Konjonktür Teorisinde Paranın Yansızlığı 

 Reel konjonktür teorisi dalgalanmalarda paranın bir rolü bulunmadığını, baĢka 

bir deyiĢle hem kısa hem de uzun dönemde paranın yansız olduğunu varsayar. Reel 

konjonktür modellerinin neredeyse tamamı para unsuru içermemektedir. Long ve 

Plosser (1983) ve Kyland ve Prescott (1982) yaptıkları çalıĢmalarda reel konjonktür 

modellerini parayı göz ardı ederek oluĢturmuĢlardır. 

                                                
187 Robert J. Gordon, Macroeconomics, 7. Edition, ABD: Addison Wesley Longman Inc. 1998, s.544–

545 
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Reel konjonktür teorisi ile ilgili araĢtırma yapan bir grup bilim adamı konjonktür 

dalgalanmaları ve büyüme denge modelinde paranın rolünün iyi anlaĢılmadığını, 

dolayısıyla da tartıĢmaya açık bir konu olduğunu düĢünmektedir.
188

 

 

Paranın reel konjonktür modellerinde bir rolü olmamasına rağmen, finansal 

hizmetler için bir rolü bulunmaktadır. Çünkü finansal hizmetler üretim sürecinde girdi 

iĢlevi görmektedir.
189

 King ve Plosser kredi ve iĢlem hizmetleri ile reel faaliyetler 

arasında pozitif yönlü bir iliĢkinin varlığını ve bu sebep sonuç iliĢkisinin reel 

faaliyetlerden para ve bankacılık sektörüne doğru olduğunu ortaya koyarlar.
190

 

 

O halde reel konjonktür teoricilerine göre para miktarı ile çıktı arasında pozitif 

yönlü bir korelasyon vardır ve bu nedensellik iliĢkisi çıktıdan paraya doğrudur. 

 

2.7. Reel Konjonktür Teorisinin Temel Modelinin Yapısı 

 Reel Konjonktür modellerinde toplam üretimi, ölçeğe göre sabit getirinin geçerli 

olduğu Neoklasik üretim fonksiyonu ile ifade edilir. K  sermaye, L  emeği ve A  dıĢsal 

toplam teknoloji Ģokunu göstermek üzere, iki faktörlü Cobb-Douglas üretim 

fonksiyonu, 

uQ AK L e      (25) 

 

Ģeklinde olur. (25) nolu eĢitliğin her iki tarafının doğal logaritması alınarak 

doğrusallaĢtırıldığında,  

 

ln ln ln lnQ A K L u       (26) 

 

eĢitliği elde edilir. Bu eĢitlikte lnC A  olarak alınırsa, 

 

ln ln lnQ C K L u        (27) 

                                                
188 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.451. 
189 Richard T. Froyen, Macroeconomics, Theories, ABD: Macmillan Publishing Company, 1993, s.79. 
190

 Ġlker Parasız, Para Banka ve Finansal Piyasalar, Bursa: Ezgi Kitabevi Yayınları, 2000, s.372. 
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modeli bulunur. (27) nolu model ,  ve C    parametrelerinde doğrusal hale geldiğinden 

doğrusal regresyon modelidir.  

 

Elde edilen (27) nolu eĢitliğe göre Cobb Douglas üretim fonksiyonunun 

özelliklerini Ģu Ģekilde sıralayabiliriz: 

 

   üretimin sermayeye göre esnekliğini ifade eder. Yani emek girdisi sabit iken 

sermaye miktarındaki %1 lik değiĢimin üretim miktarını % kaç arttıracağını 

gösterir. 
 

   üretimin emeğe göre esnekliğini göstermektedir yani sermaye miktarı sabit 

iken, emek girdisindeki %1 lik değiĢimin üretim miktarını yüzde kaç 

arttıracağını gösterir.
 

    toplamı ise ölçeğe göre getiri hakkında bilgi verir. Girdilerdeki 

değiĢimlerden çıktının nasıl etkileneceği bu toplamdan elde edilecek sonuca 

göre değerlendirilir.
 

 

Eğer 1     ise ölçeğe göre sabit getiri   

Eğer 1     ise ölçeğe göre artan getiri 

Eğer 1    ise ölçeğe göre azalan getiri  

 

Küçük ve dünyaya açık bir ekonomide ticarete konu olan malları üreten sektör 

üretimde sermaye (K) ve emekle (L) birlikte ithal ara malları (M) da kullanacaktır. Bu 

Ģartlar altında üretim aĢağıdaki eĢitlik tarafından belirlenecektir.
191

 

 

1 1 1

t t t t tx x t x t x x tQ A K L M A V M


            (28) 

 

Burada xtA  teknoloji düzeyidir. Reel katma değer ( )
txY , üretimden ara malları 

çıkartılarak elde edilir.  

                                                
191

 Özata, a.g.e., s. 129-131. 
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*

t tx x mY Q P M       (29) 

 

Küçük ekonomi varsayımına göre ülkenin malın fiyatını etkileme gücü 

olmadığından, mP  ithal edilen ara malının dünya fiyatını ifade etmektedir. *M  ise 

kullanılan ara malının optimal miktarıdır.  

* 1 1 1(1 )
t tm x xM P A V        (30) 

 

Reel katma değeri ( )xY  Ģu Ģekilde ifade edilebilir: 

 

(1 ) 1 ( 1)(1 )
t t t tx x m xY A P V              (31) 

 

Arz Ģokunun etkilerini görebilmek amacıyla ticarete konu olmayan malların 

üretiminde, üretim faktörlerinden sadece emeğin ( nL ) kullanıldığını varsayıyoruz.  

 

t t t tn n n nQ Y A L       (32) 

 

Bu varsayım, ticarete konu olmayan malların üretiminde daha az ithal ara malı 

kullanıldığını ve bu sektördeki emek yoğun üretim tarzını ifade etmektedir. Reel GSMH 

ticarete konu olan ve olmayan sektörlerin katma değerleri toplanarak hesaplanabilir.  

 

t x nY Y RY        (33) 

 

Toplam GSMH içinde farklı Ģokların etkilerini görmek amacıyla ticarete konu 

olmayan malların ticarete konu olan mallara göre nispi fiyatlarını her sektördeki emeğin 

marjinal ürününe eĢitleyen bir reel döviz kuru eĢitliği elde edilmesi gerekir.  

 

1 1( )
tn x xR A L l K Bl         (34) 
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x xl L K  (lx: ticarete konu olan sektörde sermaye/emek oranının tersi) 

 

(1 )
1 1(1 )x mB A P

  


      

 

Yukarıdaki eĢitlikten çekilen B değeri (35) nolu eĢitlikte yerine konulursa reel 

döviz kuru eĢitliği (36) elde edilir. 
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Döviz kuru formülünü (33) nolu eĢitlikte yerine koyarak reel GSMH eĢitliği elde 

edilir. 

 

 
11 1

(1 ) 1 ( )( )t x m x n xY A P Kl L L


 

    

  
   
  

 (38) 

 

 

   












1

1  olsun. (38) nolu eĢitliğin logaritması alınarak aĢağıdaki (39)  

nolu eĢitliğe ulaĢılır. 

 

1 1
log log log (1 ) log ( ) logt x m n n t n n xY A P s K s l


   

 

   
         

   
 (39) 
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1   olmak üzere,  sabit terimi, ns  toplam üretimde ticarete konu olmayan 

malların oranını, n  toplam emek gücü içerisinde ticarete konu olmayan sektörlerde 

çalıĢanların oranını göstermektedir. 

 

Elde edilen (39) nolu eĢitlik reel GSMH‟yı etkileyen faktörleri vermektedir. Sabit 

terimi saymazsak eĢitlikteki ilk iki terim arz Ģoklarını ifade eder. Üretimde kullanılan ve 

ithal edilen ara mallarının fiyatlarının artması negatif bir teknoloji Ģoku etkisi 

yaratacaktır. 

 

GSMH‟nın uzun dönemdeki büyüme hızını etkileyen faktörler (39) nolu eĢitlik 

çerçevesinde aĢağıdaki Ģekilde sıralanabilir: 

 

a) 
1


 sıfırdan büyük olduğu için ticarete konu olan sektörlerdeki pozitif bir 

teknoloji Ģoku büyüme oranını arttıracaktır.  

 

b) 1 0   olduğu için 
1

0





  olacağından; ithal mallarının fiyatlarının artması 

sonucunda dıĢ ticaret hadlerinin ülke aleyhine geliĢmesiyle birlikte ortaya çıkan 

dıĢ ticaret Ģoku, büyüme oranını negatif yönde etkileyecektir. Bu da negatif bir 

arz Ģoku etkisi yaratacaktır.  

c) (39) nolu eĢitlikte sabit terim haricindeki 3. terime göre kamu harcamalarındaki 

artıĢ sermaye stoğunu azaltırken GSMH‟yı değiĢtirmeyecektir. Çünkü emek 

sermaye oranı dünya faiz oranları tarafından belirlenecektir. 

 

d) (39) nolu eĢitlikte yer alan son terim de dünya faiz oranlarında yaĢanan Ģokun 

etkilerini göstermektedir. Uzun dönemde sermayenin marjinal verimliliği, tam 

sermaye hareketliliği varsayımı altında dünya faiz oranlarına eĢitlenecektir.  

 

*(1 ) xB l r     (40) 
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(40) nolu eĢitlikte sermaye emek oranı ( )xl  negatif iĢaretli bir katsayı ile 

çarpıldığından, dünya faiz oranlarındaki pozitif bir Ģok GSMH‟yı azaltacaktır.  

 

(37) nolu eĢitlikte elde etiğimiz reel döviz kuru formülü logaritmik olarak ifade 

edilerek (41) nolu eĢitlik elde edilir. 

 

1 1
log log log log (1 ) log (1 ) logx n m x nR A A P l L


  

 

   
          

   
 (41) 

 

EĢitlikten hareketle reel döviz kurunda dalgalanma yaratan ticarete konu olan 

sektördeki teknolojik geliĢmeden, ticaretin serbestleĢmesinden ya da dıĢ ticaret 

hadlerinin iyileĢmesinden kaynaklanan pozitif arz Ģokları reel döviz kurunun 

değerlenmesine neden olur. Bunun nedeni Ģokların yaratmıĢ olduğu servet etkisidir. 

Fakat ticarete konu olmayan sektörlerdeki pozitif teknoloji Ģoku bu ürünlerin nispi 

fiyatlarını düĢürerek reel döviz kurunun değer kaybetmesine neden olacaktır. 

 

Reel döviz kuru eĢitliğindeki ikinci terim ise, ithalat fiyatlarındaki değiĢimin reel 

döviz kuru üzerinde yaratacağı etkileri açıklar. Ġthalat fiyatlarında yaĢanan pozitif 

Ģoklar, ticarete konu olan malların fiyatlarını artırarak reel döviz kurunun değer 

kaybetmesine neden olur. Bunun yanında ticarete konu olmayan ürünlerin fiyatlarındaki 

bu artıĢ reel döviz kurunun değerlendiğini gösterir. 

 

Pozitif arz Ģokları fiyatları azaltma yönünde etkili olurken, pozitif talep Ģokları ve 

nominal Ģoklar fiyatların artmasına neden olur. Konjonktürel dalgalanmaların 

kaynağının araĢtırıldığı birçok çalıĢmada paranın ve nominal döviz kurunun uzun 

dönemde nötr olduğu, nominal Ģokların uzun dönem etkili olmadığı görülmüĢtür.
192

 

                                                
192 Olivier 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. Zamanlararası Ġkame ve Emek Arzı 

  Reel konjonktür teorisi, istihdamdaki dalgalanmaların bireylerin az ya da 

çok çalıĢma istediğinde olabilmelerinden kaynaklandığını varsayar.
193

 Bu nedenle 

istihdamdaki dalgalanmaların tamamen gönüllü olarak oluĢtuğunu kabul eder. 

 

Bu teoriye göre, iĢgücü arz miktarı iĢçilerin çalıĢmaları karĢılığında ellerine geçen 

ödüle bağlı olarak değiĢmektedir. Bu ödüller genellikle ücretlerdir. ÇalıĢmanın ödülü 

azsa iĢçiler çalıĢma saatini düĢürecektir. Eğer çalıĢmanın ödülü iyiyse iĢçiler daha fazla 

çalıĢacaktır. ĠĢçiler çalıĢma ve boĢ zaman arasında bir tercihte bulunmaktadır.
194

 Olumlu 

bir arz Ģokunun getirdiği gelir artıĢıyla birlikte ücretler geçici olarak yükselirse ya da 

faiz oranları artarsa çalıĢma isteği artacak ve daha çok üretim yapılacaktır. Bunun yanı 

sıra olumsuz bir arz Ģoku ile ücretlerdeki veya faiz oranındaki geçici düĢme boĢ zaman 

tercihlerini artıracaktır. ÇalıĢmanın böyle zaman içinde yeniden dağılımı, iĢgücünün 

zamanlararası ikamesi olarak adlandırılmaktadır.
195

  

 

Reel konjonktür teorisinde verimlilik Ģoklarına cevap olarak emeğin zamanlararası 

ikamesi sonucu dalgalanmalar oluĢmaktadır.
196

 Ancak iĢgücü arzıyla ilgili yapılan 

çalıĢmalar, bireylerin boĢ zamanı zaman içinde dağıtmaya fazla istekli olmadığını 

göstermektedir.
197

 Reel ücretlerde artıĢ beklentilerinin, çalıĢılan saatlerde çok büyük 

değiĢikliklere neden olmadığı görüĢüne varılmıĢtır.
198

 

 

2.7.2. Reel Konjonktür Modelinin Kalibrasyonu 

  Kydland ve Prescott (1982) ile Long ve Plosser (1983)‟in yapmıĢ 

oldukları ampirik çalıĢmalar, stokastik dinamik model çalıĢmaları üzerine yapılan 

araĢtırmaları daha ilginç hale getirmiĢtir. Kydland ve Prescott araĢtırmalarında 

parametre değerlerini mikroekonomik çalıĢmalara ve ekonominin uzun dönemde 

                                                
193 N.Gregory Mankiw,“A Quick Refresher Course in Macroeconomics”, Journal of Economic 

Literature, Vol. XXVIII(11):1645–1660, 1990, s.20. 
194 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.448. 
195 Mankiw, 1994, a.g.e., s.375. 
196 J. Dow, “Real Business Cycles and Labor Markets with Imperfectly Flexible Wages”, Working 

Papers, 1995, s.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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gösterdiği özelliklere güvenerek seçmiĢlerdir. Long ve Plosser, çoklu sektör konjonktür 

modelleri üzerinde yaptıkları çalıĢmalarda girdi-çıktı tablolarındaki parametre 

değerlerini kullanmıĢlardır. Bu yeni yaklaĢım Kalibrasyon (Calibration) olarak 

adlandırılmaktadır.
199

 Kalibrasyon, reel konjonktür yaklaĢımının doğruluğunu 

kanıtlamak için kullanılan bir yöntemdir.  

 

Kalibrasyon, parametre değerlerinin mikroekonomik özelliklere bağlı olarak 

seçilmesi, model tahminlerinden elde edilecek sonuçlar ile gerçek parametre 

değerlerinin birbirine uyup uymadığının kontrol edilmesi amacıyla karĢılaĢtırılması 

esasına dayanmaktadır.
200

 

 

Kalibrasyon yönteminin, ekonomik yöntemle tahmin edilen modellere göre iki 

avantajı vardır. Bunlardan birincisi, kalibrasyon metodunda parametre değerleri 

mikroekonomik kanıtlara göre seçildiğinden daha yüksek standartlarda çalıĢtırılması söz 

konusu olamaz. Ġkicisi ise, gerçek yaĢamdan elde edilecek gözlemlerle uyuĢan bir 

modelin istatistiksel olarak red edilmesine ekonomik açıdan bir açıklama 

getirilemezken, diğer taraftan geniĢ bir olasılık aralığı çerçevesinde değerlendirilen bir 

model basit bir Ģekilde kabul görebilmektedir.
201

 

 

Kalibrasyon yönteminde çeĢitli aĢamalar vardır. Ġlk aĢama modelin kurulum 

aĢamasıdır. Bu aĢamada, spesifik fonksiyonlar kullanılarak ekonominin klasik modeli 

yazılır. Böyle bir modelde kullanılan üretim fonksiyonu Cobb-Douglas üretim 

fonksiyonudur. 

 

  1

tttt LKY   (42)      

 

Kalibrasyonda ikinci aĢama, seçilen modellere sayısal değerler vermektir. Bunun 

için, daha önce yapılmıĢ çalıĢmalardan faydalanılarak modelin parametre değerleri için 

gerekli veri toplanır. Ġstenilen bilgiler konjonktür içermeyen 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, s.358. 
201

 David Romer, Advanced Macroeconomics, McGraw Hill Companies, 1996, s.180. 
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büyüklüklerden de kolayca elde edilebilir. Burada yapılması gereken, toplam ekonomik 

büyüklükler arasındaki iliĢkileri basit bir Ģekilde hesaplamaktır.
202

 

 

Kalibrasyon yönteminde üçüncü aĢama, bilgisayarlı uygulamadır. Bu aĢamada 

verimlilik Ģoku gibi tesadüfî bir Ģokun, modelin yatırım, tüketim, çıktı ve istihdam gibi 

değiĢkenleri üzerindeki etkileri bilgisayar yardımıyla araĢtırılır. Bilgisayar ortamında 

elde edilen sonuçlar, gerçek yaĢamdan veriler ile karĢılaĢtırılmak üzere rapor edilir. Bu 

Ģekilde modelin gerçek yaĢamdaki geliĢmelere uyup uymadığı belirlenmeye çalıĢılır.
203

 

Bilgisayar ortamında oluĢturulan verilerin yarattığı dalgalanmalar gerçek ekonomik 

dalgalanmalarla uyum gösteriyorsa oluĢturulan model baĢarılıdır. Aksi durumda model 

gerçek yaĢamdan verilerle daha iyi uyum sağlayacak Ģekilde değiĢtirilmelidir. 

 

Kalibrasyon uygulamasıyla bir modelin baĢarılı ya da baĢarısız olduğu noktalar 

görülebilmekte ve modeli gerçeğe daha yakın hale getirebilmek için bize modelin 

değiĢtirilebilmesi konusunda bazı yöntemler önermektedir. Modele dalgalanmalara 

neden olacak yeni faktörlerin eklenmesi çıktı dalgalanmalarını artıracaktır. Böylece, 

iĢgücü girdisi ve verimlilik arasındaki korelasyonda da bir azalma olacaktır.
204

 

 

Reel konjonktür teorisyenleri yaklaĢımlarına kantitatif teori adını vermektedir. 

Kantitatif teori, gözlemlenen ekonomik konjonktüre uyan teorik modeli geliĢtirmek için 

rakamsal hesaplamalar kullanmaktır.
205

  

 

2.7.3. Solow Artığı ve Reel Konjonktür Dalgalanmalar 

  Reel konjonktür teorisinde konjonktürel dalgalanmaların kaynağı 

verimlilik Ģoklarıdır. Bu Ģokların büyüklüğünün ölçüsü ise Solow artığıdır. Bu ölçüt, 

modern büyüme teorilerinin yaratıcısı olan Robert Solow‟un 1950‟li yıllarda yaptığı 

                                                
202 Edward 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. 
203 Özer ve Taban, a.g.e., s.64. 
204 Roomer, a.g.e., s.180-182. 
205

 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.460. 
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çalıĢmalar ile ortaya çıkmıĢtır.
206

 Reel konjonktür teorisinde kullanılan temel model, 

Neoklasik büyüme modelidir.
207

 

 

Prescott, Solow‟un büyüme modelini teknoloji Ģoklarının değiĢimini ölçmede 

kullanmayı önermiĢtir. Nelson ve Plosser ise bu modelden hareketle konjonktür teorisini 

geliĢtirmiĢlerdir. Onların görüĢüne göre ekonomik dalgalanmalar büyümenin bir 

sonucudur.
208

 

 

Kyland ve Prescott çıktı, istihdam, tüketim ve yatırımlarda gözlemlenen 

dalgalanmaları Neo-Klasik büyüme modelini genelleĢtirerek incelemiĢlerdir. Onların 

modeli Solow modelinden daha fazla değiĢkeni kapsamaktadır. Modellerinde stokları, 

yatırım teknolojisinin inĢa süresini ve emeğin arzı kararlarındaki zamanlararası ikameyi 

göz önüne almıĢlardır.
209

 

 

Solow‟a göre teknolojik değiĢme, sermaye  K  ve iĢgücü girdilerinin ağırlıklı 

toplamıdır. Toplam üretim fonksiyonu 

 

  ),(  LKFAY     (43) 

 

Ģeklinde tanımlanmaktadır. Buradaki F , iĢgücü  L  ve sermayenin  K  girdi olduğu 

ölçeğe göre sabit getirili fonksiyonu, A  ise toplam faktör verimliliğini gösterir. A , K  

ve L  deki değiĢmeler hasılayı da değiĢtirecektir.  

 

Üretim fonksiyonu Cobb-Douglas üretim fonksiyonu ile iliĢkilendirildiğinde
210

, 

 

  
  1 LKAY   0 < <1 (44) 

 

                                                
206 Robert M. Solow, “Contribution to the Theory of Economic Growth”, Quarterly Journal of 

Economics, Vol.70, February 1956, s.65-94.  
207 Finn 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. 
210

 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s. 444. 
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elde edilir. Burada sermaye stokunun üssü  , hasılanın sermayeye göre esnekliğini, 

emek girdisinin üssü )1(   ise hasılanın emeğe göre esnekliğini vermektedir. 

EĢitlikten Solow artığı A ‟yı çekelim, 

 

 Solow Artığı 
 


1LK

Y
A    (45) 

 

elde edilir. A , doğrudan ölçülemediğinden, artık olarak tahmin edilmektedir. Cobb-

Douglas üretim fonksiyonunu değiĢim oranlarını gösterecek Ģekilde yeniden ifade 

edilsin. 

 

  
L

L

K

K

A

A

Y

Y 









 1   (46) 

 

Bu eĢitliğe göre YY  deki değiĢimler; toplam faktör verimliliğindeki 

)( AA değiĢimin, sermayedeki değiĢimin )K ( K  ve emekteki   LL1  

değiĢiminin ağırlıklı ortalamasına bağlıdır.
211

 Teknolojik geliĢmenin artık olarak ifade 

edildiği eĢitliği, 

 

   






 










L

L

K

K

Y

Y

A

A
 1   (47) 

 

Ģeklinde düzenleyebiliriz. Burada AA  Solow artığı olarak adlandırılır. Reel 

konjonktür teorisinde teknolojik geliĢmenin ölçüsü olarak Solow artığı 

kullanılmaktadır.
212

 Teknolojik geliĢmedeki yüzde değiĢim, birbirleriyle iliĢkisiz ölçüm 

hataları içeren eğilimli bir rassal yürüyüĢ modelidir.
213

 Bu görüĢ Reel konjonktür 

teorisinin hasıladaki konjonktürel dalgalanmaların ağırlıklı olarak teknolojik Ģoklardan 

kaynaklandığı öngörüsünü desteklemektedir. 

 

                                                
211 Özata, a.g.e., s.113. 
212 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.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 Konjonktür Teorisinde Makroekonomik Politikalar 

 Reel konjonktür modellerinde ekonominin tam rekabet piyasasında olduğu ve 

dıĢsallıkların olmadığı varsayılır. DıĢsallıkların olmadığı bir durumda, ekonomide tam 

rekabet etkinliği sağlayacağından, reel konjonktür modelleri insanların ekonomideki 

dalgalanmalara etkin bir Ģekilde tepki vereceklerini ileri sürerler. O halde, ekonomide 

bir pareto optimal koĢulunun varlığında, devletin ekonomide istikrarı sağlamaya yönelik 

çabalarına gerek yoktur.
214

 Bu durumda ekonomideki bir istikrarsızlık karĢısında, 

devletin izleyeceği politika aktif olmamalıdır. Eğer devlet bir arz Ģoku karĢısında 

geniĢletici bir para politikası izlerse, bu sadece fiyatlar genel düzeyini artıracaktır. Diğer 

taraftan enflasyonu düĢürmek için izlenecek daraltıcı politikalar da ekonomideki 

durgunluğu artıracaktır.
215

 Bu nedenle reel konjonktür teorisinde, konjonktürel 

dalgalanmaları gidermek için devlet herhangi bir politika önerisinde bulunmamalıdır, 

zira dalgalanmaları gidermek için devletin önerdiği politikalar refahı azaltıcı yönde etki 

yapmaktadır.
216

 ġimdi reel konjonktür modellerinde para ve maliye politikalarının nasıl 

değerlendirildiğini inceleyelim.
217

 

 

2.8.1. Reel Konjonktür Teorisinde Para Politikası 

  Konjonktürel hareketlerin kaynağını parasal etkenlerin oluĢturmaması, 

reel konjonktür teorisinin en ayırt edici özelliğidir. Bu nedenle reel konjonktür 

modellerinin çoğunda para bir değiĢken olarak bile yer almamaktadır. Reel konjonktür 

teorisyenleri paranın yansız olduğuna inandıklarından, ekonomideki konjonktürel 

dalgalanmaların kaynağını reel etkenlerin belirlediğini savunurlar. Burada reel etkenler 

derken, teknolojik yenilikler, verimliliği etkileyen diğer faktörler, çevre koĢulları, dünya 

enerji fiyatları, hava koĢulları, iĢgücü piyasasındaki geliĢmeler, kamu harcamaları ve 

vergileri içeren reel fırsatlar kastedilmektedir. Bundan dolayıdır ki, reel konjonktür 

teorisinde çıktı, parasal faktörlere değil, reel etkenlere bağlıdır.  

 

                                                
214 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, s.337. 
216 Satyajit Chatterjee,”Reel Business Cycles: A Legacy of Countercyclical Policies”, Business 

Review:17-27, (January/Februrary 1999), s.18. 
217

 Özer ve Taban, a.g.e., s.82-83. 



 119 

Reel konjonktür teoricileri parayı ikiye ayırmaktadırlar. Birincisi, dolaĢımdaki 

nakit paradan ve banka rezervlerinin toplamından oluĢan dıĢsal paradır, ikincisi ise, 

toplam banka mevduat para miktarını içeren ve bankacılık sektörünce belirlenen içsel 

paradır.
218

 Ġçsel para merkez bankasının kontrolü dıĢında olup değiĢen ekonomik 

koĢullara otomatik olarak ayarlandığından fiyat düzeyini etkilemez. 

 

Reel konjonktür teorisine göre dıĢsal para miktarı toplam talep düzeyini 

belirlemektedir. Toplam arz eğrisinin düĢey olmasından dolayı, toplam talepte meydana 

gelecek değiĢiklerden sadece fiyatlar etkilenecektir.
219

 Ekonomide fiyat düzeyini 

belirleyen en önemli faktör dıĢsal para olduğundan, para politikasının görevi fiyat 

düzeyinin belirlenmesi üzerine olmalıdır.
220

 

 

Reel konjonktür teoricilerine göre bankacılık sektörünce içsel para ve kredi hacmi, 

finansal ve iĢlem hizmetlerini üretmekte ve bu hizmetler sermaye ve emek gibi üretim 

sürecinde yer almaktadır.
221

 Olumlu bir reel Ģok karĢısında firmalar ileride daha fazla 

çıktı için üretim yapmak isteyecekler ve bu çıktıyı üretebilmek için iĢlem hizmetlerine 

olan taleplerini artıracaklardır. Ġleriye dönük çıktı artıĢındaki beklentinin iĢlem 

hizmetlerini artırması, bunların arasında pozitif yönlü bir korelasyon olduğunu 

gösterir.
222

  

 

Sonuç olarak, reel konjonktür modelleri konjonktürel dalgalanmaların 

giderilmesinde para politikasının etkinsizliğini savunurlar. Çünkü çıktıdaki 

dalgalanmalar, bireylerin reel Ģoklara tepki göstermesinden kaynaklamaktadır.
223

 Ayrıca 

istikrarın sağlanması için para arzında meydana gelecek değiĢiklikler sadece fiyatları 

etkilerken, istihdam ve çıktı gibi reel değiĢkenler bundan etkilenmeyecektir. Bu yüzden 

para politikasına dayalı aktif bir istikrar programına ihtiyaç yoktur.
224

 Yine reel 

konjonktür teorisyenlerine göre ekonomide istikrar politikalarının izlenmesi maliyetli ve 

                                                
218 Shaghil Ahmed, “Does Money Affect Output”, Business Rview:13-28, (July / August 1993), s.15.  
219 Froyen, a.g.e., s.80. 
220 Parasız, Ġktisada GiriĢ, a.g.e., s..487. 
221 Zarnowitz, 1996, a.g.e., s.6-7. 
222 Sami Taban, “Yeni Klasik YaklaĢımda Konjonktür Kuramı”, YayınlanmamıĢ Doktora Tezi, Anadolu 

Üniversitesi Sosyal Bilimler Enstitüsü, 2001, s.93. 
223 Ahmed, a.g.e., s.16.  
224

 Özer ve Taban, a.g.e., s.83. 
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hatalıdır. Sürekli değiĢen bir dünyada istikrarsızlık kaçınılmaz, hatta arzulanabilir bir 

durum bile olabilmektedir. Ekonomide asıl olan büyüme ve dalgalanmaların anahtar 

faktörü olan teknolojik değiĢim nedenlerinin iyi kavranmasıdır.
225

 

 

2.8.2. Reel Konjonktür Teorisinde Maliye Politikası 

  Reel konjonktür modellerinde maliye politikasındaki değiĢmeler çıktı ve 

istihdam üzerinde etkilidir. Vergi oranlarında ve kamu harcamalarında yapılacak 

değiĢiklikler reel çıktıyı etkileyecektir. Fakat reel konjonktür modellerinde kamu 

harcamalarındaki artıĢın çıktı üzerindeki etkisi toplam talepteki değiĢmelerle değil, arz 

yönlü değiĢmelerle açıklanmaktadır.
226

  

 

Ayrıca reel konjonktür modellerinde kamu harcamalarının geçici mi yoksa sürekli 

mi olduğu önemlidir. Geçici kamu harcamalarındaki değiĢikliğin çıktı üzerindeki etkisi, 

benzer büyüklükte olan kalıcı kamu harcamalarının etkisinden daha fazladır. Bunun 

nedeni geçici kamu harcamalarındaki bir artıĢın emeğin zamanlararası ikamesini 

uyarmasıdır. 

 

Kamu harcamalarındaki bir artıĢın ekonomi üzerindeki etkileri aĢağıda ġekil 34‟de 

gösterilmektedir.  

                                                
225 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.458. 
226 Jeffrey D. Sachs, ve Larrain Felipe B, Macroeconomics In The Global World, ABD: Prentice-Hall, 

1993, s.535. 
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ġekil 34. Reel Konjonktür Modelinde Kamu Harcamalarındaki Bir ArtıĢın Ekonomi 

Üzerindeki Etkisi 

 

ġekilde görüldüğü gibi kamu harcamalarındaki bir artıĢ, toplam talep eğrisini sağa 

doğru AD0‟dan AD1‟e kaydırır. Bu durumda faiz oranları r0‟dan r1‟e yükselir, bu da 

tüketimi ve yatırımı azaltır. Faiz oranlarının artmasıyla bireyler boĢ zamanlarını azaltıp 

çalıĢma saatlerini artırır, bugün çalıĢmak gelecekte çalıĢmaya göre daha çekici olur. 

Emek arzının artması sonucunda çıktı miktarı da Y0‟dan Y1‟e yükselir.
227

 O halde reel 

konjonktür modellerinde kamu harcamalarındaki bir artıĢın faiz oranını ve çıktı 

düzeyini artırmaktadır. 

 

Ancak devlet artan kamu harcamalarını vergiler yoluyla finanse edeceği için vergi 

oranları artar. Buna tepki olarak bireyler yatırım ve iĢgücü kararlarını değiĢtirirler. 

Bireylerin bu tepkisi çıktı, yatırım, tüketim, çalıĢılan saat gibi ekonomik faktörlerde 

dalgalanmalara yol açarak ekonomiyi olumsuz bir Ģekilde etkiler.
228

 

 

                                                
227 Mankiw, 1989, a.g.e., s.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 konjonktür modellerinde vergilerin bu olumsuz etkilerinden dolayı kamu 

harcamalarındaki artıĢı finanse etmenin bir baĢka alternatifi de para basmaktır. Ancak 

bu durumda para arzı artacağından enflasyonun yükselmesi de kaçınılmaz olacaktır. Bu 

nedenle reel konjonktür modellerinde vergilerin ve enflasyonun olumsuz etkilerinden 

kaynaklanan maliyetleri en aza indirecek Ģekilde para ve maliye politikalarının 

birleĢtirilmesi önerilmektedir.
229

 

 

2.9. Dalgalanmaların Sürekliliğini Belirleyen Ampirik Testler 

 Geleneksel Keynesci modellerde fiyatların ve ücretlerin yavaĢ ayarlanmasından 

kaynaklanan toplam talep Ģokları üzerinde durulur. Bu modellerde toplam talepteki 

değiĢmelerin uzun dönemde etkili olmadığı varsayıldığından fiyat ve ücretler sonunda 

ayarlanacaktır. Diğer bir ifadeyle, çıktının deterministik bir trend etrafında dalgalandığı 

öngörüldüğünden, toplam talep Ģoku zamanla azalarak sonunda sıfırlanacaktır. Reel 

konjonktür modelinde ise dalgalanmaların kaynağı teknolojideki değiĢimler olarak 

kabul edilir. Teknolojik bir buluĢ, zamanla geliĢerek ileride teknolojinin geliĢme hızında 

etkili olacağından, teknoloji Ģoku hasıla üzerinde kalıcı etkiler bırakacaktır. Bu nedenle 

reel konjonktür modellerinde hasılada meydana gelen dalgalanmaların kalıcı etkileri 

üzerinde durulmaktadır. 

 

2.9.1. Nelson ve Plosser’in Testi 

  Reel konjonktür modellerinde çıktıdaki dalgalanmaların temel kaynağı 

teknolojideki değiĢimlerdir. Burada önemli olan teknoloji Ģokunun hasıla üzerinde 

kalıcı etkiler bırakıp bırakmadığıdır. Dalgalanmaların kalıcılık boyutunun incelenmesi 

ilk olarak Nelson ve Plosser tarafından yapılmıĢtır.
230

  

 

Çıktıdaki dalgalanmaların belirleyici bir trend etrafında gerçekleĢmesi durumunda, 

eğer hasıla trendin üzerinde ise çıktıdaki büyüme normalin altında; hasıla trend 

                                                
229 Özer ve Taban, a.g.e., s.87. 
230

 Nelson ve Plosser, a.g.e., s.139-140. 
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değerinin altında ise çıktıdaki büyüme normalin üzerinde gerçekleĢir. Bunun için bir 

regresyon eĢitliği yazılırsa,  

 

     1  11 tnybany t  ε1  (48) 

 

eĢitliği elde edilir. Burada ny : reel GSYĠH‟nın logaritması, t   : trend yolu, 

ε1:hata terimi,   1 1  tnyt  ,  1t  dönemindeki çıktının logaritması ile trend 

arasındaki farktır. Çıktı trend değerine yaklaĢıyorsa b ‟nin değeri negatif olur. Eğer 

çıktıda trende doğru herhangi bir eğilim yoksa, b ‟nin değeri sıfır olur. (48) nolu eĢitliği 

açarsak,  

 

     btbbnybany t   11  ε1 

  

 bba '  ve  b'  ise 

   

 1

''

1  tnybtny    ε1   (49) 

 

elde edilir. Böylece Ģokların geçici olması durumunu, Ģokların kalıcı olması alternatifine 

karĢı test etmek için yalnızca (49) nolu eĢitlik tahmin edilir ve 0b  olup olmadığı test 

edilir.
231

  

 

0H : ġokların etkisi kalıcıdır. 

  1H : ġokların etkisi geçicidir. 

 

Burada çıktının trend değerine doğru yönelmemesi, yani Ģokların kalıcı olduğu 

sıfır hipotezi olarak ifade edilir. Biçimsel olarak söylersek, sıfır hipotezine göre çıktı 

birim köke sahiptir ve durağan değildir. Alternatif hipotez ise çıktının trend değerine 

                                                
231

 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.492. 
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yaklaĢtığını yani Ģokların etkisinin geçici olduğunu ifade ederken, biçimsel olarak 

çıktının trend durağan olduğunu söyler.
232

  

 

2.9.2. Campbell ve Mankiw’in Testi 

  Nelson ve Plosser çıktı hareketlerindeki kalıcılık boyutunun belirlenmesi 

üzerinde durmuĢlardır. Oysa dalgalanmaların kalıcılığını test etmek, onların büyüklüğü 

hakkında bir bilgi vermemektedir. Campbell ve Mankiw‟in testi çıktıdaki hareketlerin 

süresini belirlemeye yöneliktir. Çıktının logaritmasındaki değiĢimi ifade etmek için 

üçüncü dereceden otoregresif süreci dikkate alınırsa, aĢağıdaki (50) nolu eĢitlik elde 

edilir.
233

 

 

   3322111  ttt nybnybnybany   ε1 (50) 

 

Campbell ve Mankiw bu eĢitliği tahmin ettikten sonra, ny ‟nin ε üzerindeki 1 

birimlik Ģoka olan tepki düzeyini hesaplarlar. ĠĢte tahmin edilen bu tepki düzeyinin 

hangi sayıya yaklaĢtığı, Ģokların kalıcılık ölçüsünü belirler.
234

 Kalıcılık ölçüsü 

genellikle 1‟den büyüktür. Yukarıda ele alınan üçüncü dereceden otoregresif süreç için 

kalıcılık ölçüsü 1,57 olarak belirlenmiĢtir.
235

  

 

O halde bu ölçüye bakarak, gelecekteki çıktı ile ilgili tahminlerin ne kadar 

değiĢtirileceğine karar verilir:
236

 

 

i. Eğer çıktı trend durağan ise bu ölçü sıfırdır, gelecekteki çıktı ile ilgili 

tahminlerde değiĢiklik yapmaya gerek yoktur. 

                                                
232 Özata, a.g.e., s.125. 
233 Parasız ve Bildirici, a.g.e., s.492. 
234 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. 
235 Roomer, a.g.e., s.178.  
236
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ii. Fakat çıktı  ay1ln  ε1 Ģeklinde bir rassal yürüyüĢ sürecine sahipse, çıktının 

beklenenden %1 daha yüksek çıkması durumunda gelecekteki çıktı ile ilgili 

tahminlerin de %1 artması gerekir. 
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ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

TÜRKĠYE’DE KONJONKTÜREL DALGALANMALARIN VAR ANALĠZĠ 

ÇalıĢmanın bu bölümünde reel konjonktür teorisinin Türkiye ekonomisi 

üzerindeki geçerliliğini sınamak amacıyla kullanılacak ekonometrik yöntemler hakkında 

kısaca bilgi verilecektir. Ġlk olarak mevsimsellikten arındırma, trendden ayrıĢtırma ve 

konjonktür bileĢeninden söz edilerek durağanlık kavramı tanımlanmıĢ, durağanlığın 

giderilmesinde kullanılan geniĢletilmiĢ birim kök testi (ADF) anlatılmıĢtır. Daha sonra 

sırasıyla çapraz korelasyon katsayısı, eĢbütünleĢme testi, Granger nedensellik testi 

yapılarak VAR modeli tahmin edilmiĢtir. VAR analizi aĢamasında etki-tepki 

fonksiyonları ve varyans ayrıĢtırması tekniklerinden yararlanılmıĢtır.  

 

 

1. ZAMAN SERĠLERĠNĠN MEVSĠMSEL VE TREND BĠLEġENLERĠNDEN 

ARINDIRILMASI VE KONJONKTÜR BĠLEġENĠ 

Zaman serilerinde trend, seride uzun dönemde meydana gelen hareketleri 

göstermektedir. Mevsimsel bileĢen aylara, tatil günlerine vs. bağlı olarak stokastik ya da 

deterministik hareketlerden oluĢmaktadır. Konjonktür bileĢeni ise serinin uzun dönem 

eğiliminin dıĢındaki dalgalanmaları ifade etmektedir. Ġstatistiksel anlamda zaman 

serileri dört temel bileĢenden oluĢmaktadır. Bunlar uzun dönem trend, mevsimsel 

dalgalanmalar, konjonktür dalgalanmaları, düzensiz veya tesadüfi dalgalanmalara sahip 

olduğu varsayılmaktadır. EĢitlik (51)‟de ekonomik faaliyetteki dalgalanmalarda T uzun 

dönemli trendi, S mevsimsel dalgalanmalar, C konjonktür dalgalanmalar ve I tesadüfi 

dalgalanmaları temsil etmektedir. 

 

Yt = Tt + St + Ct + It  (51) 

 

Ġktisadi değiĢkenler gerçek değerleri üzerinde doğrusal olmayıp, genellikle 

logaritmik değerleri üzerinde doğrusaldır. Bu nedenle uygulamaya baĢlamadan önce 

değiĢkenlerin logaritmaları alınmalıdır. 
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i) Mevsimsellikten Arındırma; 

Konjonktür analizinde serinin mevsimsel etkilerden arındırılması gerekmektedir. 

En çok kullanılan mevsimsel düzeltme yöntemleri X11, Census X12 ve Tramo/Seats 

yöntemleridir. Bu çalıĢmada trendden arındırılmamıĢ serilerdeki mevsimsellik etkisinin 

giderilmesinde Census X12 yöntemi kullanılmıĢtır. 

 

ii) Trend BileĢeninden AyrıĢtırma - Hodrick-Prescott (HP) Filtresi; 

Herhangi bir ekonomik serinin trende sahip olması, istatistiksel analiz için gerekli 

olan durağanlık Ģartının yerine getirilmesini engellenmektedir. Bu nedenle değiĢkenler 

arasındaki anlamlı istatistiksel analizin yapılabilmesi için serilerin durağan olması 

beklenmektedir. 

 

Trend içeren serinin durağan olmaması, serinin istatistiksel olarak analiz 

edilmesini güçleĢtirmektedir. Bu nedenle seri trenden ayrıĢtırılmalı ve durağan hale 

getirilmelidir. Makroekonomide serinin trendden ayrıĢtırılması konjonktürel analizin 

temelini oluĢturmaktadır. 

 

Serileri trendden ayrıĢtırmak için birçok yöntem bulunmaktadır. Bunlar birincil 

farkların bulunması ile doğrusal veya polinom trend hesaplama yöntemleridir. 

Ekonomik büyüme deterministik trend içermekte ve bu trend etrafındaki dalgalanmalar 

geçici Ģoklardan oluĢmaktadır. Ancak teknoloji stokastiktir ve uzun dönemde serilerde 

yapısal değiĢiklikler meydana gelmektedir.
237

 

 

Trendden ayrıĢtırma yöntemleri filtre olarak adlandırılmaktadır. Bu çalıĢmada 

yaygın olarak kullanılan Hodrick-Prescott filtresi (HP) kullanılmıĢtır. HP filtresi, 

gözlemlenen serinin (Yt ), büyüme )( g

tY  ve konjonktür )( c

tY  bileĢenlerinden oluĢtuğunu 

varsayarak serinin büyüme etrafındaki varyansını (52) nolu eĢitlik çerçevesinde 

minimize etmektedir. 

                                                
237 T.C. Mills, Modelling Trends and Cycles in Economic Time Series, New York:Palgrave 

MacMillan, s.175, 2003. 
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λ parametresi büyüme bileĢeninin varyansının, konjonktür bileĢenin varyansına oranını 

göstermektedir. λ büyüdükçe )( g

tY  doğrusal trende yaklaĢmaktadır. Literatürde λ değeri 

yıllık seriler için 100, üç aylık seriler için 1600 ve aylık seriler için 14400 olarak tavsiye 

edilmektedir. (52) nolu eĢitlik zaman serisine uygulanarak trend hesaplanmaktadır.  

 

iii) Konjonktür BileĢeninin OluĢturulması; 

Konjonktürel dalgalanmalar, serilerin trend değerlerinden geçici sapmaları 

göstermektedir. Serilere ait konjonktürel dalgalanmalar HP filtresi kullanılarak 

hesaplanan trend değerlerinin, logaritmaları alınıp mevsimsellikten arındırılmıĢ 

serilerden çıkartılmasıyla elde edilmiĢtir. Serilerdeki konjonktürün hesaplanmasında 

aĢağıdaki (53) nolu eĢitlik esas alınmıĢtır. 

 

C(seri) = L(seri)_SA – HP(seri)           (53) 

 

 

2. SERĠLER ARASINDAKĠ ĠLĠġKĠNĠN ĠNCELENMESĠNDE KULLANILAN 

EKONOMETRĠK YÖNTEMLER 

Ġnceleme döneminde Türkiye‟de konjonktürel dalgalanmaların arz Ģoklarından mı 

yoksa talep Ģoklarından mı kaynaklandığı araĢtırılırken ekonometrik yöntem olarak 

zaman serisi analizi kullanılmıĢtır. Bu çerçevede öncelikle geniĢletilmiĢ Dickey-Fuller 

(ADF) birim kök testleri ile çalıĢmada yer alan zaman serilerinin durağanlığı 

araĢtırılmıĢtır. Daha sonra VAR yöntemi yardımıyla değiĢkenler arasındaki dinamik 

iliĢkiler analiz edilmiĢtir. Bu çalıĢmada VAR modeli seçimindeki amaç değiĢkenler 

arasındaki dinamik iliĢkileri tespit etmektir. Bu amaç doğrultusunda değiĢkenler 

arasındaki dinamik etkileĢimler etki-tepki analizi ve varyans ayrıĢtırması yöntemiyle 

incelenmiĢtir. 
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2.1. Birim Kök Testi  

 Makroekonomik değiĢkenler uzun dönemde bir trende ve bu trend etrafında 

dalgalanan konjonktürel hareketlere sahiptir. Bu değiĢkenlerdeki konjonktürel 

dalgalanmaları ölçmek için seriden mevsimsel hareketleri ve trendi arındırmak 

gerekmektedir. Bunun nedeni uzun dönemde artan trend içeren serinin durağan 

olmamasıdır. Durağan serilerde meydana gelen Ģokların etkisi geçici olmakta ve uzun 

dönemde seriler ortalama seviyelerine geri dönmektedir. Diğer taraftan durağan 

olmayan serilerin kullanıldığı analizlerde düzmece regresyonlar ortaya çıkabilmektedir. 

Düzmece regresyon durumunda yüksek R
2
 ve anlamlı t istatistik değerleri söz konusu 

olmasına rağmen parametre tahminleri istatistiksel olarak anlamsızdır.
238

 Ayrıca 

durağan olmayan serilerde geçici Ģokların etkileri sürekli hale gelecektir.
239

  

 

Ekonometrik çalıĢmalarda, değiĢkenlerin varyansının ve ortalamasının sabit ve 

zamandan bağımsız olduğu varsayılmaktadır. Fakat makroekonomik değiĢkenlere 

uygulanan birim kök testleri sonucu bu varsayımın her zaman geçerli olmadığı ortaya 

çıkmıĢtır. Durağan olmayan değiĢkenler, zaman içerisinde ortalaması ve varyansı 

değiĢen, trend içeren değiĢkenlerdir. Bir zaman serisi analizinde en önemli kavram 

durağanlık testidir. Belli bir dönem için gözlemlenen seriyi ortaya çıkaran stokastik 

sürecin durağan olması demek, bu serinin ortalama ve varyansının sabit olması 

demektir.
240

 

 sabit ortalama:     E(Yt)=μ    

   sabit varyans:     Var(Yt)=E(Yt- μ)
2
=σ

2
   (54) 

 

Modelde kullanılacak değiĢkenlerin durağan olup olmadıklarını, eğer durağan 

iseler hangi seviyede durağan oldukları Dickey Fuller (DF) testi, GeniĢletilmiĢ Dickey 

Fuller (ADF) testi ve Phillips-Peron (PP) testi kullanılmaktadır. Bunların arasında 

                                                
238 David F. Hendry, Adrian R.Pagan, Denis J. Sargan, “Dynamic Specifications”, Zvi Griliches, Michael 

D. Intriligatori, der. Handbook of Econometrics Vol.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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uygulamalı çalıĢmalarda en yaygın olarak kullanılan GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller (ADF) 

birim kök testidir.
241

  

 

Y değiĢkeninin durağanlılığına bakmak için regresyon denkleminde yer alan δ 

parametresinin t-istatistiğine bakılır. Zaman serilerinin durağan olup olmadığını 

belirlemek amacıyla kullanılan üç farklı regresyon eĢitliği aĢağıdaki gibi ifade 

edilmiĢtir. 

 

Sabitsiz ve trendsiz regresyon: 1 tt YY   + it

k

i

i Y 




1

  + εt   (55) 

Sabitli ve trendsiz regresyon: 10  tt YY   + it

k

i

i Y 




1

  + εt  (56) 

Sabitli ve trendli regresyon:  110  tt YtY   + it

k

i

i Y 




1

  + εt (57) 

 

Bu üç regresyon arasındaki fark, deterministik unsurların regresyona dahil edilip 

edilmemesiyle ilgilidir. Ġlk regresyona sabit terim ve trend dahil edilmemiĢtir. Bu 

regresyon rassal yürüyüĢ modeli olarak adlandırılır. Ġkinci regresyona sabit terim 

eklenmiĢ fakat trend eklenmemiĢtir. Üçüncü regresyona ise hem sabit terim hem de 

lineer zaman trendi dahil edilmiĢtir. 

  

β0 parametresi sabit terimi, t deterministik trendi ve k gecikme uzunluğunu ifade 

etmektedir. GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller regresyonlarında hata terimlerinin 

otokorelasyonsuz olması için modele gecikmeli fark terimleri ilave edilmiĢtir. β0, β1, δ 

ve Yi parametreleri tahmin edilerek Y değiĢkeninin durağan olmadığı sıfır hipotezine 

(H0: δ=0) karĢı durağan olduğu (H1:δ<0) alternatif hipotezi test edilir.
242

 Hesaplanan 

ADF istatistikleri, mutlak değer olarak %1, %5 ve %10 anlam düzeyinde bulunan 

MacKinnon kritik değerinin mutlak değerinden küçükse H0 reddedilemez. Bu sonuç 

serinin düzeyde durağan olmadığı yani birim kök taĢıdığı anlamına gelmektedir. Böyle 

                                                
241 David A. Dickey, Wayne A. Fuller, “Likelihood Ratio Statistics for Autoregressive Time Series with a 

Unit Root”, Econometrica, Vol.49, No.4, 1981(4), s.1057–1072 
242 Nilgün Çil Yavuz, Türkiye‟de Kamu Harcamalarının Özel Sektör Yatırım Harcamalarını DıĢlama 

Etkisinin Testi (1980-2003), Marmara Üniversitesi ĠĠBF Dergisi, Cilt XX, Sayı.1, 2005, s.273-274. 
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bir durumda serilerin birinci ya da daha yüksek derecedeki farkları alınarak aynı test 

yeniden uygulanır. Eğer H0 reddedilirse, serilerin durağan olduğu sonucuna varılır.  

 

Hatalar arasındaki otokorelasyon sorununu gideren optimal gecikme uzunluğunun 

seçilmesinde Akaike bilgi kriteri, Schwarz bilgi kriteri, Hannan-Quinn kriterleri, 

modified Akaike, modified Schwarz ve modified Hannan-Quinn kullanılmaktadır. 

 

2.2. Çapraz Korelasyon Katsayısı 

 Serilerin trenden arındırılmasından sonra hesaplanan korelasyon katsayıları, ikili 

olarak serilerin eĢgüdümlü hareketlerine iliĢkin ampirik sonuçlarını vermektedir.  

Çapraz korelasyon katsayısı, iki serinin aynı ya da ters yönde ama zaman içinde beraber 

hareket edip etmediğini incelemekte kullanılan en basit ölçüdür. Serilerin eĢ zamanlı ya 

da bir faz farkı ile de olsa beraber hareket edip etmediğini belirlemede kullanılan 

korelasyon katsayısı seriler arasında sebep sonuç iliĢkisini göstermemektedir.
243

 

 

Ġki seri arasındaki eĢgüdümlü hareketin derecesi korelasyon katsayısı R(j) ile 

ölçülmektedir. Seçilen seri, R(j)‟nin aldığı en yüksek mutlak değerine göre merkezdeki 

seriyle olan iliĢkisi incelenir. Buna göre, j pozitif ise merkezdeki seriyi gecikmeli 

olarak, j negatif ise merkezdeki seriye öncü olarak ve j sıfır ise merkezdeki seriyle aynı 

anda hareket etmektedir.
244

 Ayrıca korelasyon katsayısının değeri pozitif ise merkezdeki 

seriyle aynı yönde (procyclical), negatif ise ters yönde (countercyclical) ve sıfır ise 

birbirinden bağımsız (acyclical) bir hareket söz konusudur.  

 

x ve y Ģeklindeki iki serinin çapraz korelasyonuna iliĢkin değerlerinin 

hesaplanmasında kullanılan denklem, 
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243 F.Pınar Erdem Yiğit, “ĠĢçi Gelirleri ve Büyümedeki Çevrimler Arasındaki ĠliĢki”, TCMB Uzmanlık 

Yeterlilik Tezi, Ankara, 2005, s.31. 
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   
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Ģeklinde ifade edilmektedir. Diğer bir değiĢle çapraz korelasyon, 
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Ģeklinde gösterilmektedir. (I) gecikme uzunluğunu göstermek üzere (61) nolu eĢitliğe 

göre hesaplanan çapraz korelasyon katsayısının %5 güven aralığında anlamlı olup 

olmadığı t dağılımı ile test edilmektedir. 

  

  
21

2

r

nr
t




        (62) 

 

Yukarıdaki (62) nolu eĢitliğe göre hesaplanan r korelasyon katsayısının üç aylık 

seriler için [-0,238, 0,238] aralığının dıĢında olması durumunda istatistiki olarak anlamlı 

olduğu; aylık seriler için korelasyon katsayısının [-0,148, 0,148] aralığının dıĢında 

olması durumunda istatistiki olarak anlamlı olduğu kabul edilmektedir.
245

 

 

2.3. EĢbütünleĢme Testi 

 EĢbütünleĢme, zaman serileri arasında uzun dönemde bir iliĢkinin varlığı olarak 

ifade edilmektedir. ADF testi kullanılarak durağanlıkları incelenen serilerin aralarında 

uzun dönemli bir iliĢkinin olup olmadığını belirlemek amacıyla eĢbütünleĢme testi 

                                                
245

 Yiğit, a.g.e., s.47. 
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yapılır. Ayrıca bireysel olarak durağan olmayan zaman serilerinin bir ya da daha fazla 

sayıdaki doğrusal bileĢenleri durağan olabilir. 

 

Johansen eĢbütünleĢme testi, eĢbütünleĢme iliĢkilerin tespiti için kullanılan en 

yaygın yöntemdir. Johansen eĢbütünleĢme testinin tercih edilmesinin nedeni, teste konu 

olan değiĢkenler arasında içselliğin sorun oluĢturmaması ve iliĢkili değiĢkenleri 

belirlemede etkileĢimlere izin vererek veri sürecinin hata yapısını göz önünde 

tutmasıdır.
246

 Johansen eĢbütünleĢme testinde durağan olmayan değiĢkenler arasındaki 

iliĢkileri tespit etmek için aĢağıdaki VAR modeli kullanılır. 

 






 
1

1

1

k

i

tkttit yyy    (63) 

 

EĢbütünleĢme vektör sayısına eĢit olan π matrisinin rankı, değiĢkenler arasındaki 

uzun dönem iliĢkilerin varlığını ispatlar. π  matrisinin rankı 0‟a eĢit olduğunda 

eĢbütünleĢme yoktur. Bu testte sıfır hipotezi, r=0 biçiminde eĢbütünleĢme olmadığını 

ifade ederken; alternatif hipotez r>0 biçiminde ve eĢbütünleĢme olduğunu ifade eder. 

Bu amaçla, maksimum özdeğer ve iz (trace) diye adlandırılan iki ayrı test 

geliĢtirilmiĢtir.
247

 Maksimum özdeğer testinde ana hipotezde r kadar eĢbütünleĢik 

vektör, alternatif hipotezde de r+1 kadar eĢbütünleĢik vektör olduğu test edilirken; iz 

(trace) testinde ana hipotez en fazla r kadar eĢbütünleĢik vektör olduğunu test eder.
248

 

 

EĢbütünleĢme testleri, değiĢkenler arasındaki iliĢkinin tespitinde VAR modeli mi, 

yoksa VECM mi kullanılacağı konusunda bilgi vermektedir. Eğer değiĢkenler arasında 

eĢbütünleĢme yani uzun dönemli bir iliĢki söz konusuysa, birinci farklarda tahmin 

edilen kısıtsız VAR modelinde belirleme hatası yapılmıĢ olur. Bu nedenle analizde bir 

hata düzeltme mekanizması olan VECM uygulanmalıdır.
249

 

                                                
246 “M. Rahman ve M. Mustafa, “Dynamics of Real Exports and Real Economic Growths in 13 

Seleceted Asian Countries”, Journal of Economic Development, Cilt 22, Sayı 2, Aralık 1997. 
247 S.Johansen, “Estimation and Hypothesis Testing of Cointegration Vectors in Gaussian Vector 

AutoregressivevModels”, Econometrica, 1991, s.1551-1580. 
248 G. Booth ve Ç. Ciner, “The relationship between nominal interest rates and inflation: international 

evidence”, Journal of Multinational Financial Management, 11,2001, s.269-280. 
249

 Peter Kennedy, A Guide to Econometrics, Blackwell Publishing UK, 5.ed. 2003, s.327. 



 134 

 

2.4. VAR Analizi 

 VAR modelleri ekonomik değiĢkenler arasındaki iliĢkilerin varlığının ve rassal 

Ģokların değiĢkenler üzerindeki dinamik etkilerinin incelenmesinde kullanılır. Bu 

model, seçilen bütün değiĢkenleri birlikte ele alır ve bir sistem bütünlüğü içinde inceler. 

Ġçsel ve dıĢsal değiĢken ayırımı yapılmak zorunda değildir.
250

 Ayrıca VAR modelinde 

iktisat teorisinin öne sürdüğü katı varsayımların ve kısıtlamaların modelin tanımını 

bozmasına izin verilmemektedir. DeğiĢkenler arasındaki iliĢkiler için bir ön kısıt 

konulamaz. Böylece, model kurma aĢamasında yapılması zorunlu olan ön varsayımların 

olumsuz etkileri de büyük ölçüde ortadan kalkmıĢ olur.
251

 

 

VAR modeli, sistemde yer alan değiĢkenlerin her birinin hem kendisinin hem de 

sistemde yer alan diğer değiĢkenlerin gecikmeli değerlerinin eĢitliğin sağ tarafında yer 

aldığı eĢitlikler sistemidir.
252

 Ġki değiĢken için basit VAR modeli aĢağıdaki biçimde 

gösterilebilir.
253

 

 

 xttttt yxyaax    1121111210   (64) 

 

 yttttt yxxaay    1221212120   (65) 

 

Burada xt serisi zaman içinde yt serisinin cari ve geçmiĢ değerlerinden 

etkilenirken; yt serisi de zaman içinde xt serisinin cari ve geçmiĢ değerlerinden etkilenir. 

Bununla birlikte yukarıda yer alan denklemlerin gecikme uzunlukları bir olduğu için 

birinci dereceden bir otoregresyon oluĢturulmuĢtur. 

 

                                                
250 Damodar Gujarati, Basic Econometrics, (McGraw Hill, 4. Baskı, 2003, s.848. 
251 Ferhat BaĢkan Özgen ve Bülent Güloğlu, “Türkiye‟de Ġç borçların Ġktisadi Etkilerinin VAR Tekniğiyle 

Analizi”, ODTÜ GeliĢme Dergisi, sayı 31, Haziran 2004, s. 96. 
252 Hilal Bozkurt, Zaman Serileri Analizi, (Ekin Yayınevi, Bursa, 2007), s. 76. 
253

 Enders, a.g.e., s.294. 
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Diğer taraftan ikiden daha fazla değiĢken ve birden daha fazla gecikmeler için 

standart VAR modelini de oluĢturmak mümkündür. Bu durumda n değiĢkenli p gecikme 

sayılarını içeren standart VAR modeli aĢağıdaki biçimde yazılabilir.
254

 

 

tptpttt yAyAyAAy   ...22110   (66) 

 

Bu eĢitlikte A0 sabit terimler vektörünü, yt içsel değiĢkenler vektörünü, εt hata 

terimler vektörünü ve A1,A2,…,Ap katsayılar matrisini göstermektedir. Bir baĢka biçimde 

n değiĢkenli p. dereceden VAR modeli [VAR(p)] Ģeklinde ifade edilebilir. 

 

VAR analizi üç aĢamada gerçekleĢtirilir. Granger nedenselliğini gösteren F 

testleri, değiĢkenler arasındaki etkileĢimi gösteren etki tepki fonksiyonları ve varyans 

ayrıĢtırmasıdır.
255

 

 

2.4.1. Granger Nedensellik Testi 

  Granger nedensellik testi seriler arasındaki sebep sonuç iliĢkisini 

irdelemek için kullanılan bir tekniktir. Eğer x değiĢkeninin geçmiĢ dönemlere ait 

değerleri, y değiĢkeninin mevcut değerlerini etkiliyorsa bu durumda x, y‟nin Granger 

nedenidir ya da y değiĢkeninin geçmiĢ dönemlere ait değerleri, x değiĢkeninin mevcut 

değerlerini etkiliyorsa y, x‟in Granger nedenidir denilir.  

 

DeğiĢkenler arasındaki iliĢkinin belirlenmesi için, değiĢkenlerin içsel ya da dıĢsal 

olmaları ayırımı yapılmalıdır. Fakat modelde yer alan değiĢkenler arasındaki iliĢkilerin 

yönü ve değiĢkenlerin içsel ya da dıĢsal olduğu bilinmeyebilir.
256

 Bu ihtiyaçtan yola 

çıkılarak, sistemde yer alan değiĢkenler arasındaki nedensellik iliĢkilerinin yönünü 

belirlemek için Granger nedensellik testi geliĢtirilmiĢtir.
257

 Buna göre x ve y gibi iki 

                                                
254 G.S. Maddala, Introduction to Econometrics, (Second Edition, Macmillon Publishing Company, 

Newyork, 1992), s.579. 
255 Özgen ve Güloğlu, a.g.e., s. 96. 
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Methods”, Econometrica, (Vol.37, No.3., Aug., 1969), s.424-438. 



 136 

değiĢken için yapılacak p. dereceden Granger nedensellik testinde kullanılan modeller 

aĢağıda (67) ve (68) nolu eĢitliklerde yer almaktadır. 
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Yukarıda verilen (67) nolu eĢitlikte yer alan  ε1t ve  ε2t hata terimlerinin arasında 

korelasyon iliĢkisinin olmadığı varsayılmaktadır. (67) nolu eĢitlik, cari yt değerinin 

kendisinin ve x değiĢkeninin gecikmeli değerleriyle iliĢkili olduğunu, (681) nolu eĢitlik 

ise cari xt değerinin kendisinin ve y değiĢkeninin gecikmeli değerleriyle iliĢkili 

olduğunu öngörmektedir. (67) ve (68) nolu eĢitlikler için Granger nedensellik sınaması 

Ģu Ģekilde gerçekleĢtirilmektedir. 

 

 H1: b21 = b22 =…= b2p=0 ( x değiĢkeni y değiĢkenin nedeni değildir.) 

 H2: a11  = a12 =…= a1p =0 ( y değiĢkeni x değiĢkenin nedeni değildir.) 

 

H1 hipotezinin reddedilmesi durumunda x değiĢkeninden y değiĢkenine doğru tek 

yönlü nedensellik iliĢkisinin varlığını, H2 hipotezinin reddedilmesi durumunda y 

değiĢkeninden x değiĢkenine doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisinin varlığından söz 

edilebilir. Diğer taraftan her iki hipotez de reddedilirse seriler arsında karĢılıklı 

nedensellik iliĢkisinin olduğu ifade edilmektedir. Son olarak her iki hipotezin de kabul 

edilmesi değiĢkenler arasında nedensellik iliĢkisinin olmadığı anlamına gelmektedir.
258

 

 

2.4.2. Etki Tepki Analizi 

  Etki-tepki fonksiyonları, hata terimlerinden birinde meydana gelecek bir 

standart sapmalık Ģokun içsel değiĢkenlerin Ģimdiki ve gelecekteki değerlerine olan 
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etkisini yansıtmaktadır.
259

 Bu fonksiyonlarda Ģoku veren değiĢken açısından etki ve 

Ģoku alan değiĢken açısından tepki söz konusudur. Sistemdeki bir değiĢkene verilecek 

Ģoklar karĢısında zaman içerisinde hem ilgili değiĢkenin etkisi hem de diğer 

değiĢkenlerin tepkileri ölçülür.
260

 O halde, etki-tepki fonksiyonu Ģoku veren değiĢkenin 

etkisinin Ģoku alan değiĢken üzerinde zamana göre izlediği yolu ortaya koymaktadır. 

 

Diğer taraftan sistemdeki değiĢkenler durağan olduklarından, baĢlangıçta verilecek 

Ģokun etkisi bir süre sonra sona ererek denge durumuna geri dönecektir. Bu nedenle 

değiĢkenlerin durağan olması önemlidir. Eğer değiĢkenler durağan yapıda değillerse 

verilecek Ģokun etkisi sürekli devam edeceğinden, Ģoka verilecek tepki sağlıklı 

ölçülemeyecektir.  

 

Etki-tepki analizinde bir makroekonomik değiĢkende meydana gelecek Ģok 

karĢısında, diğer değiĢkenlerin vereceği tepkinin Ģekli ve uzunluğu ile ilgili sonuçlar 

tahmin edilmektedir. Bir makroekonomik büyüklüğün üzerinde en etkili değiĢkenin 

hangisi olduğu varyans ayrıĢtırması ile belirlenirken, etkili bulunan bu değiĢkenin 

politika aracı olarak kullanılıp kullanılamayacağını etki tepki fonksiyonları ortaya 

koyar. 

 

2.4.3. Varyans AyrıĢtırması 

  Varyans ayrıĢtırması, bir değiĢkene iliĢkin öngörü hata varyansının diğer 

değiĢkenler tarafından açıklanma oranıdır. Varyans ayrıĢtırmasının amacı, her bir rassal 

Ģokun, gelecek dönemler için öngörünün hata varyansına olan etkisini sayısal olarak 

ortaya çıkarmaktır. Diğer bir ifadeyle, bir değiĢkende meydana gelecek bir değiĢmenin 

yüzde olarak ne kadarının kendisinden ve ne kadarının diğer değiĢkenlerden 

kaynaklandığını açıklar.
261

 Bir değiĢkende meydana gelen değiĢmelerin tamamı 

kendisindeki Ģoktan kaynaklanıyorsa ilgili değiĢken dıĢsal, modeldeki diğer 

                                                
259 Özgen ve Güloğlu, a.g.e., s.97. 
260 Sinan M. Temurlenk, Vektör Otoregresyon Modeli: Türkiye’de 1980 Sonrası Dönemde 

Uygulanan Ġstikrar Politikalarının Etkinliği Üzerine Bir Uygulama, Erzurum Atatürk Üniversitesi 

ĠĠBF Yayın No.209, 1998, s.31. 
261

 Enders, a.g.e., s.280. 
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değiĢkenlerden kaynaklanıyorsa ilgili değiĢkenin içsel olduğu kabul edilmektedir.
262

 

DeğiĢkenlerin sırası varyans ayrıĢtırmasında sonuçları etkilediğinden, değiĢkenlere içsel 

dıĢsal ayrımının yapılması oldukça önemlidir.  

 

3. VERĠ SETĠ ve ANALĠZ SONUÇLARI 

Bu bölümde GSMH ve bazı makroekonomik değiĢkenler arasındaki iliĢkinin 

büyüklüğü ve yönü analiz edilerek, Türkiye‟de konjonktürel dalgalanmaların arz 

Ģoklarından mı yoksa talep Ģoklarından mı kaynaklandığı araĢtırılacaktır. Böylece reel 

konjonktür teorisinin Türkiye ekonomisinde geçerliliği sınanmıĢ olacaktır. Bu 

kapsamda arz Ģokları, talep Ģokları ve nominal Ģoklar ele alınacak, bunların çıktı 

üzerindeki etkileri incelenerek elde edilen ampirik bulgular değerlendirilecektir. Bir 

ülkedeki ekonomik seriler arasındaki iliĢkiyi incelemek, o ülkenin ekonomik aktivitesini 

gözlemlemek ve geleceğe yönelik ekonomik politikalar planlamak açısından önemlidir. 

 

Ekonomik dalgalanmalarla ekonominin tamamında ortaya çıkan dalgalanmalar 

kastedildiği için, bu dalgalanmaların ölçümünde GSMH‟da ortaya çıkan konjonktürel 

dalgalanmalar takip edilecektir. ÇalıĢmamızda Türkiye‟de konjonktürel dalgalanmaları 

analiz etmek için GSMH, dıĢ ticaret haddi, reel döviz kuru, TÜFE, ithalat ve cari açık 

serileri ele alınmaktadır. 

 

Bu çalıĢmada kullanılan veri setleri Türkiye Cumhuriyeti Merkez Bankası 

Elektronik Veri Dağıtım Sistemi‟nden (TCMB-EVDS) temin edilmiĢtir. Serilerin 

tanımları, dönemleri ve kodları Tablo 1‟ de verilmektedir.  

 

Ele alınan tüm değiĢkenler üçer aylık olup 1987:1–2007:3 dönemini 

kapsamaktadır. Böylece her bir değiĢkene ait kullanılabilir gözlem sayısı 83 olacaktır.  

 

 

 

                                                
262

 Bozkurt, a.g.e., s.95. 
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Tablo 1. Serilerin Tanımları 

DeğiĢken Açıklama Kaynak Aralık 
Gözlem 

Sayısı 

GSMH Gayri Safi Milli Hasıla TCMB 1987:1–2007:3 83 

DOVIZ Reel Döviz Kuru TCMB 1987:1–2007:3 83 

DTH DıĢ Ticaret Haddi TCMB 1987:1–2007:3 83 

TUFE Tüketici Fiyat Endeksi (Genel) TCMB 1987:1–2007:3 83 

ITHALAT Ġthalat TCMB 1987:1–2007:3 83 

CARI ACIK Cari Açık TCMB 1987:1–2007:3 83 

 

 

 

3.1. Verinin Grafik Ġncelenmesi 
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ġekil 35. GSMH‟ nın Zamana KarĢı Grafiği 
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ġekil 35‟de görülen GSMH serisi güçlü mevsimsel yapı gösterdiği için yapılan 

analizlerin güvenilir olması amacıyla Census X12 yöntemi kullanılarak mevsimsellikten 

arındırılmıĢtır. Bu serinin artan bir trend izlediği görülmektedir.  
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ġekil 36. Tüketici Fiyat Endeksinin Zamana KarĢı Grafiği 

 

Tüketici fiyat endeksi bir önceki üç aylık döneme göre endeksteki yüzde 

değiĢimi göstermektedir. ġekil 36‟da görüldüğü gibi tüketici fiyat endeksi serisinin 

durağan olmadığı görülmektedir. 
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ġekil 37. DıĢ Ticaret Hadlerinin Zamana KarĢı Grafiği 

 

DıĢ ticaret haddi dalgalı bir seyir izlemiĢ olsa da, grafiğe bakıldığında serinin 

durağan olduğu anlaĢılmaktadır. 
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ġekil 38. Reel Döviz Kurunun Zamana KarĢı Grafiği 
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Son dönemlerde TL‟nin aĢırı değerlenmesine bağlı olarak reel kurda yaĢanan 

artıĢ ġekil 38‟de açıkça görülmektedir. Ayrıca grafiğe bakılarak serinin durağan 

olmadığı sonucuna varılmaktadır.  
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ġekil 39. Cari Açığın Zamana KarĢı Grafiği 

 

Ulusal paranın değerlenmesi, ihracat sektörünü olumsuz etkilerken ithalat 

hacminin artmasına yol açarak dıĢ ticaret dengesi üzerinde önemli derecede olumsuz 

etkiler yaratmaktadır. Grafikte de görülen bu olumsuz etki, azalan bir trend olarak 

karĢımıza çıkmaktadır. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 143 

 

0

10000

20000

30000

40000

50000

88 90 92 94 96 98 00 02 04 06

ITHALAT

 

ġekil 40. Ġthalatın Zamana KarĢı Grafiği 

 

Finanasal serbestleĢme ile birlikte ulusal paranın değerlenmesi, ihracatçı 

sektörlerin rekabet gücünü olumsuz etkilerken ithalat hacminin artmasına yol 

açmaktadır. ġekil 40‟da ithalat serisinin artan bir trend izlediği görülmektedir 

 

Modelde kullanılan değiĢkenlerden dıĢ ticaret haddi dıĢındaki değiĢkenlerin 

düzeylerinde durağan olmadıkları görülmüĢtür. 

 

 

3.2. Konjonktür ve Trend AyrıĢtırması 

Logaritmaları alınan seriler Census X12 yöntemi kullanılarak mevsimsellikten 

arındırılmıĢtır. Söz konusu serilere Hodrick-Prescott filtresi (HP Filtresi) uygulanarak 

serilerde trend hesaplanmıĢtır.  

 

Konjonktürel dalgalanmalar, serilerin trend değerlerinden sapmaları olarak 

hesaplanmıĢtır. Zaman serilerine ait konjonktürel dalgalanmalar HP filtresi kullanılarak 

hesaplanan trend değerlerinin, mevsimsellikten arındırılmıĢ serilerden çıkartılmasıyla 

elde edilmiĢtir. Serilerdeki konjonktürün hesaplanmasında aĢağıdaki eĢitlikler 

kullanılmıĢtır: 
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cGSMH = lGSMH_sa – hpGSMH 

cDTH = lDTH_sa – hpDTH 

cDOVIZ = lDOVIZ_sa – hpDOVIZ 

cTUFE = TUFE – hpTUFE 

cITHALAT= lITHALAT – hpITHALAT 

cCARIACIK= CARIACIK – hpCARIACIK 

 

Logaritması alınmıĢ ve mevsimsellikten arındırılmıĢ GSMH serisi ve HP 

filtresinden geçirilmiĢ GSMH ġekil 41‟in üst panelinde aynı grafik üzerinde 

gösterilmektedir.  
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ġekil 41. GSMH‟nın Trend ve Konjonktür Serileri 
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Türkiye ekonomisinin konjonktürünün gösterildiği ġekil 41‟in alt paneli 

incelendiğinde son 20 yılda ekonomik krizlerde konjonktürdeki düĢüĢler hemen göze 

çarpmaktadır. Konjonktürde gözlenen en yüksek düĢüĢ, kur ve faiz oranları 

dengesizliğinden kaynaklanan Nisan 1994 krizidir. Bu kriz sonrası yürürlüğe konan 

önlemler ve Temmuz 1998‟de IMF desteği ile baĢlanan enflasyon ile mücadele 

programının olumlu etkileri görülmektedir. Bu olumlu geliĢmenin ardından yaĢanan 

1999 Marmara depreminin GSMH‟daki olumsuz etkileri göze çarpmaktadır. Bunun 

yanı sıra bankacılık kesimindeki sorunlardan kaynaklanan Kasım 2000 krizi ve 

ödemeler bilançosundaki dengesizliğe bağlı olarak ortaya çıkan ġubat 2001 krizinin 

negatif etkileri grafikte açık olarak görülmektedir. Yine IMF gözetiminde 2001 yılının 

ortalarında yapılan “Güçlü Ekonomiye GeçiĢ Programı” ile enflasyon düĢürülmüĢ, 

büyüme gerçekleĢmiĢ ve ekonomik konjonktürde gözlenen yükseliĢ yakalanmıĢtır. 

 

Logaritması alınmıĢ ve mevsimsellikten arındırılmıĢ reel döviz kuru serisi ve HP 

filtresinden geçirilmiĢ reel döviz kuru serisi ġekil 42‟nin üst panelinde gösterilmektedir. 
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ġekil 42. Reel Döviz Kurunun Trend ve Konjonktür Serileri 

 

Kur ve faiz oranları dengesizliğinden kaynaklanan Nisan 1994 krizinin olumsuz 

etkisiyle konjonktür dibe vururken, Temmuz 1998‟de IMF desteğiyle yapılan enflasyon 

ile mücadele programının etkisiyle reel döviz kuru konjonktürü yükselmiĢtir. 2001 

yılındaki IMF destekli ekonomik programdan sonra reel döviz kuru konjonktüründeki 

düĢüĢ hemen göze çarpmaktadır.  

 

ġekil 43‟ün üst panelinde logaritması alınmıĢ ve mevsimsellikten arındırılmıĢ dıĢ 

ticaret haddi serisi ve HP filtresinden geçirilmiĢ dıĢ ticaret haddi serisi gösterilmektedir.  
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ġekil 43. DıĢ Ticaret Hadlerinin Trend ve Konjonktür Serileri 

 

Ekonomik performansın göstergelerinden biri olan dıĢ ticaret haddi konjonktürü, 

ġekil 43‟ün alt panelinde görüldüğü gibi GSMH konjonktürü ile benzer eğilimlere 

sahiptir. 1991 yılındaki Körfez savaĢıyla baĢlayan ihracat harcamalarındaki düĢmeler, 

dıĢ ticaret haddi konjonktürünün 1998 yılında IMF ile yapılan ekonomik programa 

kadar en dip seviyesini görmesine neden olmuĢtur. 2002 yılından bu yana dünya 

ekonomisindeki durgunluk, petrol fiyatlarındaki artıĢ ve euroya geçildikten sonra alım 

gücünün azalması dünya ekonomisini durgunlaĢtırmıĢ, bu da ihracatı olumsuz yönde 

etkilemiĢtir. YaĢanan bu ekonomik durgunluk ve iç talebin daralması nedeniyle 2002 

yılından sonra dıĢ ticaret haddinde önemli ölçüde dalgalanma gözlenmemiĢtir. 
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TÜFE serisi bir önceki yılın aynı çeyreğine göre yüzde değiĢim olarak alındığı 

için, verilerin logaritması alınmamıĢ ve mevsimsellikten arındırılmamıĢtır. TÜFE 

serisini 1987 baz yılı değerleri bir yüzde değiĢimi alınarak kullanılmıĢtır. Verileri bu 

biçimde ġekil 44‟ün üst panelinde HP filtresinden geçirilerek trendi çıkarılmıĢ TÜFE 

serisi gösterilmektedir. 
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ġekil 44. Tüketici Fiyat Endeksinin Trend ve Konjonktür Serileri 

 

1998 ve 2001 yıllarının ortalarında IMF desteği ile yapılan enflasyon ile mücadele 

programı ile düĢürülen enflasyon ġekil 44‟ün üst panelinde açık bir Ģekilde 

izlenebilmektedir. Enflasyon, Nisan 1994 kriziyle tavan yapmıĢtır, konjonktürün bu yıla 

ait zirve noktası görülmektedir. 
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ġekil 45. Cari Açığın Trend ve Konjonktür Serileri 

 

Bir ülkenin dıĢ ekonomik iliĢkilerinde en önemli nokta cari iĢlemler hesabıdır. 

Türkiye 1947 yılından bu yana cari iĢlemler dengesinde çoğunlukla açık vermiĢtir. Cari 

iĢlemler dengesindeki bu açıklar genellikle dıĢ borçlanma yoluyla finanse edilmiĢtir. 

 

Cari açığın logaritması alınmıĢ ve mevsimsellikten arındırılmıĢ grafiği ġekil 45‟in 

üst panelinde, HP filtresinden geçirilmiĢ grafiği ise ġekil 45‟nin alt panelinde 

gösterilmektedir. Nisan 1994, Kasım 2000 ve ġubat 2001 krizlerinin ekonomide 

yarattığı durgunluğun etkileri cari açık serisinde de görülmektedir.  
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ġekil 46. Ġthalatın Trend ve Konjonktür Serileri 

 

Son yıllarda önemli ihracat artıĢının yaĢandığı sektörler (otomobil) yüksek ithal 

girdi kullandıklarından ithalata bağımlılıkları artmıĢtır. TL‟nin aĢırı değerlenmesiyle 

karlarını korumak ve ihracatını sürdürmek isteyen sektörler, yerli girdiyi düĢürüp ithal 

girdi kullanım yolunu seçmiĢlerdir. Nitekim ihracat edilecek üretimde kullanılacak 

girdinin ithalatının payı 1996 ile 2004 yılları arasında % 56‟ dan % 66,5‟e kadar 

çıkmıĢtır. Ayrıca 2000 – 2004 yılları arasında Türkiye dıĢ ticaretinde ihracatçı olan bazı 

sektörlerin aslında büyük ölçüde ithalatçı oldukları görülmüĢtür. Hatta bazı sektörlerin 

ithalatları ihracatlarından fazla olduğu için, net ihracatlarının negatif olduğu 

gözlenmiĢtir. Bu süreç ġekil 46‟ nın alt panelinde açıkça doğrulanmaktadır. 
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Buraya kadar serilere ait dalgalanmalar görsel olarak ele alınmıĢtır. Seriler 

arasındaki iliĢkinin hareket yönünü netleĢtirebilmek için dalgalanmalar arasındaki 

korelasyon katsayılarına bakılmalıdır. 

 

3.3. Serilerarası Çapraz Korelasyon Sonuçları 

 Seriler arasındaki iliĢkinin hareket yönünü ve Ģeklini tespit edebilmek için, 

serilerin çapraz korelasyon katsayıları incelenmelidir. Çapraz korelasyon katsayısının 

pozitif olması iki serinin aynı yönde (procyclical) hareket ettiğini, çapraz korelasyon 

katsayısının negatif olması iki serinin ters yönde (countercyclical) hareket ettiğini 

gösterir. Korelasyon katsayılarının istatistiksel olarak anlamlı bulunamaması (acyclical) 

durumunda ise serilerin birbirinden bağımsız hareket ettiği kabul edilmektedir. 

 

Serilerin GSMH ile aynı ya da ters yönde ve eĢ zamanlı ya da bir faz farkı ile de 

olsa birlikte hareket etme derecesini tespit etmek amacıyla hesaplanan çapraz 

korelasyon katsayıları tablo halinde tek tek gösterilmiĢtir.  

 

Yüzde 5 kritik değerinde üç aylık seriler için korelasyon katsayısının                    

[-0,238, 0,238] aralığının dıĢında olması durumunda istatistiksel olarak anlamlı olduğu 

kabul edilmektedir. 

 

Tablo 2. GSMH ve Reel Döviz Kuru Arasındaki Korelasyon Katsayısı 

Gecikme Uzunluğu 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 
  

 ** iĢareti yüzde 5 kritik değerinde korelasyonun anlamlı olduğunu göstermektedir. 
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ġekil 47. GSMH ve Reel Döviz Kurunun Korelasyon Grafiği  

 

Finansal serbestleĢmeyle birlikte 1990‟lı yıllarda Türkiye ekonomisinde ulusal 

paranın değer kazandığı görülmektedir. Ulusal paranın değerlenmesi, ihracatçı 

sektörlerin rekabet gücü ve dıĢ ticaret dengesi üzerinde önemli derecede olumsuz etkiler 

yaratırken; diğer taraftan ithalat hacminin artmasına yol açmaktadır.
263

 

 

Tablo 2‟de korelasyon katsayılarından yararlanarak, GSMH ile reel döviz kuru 

dalgalanmalarının aynı yönde hareket ettiği görülmektedir. Reel döviz kuru 

dalgalanmaları öncü değiĢken olup, GSMH reel döviz kuru dalgalanmalarını bir dönem 

geriden takip etmektedir. 

 

ġekil 47‟de Türkiye ekonomisinin büyüme dönemlerinde, reel döviz kurunun 

değer kazandığı, ekonomik kriz dönemlerinde ise reel döviz kurunun çok düĢük 

düzeylere indiği görülmektedir.  

 

 

 

                                                
263 Yakup Kepenek ve Nurhan Yentürk, Türkiye Ekonomisi (13.Baskı), Ġstanbul: 

Remzi Kitabevi, 2003, s.216-217. 
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Tablo 3. GSMH ve Ġthalat Arasındaki Korelasyon Katsayısı 

Gecikme Uzunluğu 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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ġekil 48. GSMH ve Ġthalatın Korelasyon Grafiği 

 

Tablo 3‟e göre GSMH ile ithalat dalgalanmalarının aynı yönde hareket ettiği ve 

aralarında yüksek olasılıklı korelasyon katsayılarının olduğu görülmektedir. Ġthalattaki 

dalgalanmalar GSMH‟dan daha yüksek bir değiĢkenlik göstermekle birlikte, GSMH‟ 

daki dalgalanmalarla aynı yönde ve gecikmesiz hareket etmektedir.  

 

Türkiye ekonomisinde; ekonomik geniĢleme, yüksek ithalat ve değerli ulusal para 

dönemleri aynı anda oluĢmaktadır.
264

 Ġthalat ile çıktı arasında bulunan bu güçlü ve 

pozitif korelasyonlar, ekonomik faaliyetlerin genelde ithalata bağımlı olduğunu 

göstermektedir.  

 

 

                                                
264 Erinç Yeldan, KüreselleĢme Sürecinde Türkiye Ekonomisi, Ġstanbul ĠletiĢim Yayınları, 2003, s.34-

36. 
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Tablo 4. GSMH ve DıĢ Ticaret Hadleri Arasındaki Korelasyon Katsayısı 

Gecikme Uzunluğu 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** 
 

 ** iĢareti yüzde 5 kritik değerinde korelasyonun anlamlı olduğunu göstermektedir. 
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ġekil 49. GSMH ve DıĢ Ticaret Hadlerinin Korelasyon Grafiği 

 

DıĢ ticaret ile büyüme arasında çok güçlü olmayan pozitif bir iliĢki vardır ve bu 

iliĢki Türkiye için ihracattan çok ithalat üzerinden gerçekleĢmektedir. Üretimde 

meydana gelen artıĢın önemli bir kısmı geliĢmiĢ ülkelerden yapılan makine ve teçhizat 

ithalatından kaynaklanmaktadır. Ekonomik büyüme için ithalat daha önemli olmakla 

beraber, ihracat da ithalatı finanse edebildiği ölçüde önem kazanmaktadır.
265

 Bu eğilim 

                                                
265 Ġsmail Tuncer, “Ġçsel Büyüme Modelleri Çerçevesinde: Türkiye‟de Uygulanan 

DıĢ Ticaret Politikalarının Büyüme Etkileri Üzerine”, YayınlanmamıĢ Doktora Tezi, 

Çukurova Üniversitesi Sosyal Bilimler Enstitüsü, Adana, 2001, s.173. 
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küçük dıĢa açık ekonomilerde ekonomik faaliyetler genelde ithalata dayalı olduğunu 

göstermektedir.
266

 

 

Ġhracat birim değerinin ithalat birim değerine oranı olarak hesaplanan dıĢ ticaret 

haddindeki artıĢlar ulusal ekonomi için refah artıĢı anlamına gelmektedir. GSMH ile dıĢ 

ticaret hadleri dalgalanmaları arasındaki çok güçlü olmayan korelasyon katsayılarının 

pozitif olması, aralarındaki aynı yönlü iliĢkiyi doğrulamaktadır. Bulunan korelasyon 

katsayıları GSMH‟nın öncü değiĢken olduğunu ve dıĢ ticaret haddindeki 

dalgalanmaların GSMH‟yı bir dönem geriden aynı yönde takip ettiğini göstermektedir. 

 

 

Tablo 5. GSMH ve Cari Açık Arasındaki Korelasyon Katsayısı 

Gecikme Uzunluğu GSMH(t), CARIACIK(t-i) 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 
** iĢareti yüzde 5 kritik değerinde korelasyonun anlamlı olduğunu göstermektedir. 
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ġekil 50. GSMH ve Cari Açığın Korelasyon Grafiği 

 

                                                
266 

 John Rand ve Finn Tarp, “Business cycles in Developing Countries: They are 

different?”, World Development, cilt.30 sayı:12, 2002, s.2080. 
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Türkiye ekonomisinde canlılık ve daralma dönemlerini açıklamada en önemli 

değiĢkenler cari açıklar ve ithalat hacminin finansman olanaklarıdır.
267

 Tabloya göre 

bulunan GSMH ile cari açığın gecikmesiz hareketi grafikte de doğrulanmaktadır. Ayrıca 

korelasyon katsayılarının negatif bulunması, GSMH ile cari açık arasında ters yönlü 

iliĢkinin olduğunu göstermektedir.  

 

 

Tablo 6. GSMH ve TÜFE Arasındaki Korelasyon Katsayısı 

Gecikme Uzunluğu 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 
  
 ** iĢareti yüzde 5 kritik değerinde korelasyonun anlamlı olduğunu göstermektedir. 

 

 

-.12

-.08

-.04

.00

.04

.08

.12

.16

-20

-10

0

10

20

30

40

50

88 90 92 94 96 98 00 02 04 06

GSMH TUFE

 

ġekil 51. GSMH ve Tüketici Fiyat Endeksinin Korelasyon Grafiği 

 

Tablo 6‟ ya göre GSMH ile TÜFE dalgalanmalar arasında çok güçlü olmayan ters 

yönde bir hareket görülmektedir. Ayrıca bulunan korelasyon katsayıları GSMH‟nın 

öncü değiĢken olduğunu ve TÜFE dalgalanmalarının GSMH‟yı bir dönem geriden ters 

                                                
267

 Yeldan, a.g.e., s.34-36. 
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yönde takip ettiğini göstermektedir. ġekil 51‟de TÜFE serisinin söz konusu dönemde 

oldukça geniĢ bir bantta hareket etmekte olduğu ve dalgalanmaların Ģiddetlerinin çok 

farklılık gösterdiği izlenmektedir. 1994 krizinde TÜFE dalgalanmaları en yüksek zirve 

noktasındayken, GSMH‟daki dalgalanmalar dip noktasına ulaĢmaktadır.  

 

GSMH‟nın diğer değiĢkenler ile arasındaki iliĢkinin yönü ve Ģekli korelasyon 

katsayıları çerçevesinde tek tek incelenerek tespit edilmiĢtir. AĢağıda çapraz korelasyon 

matrisinde bütün değiĢkenlerin birbirleriye olan iliĢkilerinin yönü ve Ģekli aynı anda 

verilmiĢtir. 

 

Tablo 7. Çapraz 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 bakıldığında, GSMH ile dıĢ ticaret haddi, 

döviz kuru ve ithalat arasındaki korelasyon katsayıları pozitif yönlüyken; GSMH ile 

tüketici fiyat endeksi ve cari açık arasındaki korelasyon katsayısının negatif olduğu 

görülmektedir. En yüksek korelasyon katsayısının ithalata ait olduğu hemen göze 

çarpmaktadır. 

 

Ancak, korelasyon katsayıları bize grafiklerden daha net bir izlenim vermesine 

rağmen, serilerin GSMH ile olan sebep sonuç iliĢkisini göstermemektedir. Bu nedenle 

takip eden analizlerde nedensellik testleri yapılacaktır. 

 

GSMH ile parasal değiĢken olarak ele alınan TÜFE dalgalanmaları arasında ters 

yönde bir dalgalanma olmakla birlikte, aralarındaki zayıf iliĢkinin varlığı parasal 
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değiĢkenlerin ekonomik konjonktürü açıklamada yetersiz kaldığı görüĢünü destekler 

niteliktedir. Bu sonuç, reel konjonktür teorisinde para politikasının etkinsizliğini 

doğrulamaktadır. 

 

 

3.4. Birim Kök Testi Sonuçları 

 Seriler arasında ekonometrik olarak anlamlı iliĢkilerin tespit edilebilmesi için 

serilerin durağan olması gerekmektedir. Zaman serilerinde birim kökün varlığı serilerin 

durağan olmadığı anlamına gelmektedir. Durağan olmayan serilerle yapılan zaman 

serisi analizlerde ortaya çıkan düzmece regresyon seriler arasındaki gerçek iliĢkiyi 

yansıtmayacaktır. Bu nedenle öncelikle serilerin durağan olup olmadıkları 

araĢtırılmalıdır.
268

  

 

Bu çalıĢmada serilerin durağanlığını test etmek ve kaçıncı dereceden durağan 

olduğunu belirlemek için yaygın olarak kullanılan GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller (ADF) 

birim kök testi uygulanmıĢtır. ADF için sıfır hipotezi birim kökün var olduğunu yani 

serinin durağan olmadığını; alternatif hipotez ise birim kökün yokluğunu yani serinin 

durağan olduğunu ifade etmektedir. Eğer bulunan test istatistik değeri %1, %5 ve %10 

kritik değerlerinden küçükse sıfır hipotezi reddedilir. Hatalar arasındaki otokorelasyon 

sorununu gideren optimal gecikme uzunluğu, seriler üç aylık verilerden oluĢtuğu için 

maksimum 4 olmak üzere Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) ile belirlenmiĢtir.  

 

Grafik inceleme sonucunda dıĢ ticaret haddi ve TÜFE serilerinde trend 

gözlenmezken, GSMH ve reel döviz kuru serilerinde belirgin bir trend söz konusudur. 

Bu nedenle uygulanacak birim kök testlerinde dıĢ ticaret haddi ve TÜFE serileri için 

sadece sabit terim, diğer seriler için ise sabit terim ve trend dikkate alınmıĢtır. Serilerin 

birim köke sahip olup olmadıklarını belirlemeye yönelik uygulanan ADF birim kök testi 

sonuçları Tablo 8‟de yer almaktadır. 

 

 

 

                                                
268

 Yavuz, a.g.e., s.274. 
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Tablo 8. ADF Birim Kök Testi Ġstatistikleri 

DeğiĢkenler Düzey Gecikme Olasılık Ġlk Fark Gecikme Olasılık 

GSMH* -0,6906 0 0,84  -8,5915 0 0,00 

DTH -1,8129 1 0,37 -11,3155 0 0,00 

DOVIZ* -1,2227 0 0,66  -9,2553 0 0,00 

TUFE* -0,2539 4 0,93  -6,5453 3 0,00 

ĠTHALAT* 0,6898 4 0,99 -5,9756 3 0,00 

CARIACIK* -0,1112 0 0,94 -8,4307 0 0,00 

 

* iĢareti serinin trend içerdiğini göstermektedir. 

**ADF testi için MacKinnon kritik değerleri kullanılmıĢtır. 

 

 

Tabloda değiĢkenlerin düzeylerinde ve birinci derece farklarına uygulanan birim 

kök testi sonuçları verilmiĢtir. Söz konusu serilerin düzeylerine uygulanan ADF testi 

sonuçları serilerin durağan olmadıklarını göstermektedir. Hesaplanan ADF testi 

istatistiğinin mutlak değeri, MacKinnon (1996) kritik değerlerinin mutlak değerlerinden 

küçük oldukları için incelenen tüm değiĢkenlerin durağan olmadığına karar verilmiĢtir. 

Ancak birinci farklarına uygulanan ADF test sonuçları bütün serilerin durağan hale 

geldiğini göstermiĢtir. 

 

Analiz edilecek serilerin birinci dereceden farklarının durağan olması, iki seri 

arasındaki eĢbütünleĢme (cointegration) iliĢkisini araĢtırmak için gerekli önkoĢulu 

sağlamaktadır.  

 

 

3.5. EĢbütünleĢme Testi Sonuçları 

 ADF testi kullanılarak durağanlıkları incelenen serilerin aralarında uzun dönemli 

bir iliĢkinin olup olmadığını belirlemek için eĢbütünleĢme testinin yapılması 

gerekmektedir. Seriler arasındaki uzun dönemli bir iliĢkinin tespiti için Johansen 

EĢbütünleĢme testi kullanılmıĢtır. 
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Tablo 9. EĢbütünleĢme Testi Sonuçları (GSMH) 

H0 λtrace % 5 λmax % 5 Özdeğer 

r = 0 65,55 68,52 31,65 33,46 0,368 

r ≤ 1 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 özdeğer testi sonuçları göz önüne 

alındığında,  %5 anlam düzeyinde trace testi ve maksimum özdeğer testi istatistik 

değerleri tablo kritik değerlerinden küçük olduğu için eĢbütünleĢik vektörün 

bulunmadığı kabul edilmektedir. Johansen eĢbütünleĢme testi sonucuna göre seriler 

eĢbütünleĢik olmadıkları için, uygun tahmin yöntemi olarak VECM yerine VAR 

yöntemi kullanılacaktır. 

 

Bu aĢamadan sonra Granger nedensellik testi yardımıyla değiĢkenler arasındaki 

iliĢkinin yönü belirlenmelidir. Bir sonraki aĢamada ise kısıtsız VAR analizi yardımıyla 

değiĢkenler arasındaki iliĢkinin büyüklüğü, etki tepki fonksiyonları ve varyans 

ayrıĢtırması yöntemleri kullanılarak tespit edilmelidir. 

 

3.6. En Uygun Gecikme Süresinin Belirlenmesi 

 VAR modellerindeki en önemli sorun uygun gecikme uzunluğunun seçimidir. 

VAR analizine baĢlamadan önce, model için uygun gecikmenin belirlenmesi 

gerekmektedir.
269

 En uygun gecikme süresini belirlemek amacıyla LR (ArdıĢık modifie 

edilmiĢ LR test istatistiği), FPE (Son Tahmin Hata Kriteri), AIC (Akaike Bilgi Kriteri), 

SC (Schwarz Bilgi Kriteri) ve HQ (Hannan-Quin Bilgi Kriteri) ölçütleri kullanılmıĢtır. 

 

                                                
269

 Christopfer A.Sims, “Maroeconomics and Reality”, Econometrica, Vol.48, 1980, pp.1-48. 
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Tablo 10. Uygun Gecikme Uzunluğunun Belirlenmesi 

 

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 AIC 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 

5 -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 

 * iĢareti ilgili gecikmenin uygun olduğunu ifade etmektedir. 

 

Tablo 10‟ da uygun gecikme uzunluğu seçimi için elde edilen sonuç yer 

almaktadır. Sonuçlar incelendiğinde LR, FPE, AIC ve HQ kriterleri 5 gecikmenin 

uygun olduğunu göstermektedir. Bundan sonraki analizlerde en uygun gecikme süresi 5 

olarak alınacaktır. Model için uygun gecikmenin belirlenmesinden sonra, bu gecikme 

ile tahmin edilecek VAR modeli sonucunu yorumlayabilmek amacıyla sırasıyla Granger 

nedensellik testi, Etki-Tepki analizi ve Varyans ayrıĢtırması yapılarak değiĢkenler 

arasındaki iliĢkiler tespit edilecektir. 

 

 

 

 



 162 

3.7. VAR Analizi Sonuçları 

 VAR modelinin tahmini sonucunda elde edilen katsayıları yorumlamak oldukça 

güçtür. Bunun yerine, yapısal analizlerin ikinci kısmını oluĢturan ve denklem sistemine 

verilecek Ģoklar karsısında, sistemde yer alan değiĢkenlerin vereceği tepkilerin 

ölçüldüğü etki-tepki fonksiyonları ve varyans ayrıĢtırması analizleri yorumlanır. 

 

VAR modeli değiĢkenler arasındaki iliĢkinin yönüne ek olarak, bu iliĢkinin Ģekli 

ve uzunluğu ile ilgili bilgileri vermektedir. Modelimizde eĢbütünleĢik vektör tespit 

edilmediğinden kısıtsız VAR modeli tahmini yapılmıĢtır. VAR modelinin tahmini 

sonucunda elde edilen katsayıları yorumlamak oldukça güçtür. Bunun yerine denklem 

sistemine verilecek Ģoklar karĢısında, sistemde yer alan değiĢkenlerin vereceği 

tepkilerin ölçüldüğü etki-tepki (Impulse-Response) fonksiyonları incelenmiĢ ve daha 

sonra varyans ayrıĢtırması ile de Türkiye‟deki konjonktürel dalgalanmalarının arz 

Ģoklarından mı yoksa diğer Ģoklardan mı kaynaklandığı yorumlanmaya çalıĢılmıĢtır. 

 

3.7.1. Granger Nedensellik Testi Sonuçları 

  EĢbütünleĢme sonuçları değiĢkenler arasındaki uzun dönemli iliĢkinin 

yönünü göstermemektedir. Ġktisatta değiĢkenler arasındaki iliĢkinin yönünün 

belirlenebilmesi ve test edilebilmesi için, değiĢkenlerin içsel ya da dıĢsal olmaları 

ayrımı yapılmadır. Ancak, sistemde yer alan değiĢkenler arasındaki iliĢkilerin yönü ve 

değiĢkenlerin içsel ya da dıĢsal olduğu bilinmeyebilir.
270

 Bu ihtiyaçtan yola çıkarak, 

Granger sistemde yer alan değiĢkenler arasındaki nedensellik iliĢkilerinin yönünü 

belirlemek için Granger nedensellik testini geliĢtirmiĢtir.
271

  

 

Bu nedenle seriler arasındaki sebep sonuç iliĢkisini irdelemek için Granger 

nedensellik testi uygulanmalıdır. DeğiĢkenler arasındaki nedensellik testi ile ulaĢılan 

sonuçlar Tablo 11‟ de görülmektedir.  

 

                                                
270 Bozkurt, a.g.e., s.91. 
271 

Granger, a.g.e., s.424-438. 
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Tablo 11. Nedensellik Testi Sonuçları 

Bağımsız Değ. Bağımlı Değ. Gecikme F-Ġstatistiği Olasılık 

∆GSMH ∆DOVIZ 5 1,36 0,2520
 

∆DOVIZ ∆GSMH 5 5,96  0,0001
* 

∆GSMH ∆DTH 5 3,80   0,0044* 

∆DTH ∆GSMH 5 0,67 0,6468 

∆GSMH ∆TUFE 5 0,96 0,4507 

∆TUFE ∆GSMH 5 0,24 0,9440 

∆GSMH ∆ITHALAT 5 5,38  0,0003
*
 

∆ITHALAT ∆GSMH 5 10,10 3,3E-07
*
 

∆GSMH ∆CARIACIK 5 2,50 0,0392 

∆CARIACIK ∆GSMH 5 0,90 0,4840 
  * iĢareti Granger nedenselliğin varlığını ifade etmektedir  

 

Granger nedensellik testi sonucuna göre GSMH‟daki konjonktürel dalgalanmalar 

dıĢ ticaret haddi, ithalat ve cari açık serilerindeki dalgalanmalara sebep olan açıklayıcı 

bir değiĢkendir. UlaĢılan diğer bir nedensellik iliĢkisi de reel döviz kurunun ve ithalatın 

GSMH‟daki dalgalanmalara sebep olan açıklayıcı bir değiĢken olmasıdır. Ayrıca 

Tabloya göre GSMH ile TÜFE arasında herhangi bir nedensellik iliĢkisinin 

bulunmadığı gözlenmiĢitr. 

 

Granger nedensellik testi sonuçlarına göre değiĢkenler arasındaki uzun dönemli 

iliĢkinin yönünün bilinmesi, politika yapıcıları için çok önemli bir bulgudur.
272

 GSMH 

ile diğer zaman serileri arasındaki iliĢkilerin yönü ile ilgili sonuçlar aĢağıda Tablo 12‟de 

Ģematik olarak gösterilmektedir. 

 

 

 

 

 

                                                
272 Ramazan Sarı ve Uğur SoydaĢ, 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 Arasındaki ĠliĢkilerin Yönü 

GSMH     Reel Döviz Kuru 

GSMH 
  

  DıĢ Ticaret Haddi 

GSMH    TÜFE 
 

GSMH 
 

  Ġthalat 
 

GSMH     Cari Açık 
 

 

 

Korelasyon katsayıları sonuçları, bulunan Granger nedensellik testi sonuçları 

örtüĢmektedir. Aynı Ģekilde korelasyon katsayıları sonuçlarında GSMH ile ithalat 

arasında oldukça kuvvetli olan iliĢki, Granger nedensellik testi sonucunda da 

GSMH‟dan ithalata ve ithalattan GSMH‟ya doğru çift yönlü etkileĢim olarak ortaya 

çıkmıĢtır. Ancak, GSMH serisinin ekonometrik çalıĢmada kullanılan serilerden TÜFE 

ile Granger anlamında herhangi bir iliĢki olmadığı görülmektedir.   

 

GSMH değiĢtikçe dıĢ ticaret haddi, ithalat ve cari açık etkilenirken, reel döviz 

kuru ve ithalat değiĢtikçe de GSMH etkilenecektir. Bunun yanında TÜFE‟nin reel çıktı 

üzerinde konjonktürel bir etkiye sahip olmadığı söylenebilir, yani GSMH TÜFE‟deki 

değiĢimler karĢısında duyarsızdır.   

 

DeğiĢkenler arasındaki etkinin yönünü belirleyen Granger nedensellik testi, bu 

değiĢimin sadece cari dönem etkisini ortaya koyabilir. Bu nedenle iliĢkilerin 

incelenmesi boyutunda yetersiz kalabilmektedir. 

 

3.7.2. Etki-Tepki Analizi Sonuçları 

  VAR analizi çerçevesinde, serilerden birinin hata terimlerinde meydana 

gelen Ģokların kendisi ve diğer içsel değiĢkenlerin Ģimdiki ve gelecekteki değerlerine 

olan etkisini incelemek için etki-tepki analizine baĢvurulmalıdır.  

 



 165 

Etki-tepki analizi, yapısal Ģoklar üzerine kurulmuĢ bir teknik olduğu için, 

değiĢkenler arasında Granger anlamında nedenselliğin olması önemlidir. Bir x değiĢkeni 

bir y değiĢkeninin nedeni değilse, x üzerine verilecek bir birimlik Ģok, y üzerinde bir 

etki yapmayacaktır. Bu nedenle değiĢkenler arasında öncelikle nedensellik iliĢkisi tespit 

edilerek, değiĢkenlerin içsel-dıĢsal ayırımı yapılmalıdır.
273

 

 

Granger nedensellik iliĢkileri belirlendikten sonra dıĢsaldan içsele doğru sıralanan 

değiĢkenler, VAR modelinin tahmini neticesinde bir politika aracı olarak kullanılacak 

etki-tepki analizi ve varyans ayrıĢtırması için önemlidir. Tahmine ilk girecek olan 

değiĢken, varyans ayrıĢtırmasına göre en dıĢsal kabul edilecek değiĢkendir.
274

 

 

Nedensellik testinde elde edilen sonuçlar temel alınarak, seriler dıĢsal serilerden 

içsel serilere doğru sıralanarak etki-tepki analizi yapılmıĢtır. Modelde yer alan 

değiĢkenlere iliĢkin etki-tepki fonksiyonları hesaplanırken, bu fonksiyon için gerekli 

olan güven aralıkları 2 standart hata için Monte Carlo simülasyonları yardımıyla 

türetilmiĢtir. Grafiklerdeki kesikli çizgiler 2 standart hata için güven aralıklarını, düz 

çizgiler ise modelin hata terimlerinde meydana gelen 1 standart hatalık Ģoka karĢı 

bağımlı değiĢkenin zaman içerisinde gösterdiği tepkiyi ifade etmektedir. Etki-tepki 

analizi sonuçlarının güven aralığı sınırlarında yer alması,   etki-tepki fonksiyonlarının 

istatistiksel olarak anlamlı olup olmadığını anlamak açısından önem taĢımaktadır.  

 

VAR modelinde dört gecikme süresine göre değiĢkenlere pozitif bir Ģok 

uygulandığında GSMH serisinin zaman içinde nasıl tepki verdiği incelenmiĢtir. Elde 

edilen etki-tepki fonksiyonları ġekil 52‟de verilmiĢtir. 

 

 

 

 

                                                
273 Bozkurt, a.g.e., s.95. 
274

 Aynı, s.94. 
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ġekil 52. DeğiĢkenlerdeki Pozitif Bir ġok KarĢısında GSMH‟daki Tepkiler 

 

 

Etki-tepki fonksiyonlarına bakıldığında ilk tespit edilen sistemin durağanlığını bir 

kez daha onaylayan Ģok etkilerinin zamanla sıfıra doğru yaklaĢmalarıdır. Aslında bu 
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durağanlık bütün sistemler için geçerlidir. Ayrıca etki tepki fonksiyonlarının eninde 

sonunda sıfıra yakınsaması tahmin edilen modelin istikrarının bir göstergesidir.  

 

Pozitif bir teknoloji Ģoku mevcut üretim faktörlerinin verimliliklerini 

artıracağından, GSMH‟nın hızlı bir Ģekilde büyümesi beklenir. Ancak arz Ģoku olarak 

ele alabileceğimiz pozitif bir teknoloji Ģoku karĢısında büyümede beklenen artıĢın 

gerçekleĢmediği, aksine büyümenin hızlı bir Ģekilde aĢağıya doğru çekildiği 

görülmektedir. Bunun nedeni olarak teknolojik yatırımların yanlıĢ sektörlere yapılması, 

uygulanan teknolojik yeniliklerin verimliliği artırmaması ya da teknolojiyi yenilemek 

için kullanılan kaynakların oldukça maliyetli olması sayılabilir. Ayrıca yeni 

teknolojilerin ve reformların üretim sürecine uyumunun zaman aldığı gerçeği de göz 

ardı edilmemelidir. 

 

Pozitif bir talep Ģoku sonucunda GSMH dalgalı bir seyir izlemektedir. Ancak 

teorik beklentilerle tutarlı olarak uzun dönemde talep Ģoklarının GSMH üzerinde önemli 

bir etkisinin olmadığı söylenebilir.  

 

Pozitif bir ithalat Ģokunun GSMH üzerindeki olumlu etkisi, Ģokun ilk baĢladığı 

andan itibaren kendini göstermektedir. Ġthalat ile çıktı arasında bulunan güçlü ve pozitif 

korelasyonlar Türkiye ekonomisinde yüksek ithalatın yaĢandığı dönemlerde ekonomik 

geniĢlemenin yaĢandığını doğrulamaktadır. 

 

Cari açık ile GSMH arasındaki iliĢkinin negatif olmasının etkisiyle cari açık 

azalırken GSMH artacaktır. Nitekim cari açık, Türkiye ekonomisinde canlılık ve 

daralma dönemlerini açıklamada önemli bir yeri olan değiĢkenlerden biridir. 

 

DıĢ ticaret haddinde yaĢanan Ģokun etkisiyle GSMH dalgalı bir seyir izlemektedir. 

3. üç aylık döneme kadar GSMH da büyüme gözlenirken, üçüncü dönemden sonra 

büyüme hızı yavaĢlamakta ve daha sonra da artarak uzun dönem denge değerine doğru 

hareket etmektedir. 
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Nominal Ģoklara bağlı olarak GSMH zaman zaman küçük sıçramalar yapsa da, 

nominal Ģokların ne kısa dönemde ne de uzun dönemde GSMH‟daki dalgalanmaları 

açıklamakta etkisinin olmadığı söylenebilir. Elde elden bu sonuçlar reel konjonktür 

teorisinin teorik beklentilerini doğrulamaktadır. 

 

3.7.3. Varyans AyrıĢtırması Sonuçları 

  Varyans ayrıĢtırması, bir değiĢkene iliĢkin öngörü hata varyansının diğer 

değiĢkenler tarafından açıklanma oranıdır.
275

 VAR sistemi içinde değiĢkenlerin 

kendilerinde ve diğer değiĢkenlerde ortaya çıkan tesadüfi Ģokların nisbi değeri 

konusunda önem taĢıyan varyans ayrıĢtırmasının amacı, modelde yer alan değiĢkenlerin 

kendilerinde ve diğer değiĢkenlerden birinde meydana gelecek bir Ģokun yüzde kaçının 

kendisinden ve diğer değiĢkenlerden kaynaklandığını gösterebilmektir.
276

 Etkiler 

yüzdesel olarak gösterildiği için etkilerin toplamı 100 değerini vermektedir.  

 

Buna göre arz Ģoku, talep Ģoku, nominal Ģok, ithalat Ģoku, cari açık Ģoku ve dıĢ 

ticaret haddi Ģokunun GSMH üzerindeki etkileri varyans ayrıĢtırması yöntemiyle 

belirlenmeye çalıĢılmıĢ ve sonuçlar Tablo 13‟de verilmiĢtir.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                
275 Bozkurt, a.g.e., s.95. 
276

 Enders, a.g.e., s.280. 
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Tablo 13. ġokların GSMH‟ya Etkilerinin Varyans AyrıĢtırması 

Dönem S.E. Arz ġoku 
Talep 

ġoku 

DıĢ Ticaret 

Haddi ġoku 

Nominal 

ġok 

Ġthalat 

ġoku 

Cari Açık 

ġoku 

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 ayrıĢtırmasından elde edilen sonuçlara göre, GSMH‟da meydana gelen 

değiĢimlerin kaynağı 1. dönemde sadece arz Ģoku olarak değerlendirdiğimiz teknoloji 

Ģoklarından kaynaklanmaktadır. Bu etki 2. dönemde %73‟e inmekte ve takip eden 

dönemlerde değiĢken bir seyir izleyerek 12. dönemde %64‟e kadar gerilemektedir. 

Tablodaki sonuçları değerlendirdiğimizde arz Ģokları hem kısa hem de uzun dönemde 

GSMH‟daki dalgalanmaların en önemli nedenidir.  

 

GSMH‟daki dalgalanmaları açıklayan diğer bir önemli faktör de ithalattaki 

değiĢmelerdir. Ġthalat Ģoku karĢısında GSMH önce hızla artarak % 30‟lara çıkmıĢ, daha 

sonra dalgalı bir seyir izleyerek % 27 seviyelerinde sabitlenmiĢtir. 
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DıĢ ticaret haddindeki hareketliliğin GSMH‟daki değiĢmeler üzerindeki etkisi de 

ancak %1‟nin altında kalmıĢtır. 

 

Nominal Ģokların etkisi hem kısa hem de uzun dönemde %1 seviyelerinde kaldığı 

için GSMH‟daki dalgalanmaları etkileme gücü yok denecek kadar azdır. Elde edilen bu 

sonuç doğrultusunda, nominal Ģokların kısa ve uzun dönemde GSMH büyümesinde 

etkili değildir denilebilir. 
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SONUÇ 

Finansal serbestleĢme dönemiyle birlikte Türkiye ekonomisi dıĢ Ģoklara karĢı daha 

duyarlı hale gelerek kırılgan bir finansal sisteme sahip olmuĢtur. Çünkü ülkelerin dıĢa 

açılma derecesi arttıkça kullanacağı politika araçlarının etkinliği azalacağından dünya 

ekonomisinde yaĢanan geliĢmeler ülke ekonomisini daha fazla etkileyecektir. Bu 

süreçte konjonktürel dalgalanmaların yapısı da büyük ölçüde değiĢmiĢtir. Konjonktürel 

dalgalanmalara kaynak olan Ģoklar içsel ve dıĢsal olabildiği gibi reel ya da parasal 

olabilmektedir. 

 

Ülkelerin ekonomik yapıları ve sistemleri farklı olduğu için ekonomik konjonktür 

her ülkede farklı özellikler ve etkileĢim göstermektedir. Konjonktür konusunda 

geliĢtirilmiĢ birçok teori olmakla birlikte, bu teoriler her ekonomik yapı ve sistem için 

farklı ekonomik sonuçlar verebilmektedir.  

 

Sürekli bir değiĢim ve geliĢim süreci içinde olan Türkiye‟de ekonomik dengeyi 

sağlayabilmek için gerek kısa gerekse uzun dönemde uygun istikrar politikaları 

belirleyerek ekonomide meydana gelen konjonktürel dalgalanmalar en aza indirgenmeli 

ve ekonomideki istikrar sağlanmalıdır. Bu amacı gerçekleĢtirebilmek için ekonomik 

faaliyetlerde değiĢikliklere neden olan konjonktürel dalgalanmaların kaynakları doğru 

olarak saptanmalıdır.  ĠĢte bu noktada ekonomideki geliĢmeleri sağlıklı bir biçimde 

değerlendirmek ve doğru iktisat politikalarını geliĢtirmek açısından konjonktürel 

dalgalanmaların nedenlerinin son derece önemli olmuĢtur. Türkiye‟de büyüme üzerinde 

etkili olan Ģokları kısıtsız VAR yöntemiyle analiz etmeye çalıĢtığımız bu çalıĢmada elde 

edilen sonuçları Ģöyle özetleyebiliriz. 

 

Korelasyon katsayıları sonuçlarına bakıldığında öncelikle Nisan 1994, sonrasında 

da Kasım 2000 ve ġubat 2001 tarihlerindeki krizlerin seriler üzerindeki etkileri hemen 

göze çarpmakla birlikte aĢağıdaki sonuçlar elde edilmiĢtir.  

 

GSMH ile reel döviz kuru dalgalanmalarının aynı yönde hareket ettiği 

görülmüĢtür. Türkiye ekonomisinde ekonomik geniĢleme ve reel döviz kurunun 

değerlenmesi dönemleri aynı anda oluĢmaktadır. Türkiye ekonomisinin büyüme 
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dönemlerinde reel döviz kurunun değer kazanırken, ekonomik kriz dönemlerinde ise 

reel döviz kurunun çok düĢük düzeylere inmiĢtir. 

 

GSMH ile ithalat dalgalanmalarının aynı yönde hareket ettiği ve aralarında yüksek 

olasılıklı korelasyon katsayılarının olduğu görülmüĢtür. Ġthalat ile çıktı arasında bulunan 

bu güçlü ve pozitif korelasyonlar, ekonomik faaliyetlerin genelde ithalata bağımlı 

olduğunu göstermektedir.  

 

DıĢ ticaret ile büyüme arasında pozitif bir iliĢki vardır ve bu iliĢki Türkiye için 

ihracattan çok ithalat üzerinden gerçekleĢmektedir. Çünkü üretimde meydana gelen 

artıĢın önemli bir kısmı geliĢmiĢ ülkelerden yapılan makine ve teçhizat ithalatından 

kaynaklanmaktadır. Korelasyon katsayılarının pozitif bulunması aralarındaki aynı yönlü 

iliĢkiyi doğrularken, dıĢ ticaret haddindeki artıĢlar ulusal ekonomi için refah artıĢı 

anlamına gelmektedir.  

 

Cari açık ve GSMH arasında gecikmesiz ve ters yönlü iliĢki bulunmuĢtur. Türkiye 

ekonomisinde canlılık ve daralma dönemlerini açıklayan en önemli değiĢkenlerden biri 

cari açıklardır. Türkiye‟deki cari açığın asıl belirleyicisinin dıĢ ticaret dengesindeki 

bozulmadır. Özellikle 2001 yılından itibaren hem ihracatta hem de ithalatta çok belirgin 

bir artıĢ trendi gözlenmekle birlikte ithalattaki artıĢ ihracattaki artıĢı büyük bir oranda 

aĢtığı için cari açıkta ciddi bir kötüleĢme gözlenmiĢtir. 

 

TÜFE ile GSMH arasındaki korelasyon iliĢkilerinin negatif çıkması, TÜFE‟deki 

yükselmenin büyümeyi olumsuz yönde etkilemesinden kaynaklanmaktadır. 1994 

krizinde TÜFE dalgalanmaları en yüksek zirve noktasındayken, GSMH‟daki 

dalgalanmaların dip noktasına ulaĢması bu sonucu doğrulamaktadır. 

 

Korelasyon analizinde seriler arası bir etkileĢimin varlığı hakkında bilgi sahibi 

olduktan sonra, bu seriler arasındaki sebep sonuç iliĢkisinin yönünü belirlemek için 

Granger nedensellik testi yapılmıĢtır. Granger nedensellik testi sonucuna göre 

GSMH‟daki değiĢmeler dıĢ ticaret haddi, ithalat ve cari açık değiĢkenlerinin 

dalgalanmalarına sebep olan açıklayıcı bir değiĢkendir. Ayrıca ulaĢılan diğer bir 
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nedensellik iliĢkisi de reel döviz kuru ve ithalattaki değiĢmelerin GSMH‟daki 

dalgalanmalara sebep olan açıklayıcı bir değiĢken olmasıdır. 

 

Hasıladaki dalgalanmalar ile diğer değiĢkenler arasındaki iliĢki gerek seriler arası 

korelasyon testlerinde gerekse Granger nedensellik sınamalarında ciddi olarak tutarlılık 

göstermektedir. Aynı Ģekilde korelasyon katsayıları sonuçlarında GSMH ile ithalat 

arasında oldukça kuvvetli olan iliĢki, Granger nedensellik testi sonucunda da 

GSMH‟dan ithalata ve ithalattan GSMH‟ya doğru çift yönlü etkileĢim olarak ortaya 

çıkmıĢtır. Ancak, GSMH serisinin TÜFE ile Granger anlamında herhangi bir iliĢkisinin 

olmadığı görülmüĢtür.   

 

VAR analizi bize değiĢkenler arasındaki iliĢkinin yönüne ek olarak bu iliĢkinin 

Ģekli ve uzunluğu ile ilgili bilgileri vermektedir. VAR analizinde ilk adım olarak, 

değiĢkenlere verilecek Ģoklar karĢısında, GSMH‟nın vereceği tepkilerin ölçüldüğü etki-

tepki fonksiyonları incelenmiĢtir. VAR analizinin ikinci kısmını oluĢturan varyans 

ayrıĢtırması ile de Türkiye ekonomisindeki konjonktürel dalgalanmaların reel 

konjonktür teorisinin öngörüsüne uygun olarak arz Ģoklarından mı yoksa diğer 

Ģoklardan mı kaynaklandığı yorumlanmaya çalıĢılmıĢtır. Elde edilen sonuçlar inceleme 

döneminde talep, arz ve nominal Ģokların büyüme üzerindeki etkileri reel konjonktür 

teorisinin öngörülerini desteklemektedir. 

 

Pozitif bir teknoloji Ģoku mevcut üretim faktörlerinin verimliliklerini 

artıracağından, GSMH‟nın hızlı bir Ģekilde büyümesi beklenir. Ancak arz Ģoku olarak 

ele alabileceğimiz pozitif bir teknoloji Ģoku karĢısında büyümede beklenen artıĢın 

gerçekleĢmediği, aksine büyümenin hızlı bir Ģekilde aĢağıya doğru indiği görülmektedir. 

Buna neden olarak yanlıĢ sektörlere yapılan teknolojik yatırımlar, uygulanan teknolojik 

yeniliklerin verimliliği artırmaması ya da yeni teknolojinin getirdiği maliyet sayılabilir. 

Ayrıca teknolojideki değiĢme bazı iĢyerlerinin kapanmasına ve iĢ olanaklarının yok 

olmasına neden olabilmektedir. Arz Ģokları baĢlangıçta GSMH‟nın büyümesini olumsuz 

yönde etkilese de, 3. dönemden sonra beklenen büyüme gerçekleĢecektir. Sonuçlara 

göre, arz Ģokları hem kısa hem de uzun dönemde GSMH‟daki dalgalanmalara neden 
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olan en önemli faktör olarak bulunmuĢtur. Pozitif bir talep Ģoku öncelikle GSMH‟da 

negatif bir etki yaratsa da ilk Ģokun etkisinden sonra GSMH‟da büyüme gözlenmiĢtir.  

 

DıĢ ticaret haddindeki hareketliliğin GSMH‟daki değiĢmeler üzerindeki etkisi 

uzun dönemde ortaya çıkmaktadır. DıĢ ticaret haddindeki hareketliliğin GSMH‟daki 

değiĢmeler üzerindeki etkisi de ancak %1‟nin altında kalmıĢtır. DıĢ ticaret haddinde 

gözlenen olumsuz bir geliĢme ihraç malları fiyatlarını düĢürürken, ithal malların satın 

alma gücünün azalmasına neden olacaktır. Ayrıca ülkeye gelecek yabancı sermaye de 

yavaĢlayacaktır. DıĢ ticaret haddinde yaĢanacak bu negatif Ģok ulusal ekonomi için 

daralma anlamına gelmektedir. Talep Ģoklarının ise uzun dönemde GSMH üzerinde 

önemli bir etkisinin olmadığı söylenebilir. 

 

TÜFE‟deki değiĢimlere bağlı olarak GSMH zaman zaman küçük sıçramalar yapsa 

da, nominal Ģokların hem kısa hem de uzun dönemdeki etkisi %1 seviyelerinde 

kalmaktadır. Nominal Ģokların GSMH‟daki dalgalanmaları etkileme gücü yok denecek 

kadar az olduğu için, ne kısa ne de uzun dönemde GSMH‟daki dalgalanmalar üzerinde 

etkili olmadığı söylenebilir.  

 

Elde elden sonuçlara göre Türkiye‟de konjonktürel dalgalanmaların kaynağının 

arz Ģokları olduğu görülmektedir. Bu da reel konjonktür teorisinin teorik beklentilerini 

doğrulamaktadır. O halde konjonktür analizinde reel konjonktür teorisinin Türkiye 

ekonomisi için anlamlı olduğu ve bu teorinin Türkiye‟de konjonktürel dalgalanmaların 

nedenlerini açıklamada katkısının olabileceği söylenebilir. 

 

Reel konjonktür teorisinin öngörülerine göre, ekonomideki bir istikrarsızlık 

karĢısında, devletin izleyeceği politika aktif olmamalıdır. Eğer devlet bir arz Ģoku 

karĢısında geniĢletici bir para politikası izlerse, bu sadece fiyatlar genel düzeyini 

artıracak, istihdam ve çıktı gibi reel değiĢkenler üzerinde etkili olmayacaktır. Diğer 

taraftan enflasyonu düĢürmek için izlenecek daraltıcı politikalar da ekonomideki 

durgunluğu artıracaktır. Bu nedenle konjonktürel dalgalanmaları gidermek için devlet 

herhangi bir politika önerisinde bulunmamalıdır. Çünkü dalgalanmaları gidermek için 

devletin önereceği politikalar refahı azaltıcı yönde etki yapacaktır. 
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Ancak bu çalıĢmada elde edilen bulguların Türkiye ekonomisi için somut 

gerçekleri yansıttığı iddia edilmemektedir. Çünkü ekonomiyi etkileyen birçok Ģok 

olmasına karĢın Ģokların sayısı dört ile sınırlandırıldığı gibi konuya bakıĢ açısından da 

subjektif görüĢlere dayanmaktadır. Ekonomide mutlak doğrular ve evrensel kurallar 

olsa da, seçilen model ve ekonomi politikası araçları farklı ekonomik yapılarda farklı 

ekonomik sonuçlar verebilmektedir. Yani Ģokların sayısında ve değiĢkenlerde yapılacak 

değiĢikliklerle oluĢturulacak farklı modellerde değiĢik sonuçlar elde edilebilecektir. 
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