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GIRIS

XVIIL y.y. ’a kadar savasg, kitlik, dogal afetler, salgin hastaliklar gibi nedenlerle
ekonomileri sarsilan bati toplumlan igin, siireklilik arz etmeyen ve meydana gelis sekliyle
periyodik olmayan bu rassal dalgalanmalar ¢ok fazla énem tasimamaktaydi. Ancak XVIIIL.
y.y. da meydana gelen sanayi devrimi ile endiistrilegsen bat1 ekonomilerinde sanayilegsme ve
pazarin geligsmesine paralel olarak, hem iireticiler hem saticilar i¢in ekonomik refah ve
zenginlik donemlerini gerileme, igsizlik yoksulluk doénemlerinin izledii g6zlenmmistir.
Kapitalist sistem ve getirdifi serbest piyasa ekonomisi konjonktiirel dalgalanmalarin dogus
sebebi olarak gosterilmektedir. Tarihte goriilen en biiyiik dalgalanma 1929 yilinda Amerika
Birlesik Devletleri’ nde baglayan ve tiim diinyaya yayilan Biiyiikk Depresyondur.

Yiiksek refah diizeyi ile yasamay: amaglayan toplumlar bu refaha siireklilik ve
diuzenlilik kazandirmak istiyorlarsa, ekonomik hayattaki dalgalanmalarin sebeplerini
aragtirarak bu dalgalanmalar ortadan kaldirmak igin izlenmesi gereken iktisadi politikay1
tespit etmek zorundadirlar. Ekonominin i¢inde bulundugu toplu durumu ifade eden ekonomik
konjonktiirt iyi tammak ve tamimlamak, makroekonomik degiskenler tizerindeki etkilerini
dogru degerlendirmek, ekonomiye istikrar kazandirmak agisindan biiyiik dnem tagimaktadir.

Bu amagla ilk olarak ¢aligmamizin birinci béliimiinde tasidifi 6nem, ozellikleri ve
meydana gelis nedenleri ile konjonktiir kavrami agiklanarak iktisadi digiince okullarinin
etkisine gore siras1 ile Klasik, Keynesyen, Monetarist, Yeni Klasik (Rasyonel Bekleyisler




Teorisi), Yeni Keynesken Konjonktiir Teorileri agiklanmigtir. Daha sonra konjonktiirel
dalgalanmalan, yetkili siyasi partilerin veya siyasilerin, segmenin ilgisini segmek amaciyla
yuriittiikleri Gretim, tiikketim veya i odakll politikalara baglayan siyasi konjonktiir teorileri

incelenmektedir.

Ekonomik konjoktiiriin gelecekte neyi gosterecegini tahmin etmek igin makro
ekonomik degiskenlerin hareketlerinin incelenmesi ve kargilikli iligkilerinin belirlenmesi
gerektigi apagiktir. S6z konusu bu analizler ile tiim degiskenlerin degil stratejik ve en anlaml
olan degiskenlerin kisa vadeli gelismeleri incelenmektedir. Bu nedenle galigmanin ikinci
béliimiinde iktisadi o6nem tagiyan ekonomik ve sosyal gostergelerin  konjonktiirel

dalgalanmalarla iligkisi ve etkisi incelenmektedir.

Caligmanin Ggiincli  bolimiinde ise makraoekonomik degiskenlerin karsilikh
iligkilerini analiz etmemizi saglayacak VAR (Vector Autoregressive) modelleri tamimlanarak
modele ait sistemin dinamik karakteristikleri olan Etki — Tepki Fonksiyonu ve Varyans

Ayristirmast Analizi agiklanmigtir.

Dordiincti boliimde konjonktiirel dalgalanmalara neden olarak gosterilen talep
soklarim meydana getiren degiskenlerin karsilikli iligkileri, tahmin edilen VAR modeli ile
incelenmigtir. Bu amagla, ilk olarak degiskenler, trendden arindirma veya farklandirma gibi
yontemlerle stokastik ve deterministik bilegenlerinden arindinimigtir. Boylece degiskenlerin
duragan olmasi saglanmistir. VAR modellerindeki degiskenlerin duragan olmasinin gerekip
gerekmedigi tartiyma konusudur. Ancak, konjonktiirel dalgalar iizerinde var olan sosyal ve
ekonomik bilgilerin degerlendirilmesi igin, bu dalgalanmalarin yarattif1 fonksiyonel geklin
konjonktiir i¢inde izledigi yol analiz edildiginden duragan zaman serilerinin kullanimi zoruniu
hale gelmektedir. Ciinkii bu amagla,. Daha sonra uygun gecikme uzunlugu ile tahmin edilen
VAR modelinden elde edilen Etki — Tepki fonksiyonu ve Varyans Aynistirmasi analizi
aracthfiyla talep soklari ve toplam ekonomik aktiviteyi temsil eden makroekonomik

buyukliikler arasindaki kargilikh iligkilerin vartigi arastirilmigtir.
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Bu bolimde tagidigt onem, 6zellikleri ve meydana gelis nedenleriyle konjonktiir
kavrami agiklanarak iktisadi digiince okullannin etkisine gore konjonktiir teorileri

incelenmigtir.

1.1 EKONOMIK DALGALANMALAR ve KONJONKTUR KAVRAMI

Bir iilkenin ekonomik faaliyetinin gidigatini gosteren zaman serileri incelendiginde
bunlarin diizgiin sekiller ifade etmedigi goriiliir. Ister kredi hacmi gibi tek bir faaliyet olsun,
ister milli gelir gibi ekonomik faaliyetin toplu olarak seyrini gosteren evrensel degerler olsun,
onemli olan gézlenen dalgalanma ve degismelerdir. | Bu dalgalanmalar toplum iizerinde kimi
zaman geligme-genisleme olarak ifade edilen refah yonli kimi zaman duraklama hatta
bunalim yonli bir etki yaratacagindan istikrarsizliga neden olmaktadir.

Bu istikrarsizhifi dnlemek amaci ite toplum, hem refah diizeyini yiiksettmek hem de
refaha stireklilik ve diizenlilik kazandirmak igin caligmaktadir. Artan gelir diizeyi gibi
yiikselen refaha kolayca uyum saglayan birey ve toplum, refah ve gelir diizeyindeki gegici
algalmalara bile karg: koymakta ve ona uymada gugliik gekmektedir. >

Bu noktada konjonktiirel dalgalanmalar, bir iilkenin toplam ekonomik faaliyetindeki
yiikselme ve algalma yonlii hareketlilikleri gosteren ekonomik dalgalanmalar oldugu i¢in daha

' Y. DEMIRGIL, Konjonktiire Giris; Mentes Yaymnlan, istanbul; 1960, 5.158.
2 Cafer UNAY, Makro Ekonomi, Vipas Yaynlari, Bursa, 1999, 5.132.



gok dikkat ¢ekmektedir’ Bu nedenle ekonomik dalgalanmalar simflandinldiktan sonra
konjonktiir ve konjonktiirel dalgalanma kavramlanm daha kapsamh sekilde ele almak dogru
olacaktir.

1.1.1 Ekonomik Dalgalanmalar

Birey ve toplum i¢in amag siirdiriilebilir bir biyiime ise ekonomik hayattaki bu
dalgalanmalarin nedenlerini arastirip incelemek ve bu dalgalanmalan ortadan kaldirmak igin
takip edilmesi gereken iktisadi politikayr tespit etmek bir ihtiyag hatta zorunluluktur. *
Ekonomik dalgalanmalar ¢esitli zaman periyotltarma gore farkhihk gostermektedir. Su
asamada bu ekonomik dalgalanmalari meydana geldikleri zaman periyotlarina gore
simflandirmak atifacak itk adimdir. Bu simiflandirma

- Konjonktiirel (devresel) Dalgalanmalar
- Anizi (tesadiifi-gecici) Dalgalanmalar

- Mevsimsel Dalgalanmalar

- Trend

olarak yapilabilir. Burada bu dalgalanmalar kisaca ele alinacaktir.

1.1.1.1 Konjonktiirel Dalgalanmalar
Konjonktiirel dalgalanmalar, toplam ekonomik faaliyetlerde meydama gelen ve

yinelenen fakat periyodik olmayan yani diizensiz genigleme ve daralma hareketleridir. Bu
hareketler istihdam, fiyatlar, GSMH gibi tiim makroekonomik degiskenlerde meydana
gelirler’ ve hemen hemen ayni yonde ve ayni zamanda, fakat farkl: oranlarda hareket ederler.®

Konjonktiirel dalgalanmalar genellikle i g¢evrimi ( Business Cycle ) olarak

adlandirilir. Bunun nedeni her bir dalgalanmada genisleme ve daralma evrelerinin diizenli

? Howard J. SHERMAN, The Business Cycle: Growth and Crisis Under Capitalism, Princeton University Press,
New Jersey, 1991, 5.7.

*Y. DEMIRGIL, a.ge., 5.158.

% Laurence H. MEYER, Macroeconomics: A Model Building Approach, South-Western Pablishing, 1980, s.54.
® M. H. SPENCER ve D. M. AMOS; a.g.e., s.137;



olarak birbirini izlemesidir.” Ancak gercek ve diizenli bir gevrim ekonomiyi bir tepe
noktasindan bir dip noktasina ve bir dip noktasindan bir tepe noktasina aym siklikta ve aym
geniglikte tagiyacaktir. Makroekonomik degiskenler de ekonominin dip ve tepelerindeki

doniim noktalari arasinda ayni oranda veya farkli oranda degisecektir.

Konjonktiirel dalgalanmalar ise asla bu sekilde meydana gelmemektedir. Yukarida
bahsettiimiz bu diizenli gidisat digsal olaylarla bozulmaktadir. Bunlar; savaslar, politik
degisimler, teknolojide meydana gelen ani degismeler, petrol veya altin kesifleri, tiiketici

tercihlerindeki kendiliginden meydana gelen ani degisimler v.b. gibi olaylardir. ®

3 .
ﬂ Kon jonk tiir
_} dalgatanmalan

Trend

Mevsim
dalgalanmalari

Trend, Mevsim ve Konjonktiir Dalgalanmalar: °

1.1.1.2 Trend

Trend birgok yila ait ve belli bir periyottaki, hemen hemen tiim ekonomik verileri
niteliklerine gore analiz eden, uzun seyirli yiikselis ve iniglerdir. Bu nedenle konjonktiir

dalgalarina oranla daha uzun bir devreyi kapladig: soylenebilir. '

Ekonomik faaliyetler yillar itibariyle az veya gok sabit bir oranda gelistiginde bu trend
dogrusal olabilirken ekonomideki gelisme egilimleri, tek tek sanayilerin ve isletmelerin

geligme egilimlerinin birlesimi oldugunda egrisel trend goriilebilir."!

"M. R. DARBY, Intermediate Macroeconomics, McGraw-Hill Kogakusha, LTD., 1979, s.54.

¥ F. S. BROOMAN, Macroeconomics, George Allen-Unwin LTD., 4th. Edition, LONDON, 1970, 5.320.

% Bilge A. KOKSAL, a.g.e., 5.459.

'° Milton H. SPENCER ve Orlev M. AMOS, Contemporary Macroeconomics, 8th. Edition, Worth Publishers,
USA, 1993, 5.137.

"' Mustafa OZER, Modern Konjonktiir Teorileri, Anadolu Universitesi Yayinlan; No: 1030, Eskischir, 1998, s5.7.
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Trend

c ol Mevsim

" dalgalanmalan

v

Trend ve Mevsimsel Dalgalanmalar
( Konjonktiir dalgalanmast bulunmadii durumda )

1.1.1.3 Arzi Dalgalanmalar

Anzi dalgalanmalar onceden tahmin edilmesi mimkiin olmayan digsal etkenler
nedeniyle ekonomik faaliyetlerde degiymelere neden olan diizensiz dalgalanmalardir. Savas,
yangn, deprem, kuraklik, politik istikrarsizitk gibi tesadiifi-etmenler diizensiz dalgatanmalara
ornek olarak verilebilir. Bu dalgalanmalar s6z konusu oldugunda ekonomide kargilagilan

hareketlerin varligini ve siddetini 6nceden kestirmek ise oldukga giig olacaktir.

1.1.1.4 Mevsimsel Dalgalanmalar

Mevsimsel dalgalanmatarticari ve ekonomik- faaliyetlerde bir sene iginde  meydana
gelen ve periyodik olan yani bagladi: noktaya geri dénen dalgalanmalardir. Bu dalgalanmalar
sanayi Uretiminde, tanmsal iiretimde, tiiketic t%l_ebinde* ve fiyatlardaki degisikliklerle kendini
gosterir.”’ Bu dalgalanmalar mevsimler gibi dogél—olaylar ile sosyal olaylara ve aligkanliklara
bagl olarak gerceklesir. )

Dogal olaylar, tanm kesimi yoluyla tiim ekonomiyi etkileme egilimi gosterirler.
Ornegin, yaz aylarinda hasat mevsimindé faaliyetlerin yiikselmesiyle istihdam artarken kig
aylarinda bu faaliyetlerin azalmas: igsizlik yaratir. Turistik faaliyetler gibi baz1 sosyal olaylar

da dogal kosullara bagli olarak ekonomide hareketlilife neden olur. Bunlarin yam sira;

12 Bilge A. KOKSAL, Istatistik Analiz Metodlan, Caglayan Kitapevi, 3. Bask, istanbul, 1985, s:458
13 John R. STOCKTON ve Charles T. CLARK, Introduction to Business and Economic Statistics, South-
Western Publishing, 5th. Edition, 1975, s.340.



caligma, tatil, gezi, bayram, 6gretim y1l1, dini adetler gibi diSer baz1 sosyal adet ve davramglar
da ekonomideki dalgalanmalarin nedenlerindendir. **

Tiim bu faktorlere ragmen, belli bir periyoda sahip otan mevsimsel dalgalanmalara
karst onlem alma imkam bulinmaktadir. Ornegin; yaz mevsimi siiresince yakit stok eden

tiiketici kig mevsiminde fiyat artig1 gibi bir sorundan etkilenmeyecektir.

1.1.2 Konjonktiir

Ekonomi istikrarimi devam ettirdigi siirece dikkate alinmayan- konjonktiir; 6zellikle
gelisen sanayilesmeye paralel olarak 19. yy dan sonra kriz, bunalim ve buhranlarin stireklilik
arz etmeleri ile dikkatleri tizerine toplamustir. °

Son yiltarda iktisatgitarin yakindan-ilgitendigi konjonktiir; pek ¢ok kavramn aksine
kuramsal bir kavram degildir. Tarihsel bir siireg i¢inde deneye ve gozleme dayamlarak ortaya
¢ikarilan ve bir litkenin ekonomik hayatinin yiikselme ve algalma yoniinde gosterdigi dalgali
hareketler ile bu hareketleri gevreleyen gartlarin bitintidir.

20. yy ortalanina kadar Ekonomistler, giicli ve devresel ofan bu yukarr agag:
sallamglart tamimlamak icin refah ve depresyon terimlerini kullanirlardi. Bundan sonra
ekonomik aktivitelerdeki dalgalanmalar daha ihmh olmaya dogru yoneldi. Bu nedenle
ekonomik biiyiime ve kiiglilmeleri agiklamak igin giintimiizde canlanma (recovery) ve

gerileme (recession) terimleri kullamiimaktadir.

Konjonktiirel dalgalanmalarin deneysel tamimlamasi Wesley Clair Mitchell ile
baglamigtir. Wesley bu dalgatanmalarr 4 evreye ayirmigtir. Buniardan ikist genigleme

(expansion), ikisi daralma (contraction) periyodundadir.

Bir konjonktiirel dalgalanmanimn itk-dip noktasmdan baslayan hizir ve dik bir yiikselme
canlanma evresi olarak adlandirilir. Canlanma evresini daha biyiik bir gelisme evresi takip
eder. Bu evre genisleme veya refah devresi olarak bilinir.” Ardindan datgatanma asagiya dogru

bir diigiis gosteren daralma evresine girer. En sonunda bu daralma depresyon (depression)ad:

14 Cafer UNAY, Ekonomik Konjonktiir (Analiz- Teori-Tahmin) , Kalite Matbaas1,_Ankara 1978, 5.62.
>F. S. BROOMAN, a.ge., 5.320.



verilen ¢okme-bunalim evresine girer. Yumusak depresyonlar zaman zaman daralma olarak

anilir, '

Bir konjonktiirel dalgalanma daha detayli dénemlere aynlarak da incelenebilirken,
donemlerin numaralandinlmas: mantik ¢ergevesi iginde istege bagl olarak, 6l¢iim ise iki tepe
noktasi veya iki dip noktasi arasi esas alinarak yapifabilmektedir. Bunu sekil iizerinde

aciklayabiliriz.

Makro ekonomik degisken

A

Genel Gériiniim®’

Sekilde goriilen a ile ¢ ve j ile | arasindaki dénemler dalgalanmanin kriz (slump-gukur)
donemini ifade eder, b ve k noktalar1 dip noktalandir. f ile h arasi durgunluk mutlak ¢ikti

seviyesindeki azalma ile tammlanir.™ h ile k aras1 depresyon dénemidir.

b ve d arasi canlanma, d ve f arasi refah (prosperity) donemidir, genellikle artan gelir
ve sanayi iiretimi ile diigen igsizlik oram1 gozlenir." e ile g arasindaki periyot tepe donemidir,
f noktas: tiim dalgalanma boyunca ticari faaliyetlerin en yiiksek dizeyinde oldugu dénem
doruk (peak) noktasidir. Sonu¢ olarak, b ile k arasi bir konjonktiirel dalga periyodu
olusturacak olursa b-f aras1 ¢ikis, f-k aras1 inis periyodu olacaktir.

' H.J. SHERMAN, age., s.11.

7 Misfit AKYUZ, Gostergelerle Ekonomik Durumun izlenmesi, Marmara Universitesi Uluslararas: Ekonomik
Iligkiler Aragtirma ve Uygulama Merkezi, Istanbul, 1995, s.5.

'*L.H. MEYER. age. s.54.

M. R. DARBY, a.ge., s.55.



1.1.2.1 Konjonktiirel Dalgalanmalarin Ozellikleri

1. Konjonktiirel dalgalanmalar kapitalizmde ve kapitalizmle dogmustur. Serbest piyasa
ekonomisinde, ekonomik faaliyetler yiiriitilemeyeceginden arz ve talep dengesini
saglamak mimkiin olmayacak ve ekonomide dalgalanmalarla kars:i karsiya
kalinacaktir.

2. Konjonktiir genellikle sanayilesen ilkelerde, sanayi sektoriinde bay gosterir ve diger
iilkelere ve sektorlere de yansir. Tarim ekonomisinin hakim oldugu iilkelerde
buhranlar genellikle daha uzun siirerler ve devamls rutin bir hal alirlar.

3. Konjonktiiriin standart yapisi (daralma-dip-genisleme-zirve) ekonomide tekrar tekrar
goriilebilir. Bunun nedeni yinelenen dalgalanmalar olmalanidir. Ancak bu
dalgalanmalann higbiri periyodik degildir, bu nedente diizenli olarak veya onceden
tahmin edilebilir bir siiregte ortaya ¢ikmazlar. Devam siireleri de ayni1 zaman periyodu
iginde degildir ki bu dalgalanmanin ekonomik faaliyetler {izerindeki yayilma
mekanizmas: ile yakindan ilgilidi. Bu nedenle sona ermeleri de onceden

kestirilemez. !

4. Konjonktirel dalgalanmalarin genigligi ¢ok diizensizdir, bir dalganin biiyiime ve
kiigtilme evresinin genisligi bile ayn1 degildir, ¢iinkii genislik daha once agiklamig
oldugumuz rastsal yani digsal soklardan etkilenir. Fakat bu salintmlarin birkagt ayni
zamanda dip yaptizinda daha biiyitk bir depresyon evresi dikkate alinmalidir. 2
Ortalama daralma evresi hemen hemen bir yil iken genigleme evresi dort yil devam
eder. Tam bir ¢evrim ortalama bes yildir. Ancak bu konuda kesin bir zaman periyodu

belirlenememektedir.

*Y. DEMIRGIL, a.ge., 5.165-166.

# C. ADAUTEN, Business and Cycles and Forecasting, South-Weéstern Publishing, 2th. Edition, 1961, s.7.
% Lars TVEDE, Business Cycles: The Business Cycles Problem from John Law to Chaos Theory, Harwood
Academic Publishers; Switzerland, 1997, s.79.

#L.H MEYER age, s.55.

RC YOXSTXOCRETIM XUBRULE
BOXUMANTASY ON MERXEZE
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1.1.2.2 Konjonktiirel Dalgalanmalarin Nedenleri

Konjonktiirel dalgatanmalarin kaynagi konusunda tartiyma olmaya devam etse de
ekonomik hayatta diizensiz dalgalanmalara neden olan bazi faktorler tesadiifi sekilde ortaya
¢ikip ekonomiyi etkileyebilirfer. Bu faktorler uyarici (impulse) veya sok (innovation) olarak
tammlanirlar. Bu soklar arz ve talep kaynakli. olurlar.” Blanchard- ve Quah’ m- (1989)
caligmasina gére drnegin; talep soklarimim giktr (output) iizerindeki etkist itk biryit sonunda
doruga ulagmakta, iki ila (¢ yil zarfinda ise gbzden kaybolmaktadir. Yani talep soklarimin
¢ikt1 Gizerindeki etkisi gegicidir. Arz soklarinin ¢ikti Gizerindeki etkisi ise zaman iginde siirekli
olarak ve diizgiin bir bigimde artig gostermektedir. IKi yil sonunda zirveye ulasan bu etki beg
yil sonunda durulmaktadir. Yani arz soklarimin ¢ikti tzerindeki etkisi bir streklilik arz eder.”

Bahsettigimiz faktorler; %

I- Stagflasyon (Fiyat diizeyinde onemli artiglar olurken GSMH dtiger.),
2- Arz soklari,

3- Kamu agiklarindaki artiglar,

4
5

Az geligmis iilkelerin artan dig bor¢ yiikii,
Uretkenlik artig oramindaki diisiis,

olarak ifade edilebilir.

Toplam tatepteki degigsmeler kisa déonemde ekonominin mal ve hizmet iiretiminde
dalgalanmalara neden olurken, uzun donemdeki etkisi bir nominal degisimdir yani fiyat
seviyesi daha asagidadir fakat tretim (gikt1y aynidir yani reel bir degigim degildir Hiikkiimette
meydana gelen bir kriz, menkul kiymetler borsasinda bir iflas veya denizagin bir savagin
patlak vermesi gibi nedenlerle ekonomi bir kotimserlik dalgasina kapilir. Bu nedenle bir ¢ok
insan gelecege karsi giivenini kaybeder ve planlarimi erteleyerek daha biiyiik alimlarim
ertelerler. Firmalar ise bu durumda yeni ekipman atmayr geciktirirter. Dolayisiyla gorildigi

4 Merih PAYA, Makro-iktisat, Filiz Kitapevi; 2. Basky; Istanfbul, 2001, 5.424.

% Qliver Jean Blanchard ve Danny Quah, The Dynamic Effects of Aggregate Demand and Supply Disturbances,
The American Economics Review, Vol. 79, Issue 4, (Sep. 1989), 655-673.

% Cigdem ARICIGIL, Ekonomik Konjonktiir ve Tiirk Emek Piyasasi, (Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Unv.
Sosyal Bilimler Universitesi, 2000), s.10.
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gibi mal ve hizmet i¢in toplam talep azalirken ¢ikt1 seviyesinde meydana gelen azalma bir
daralmay: igaret eder. Firmalar daha dusiik Uretim ve satiglara istthdami azaltarak yanit

verir.?’

Makro teori toplam talep soklar ile ilgili olarak dort aday gostermektedir. Bunlar;

- Tiiketimde degismeler,

- Kamu harcamasindaki degismeler,
- Net ihracattaki degismeler,

- Yatinmdaki degigmeler.

Efektif talep yada toplam talep bireylerin ve isletmelerin her gelir diizeyinde mal ve
hizmetlere yapmay: planladiklan harcamalardir. Toplam talep egrisi (AD) toplam harcama
(AE) miktarim (lretim talebi) gostermektedir. Toplam harcamay: olugturan her kalemdeki
kayma ekonomide dalgalanmalara neden olmaktadir. Tiiketim toplam harcamalarin en biyiik
kalemini olugturur. Kullanilabilir gelirleri verili iken bireyler bu gelirlerini ya tiiketim yada
tasarruf geklinde kullanirlar. Bireylerin gereksinmelerini dogrudan karsilamak i¢in mal ve
hizmetlere yaptiklan tiikketim harcamalan elde ettikleri gelirin artan bir fonksiyonudur. Su
halde iilkede milli gelir arttik¢a titketim harcamalar da buna bagli olarak artacaktir. Titketim
harcamalarinda zaman iginde zevkler, bekleyisler, faiz oranlari, vergi oranlan gibi birgok

nedenle degisiklikler meydana gelebilir.

Yatinm harcamalari da ayni tiketim harcamalan gibi efektif talebi belirleyen
ogelerden biridir. Uretim araglarina yapilan harcamalar yatirim olarak tanimlanir. Bir bagka
deyigle yatinm, iilkedeki fiziksel sermaye stokuna yapilan ilavedir. Yatirim mallar titketim
mallar1 gibi Gretilmis mallardir. Ancak bunlar tiketim igin degil gelecek donemlerde
yapilacak iiretimde kullanilirlar. Yatirim harcamalari ne kadar fazla bulunur ise ele alinan
devre gelirinin, Gilke halkinin o dénemki refah: i¢in kullanmilmasi o derece az olacaktir. Yatirim
harcamasindaki degisiklikler ekonomik dalgalanmalarin en biyik kaynagidir. Toplam yatirim
harcamalarinin stoklar(envanterler), makine, teghizat ve konut olmak tizere ii¢ dnemli bilegigi

vardir. Bir ekonomide siirdiiriilebilir bir bilyiime oram sagtamamadigmda yatirm talebi biiytik

' N. Gregory MANKIW, Principles of Economics, second edition; Harcourt-College Publishers; 2001, s. 721-
722.
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olcide kararsiz kalmaktadir. Yatinmdaki bu dalgalanmalar GSMH da daha biyiik
dalgalanmalara neden olmakta iken dolayistyla istihdami, fiyatlan, faiz oramimi ve icretleri
etkilemektedir. %

Belli bir donemde mal ve hizmetlere yonelik planlanan kamu harcamalarinda toplam
harcamalarin bir béliimiinti olugturur. Genelde planlanan ve fiili reel kamu harcamalan sabit
olarak ele alinabilir. Ote yandan hikiimetin girdigi otoyol, koprii v.b. gibi alt yap: yatinmlar
milli gelirdeki degisikliklere bagh talep degismelerinden bagimsiz yatinmlardir. Kamu
harcamasindaki ve net ihracattaki degismeler, bazen milli gelir ve istihdamda 6nemli
dalgalanmalara neden olur. Kamu harcamalan milli geliri ¢arpan etkisi ile artirmakty. Bu
nedenle toplam talebin diisiik oldugu durgunluk dénemlerinde, devlet yaptifi harcamalan
artirarak toplam harcamalari, istihdam ve milli gelir diizeyini artirabilmektedir. Ciinki talep
arttikga fiyatlar artmakta, fiyatlar arttikga reel iicret diigmekte ve istihdam artmaktadur.
Istihdamdaki artig ise sonugta milli geliri artirmaktadir. Tam tersi enflasyonist dénemlerde
kamu harcamasimin azaltilmasi, nakdi milli gelir diizeyini ve enflasyonu azaltict etki

yapmaktadir. ¥

1.2 KONJONKTUR DEVRESI

Bir konjonktiir dalgas: (devresi), diizenli, tahmin edilebilir veya tekrarlanan olaylar
degildir, zamanlamas1 da rastsaldir. *° Konjonktiir devreleri, siireleri, siddetleri, ekonomik
degigkenlere etkileri ve cografi yayiliglani agisindan bir ¢ok fark gosterirler. Sonug alarak

higbir devre 6ncekinin tamamu ile aynisi degildir ve her devrenin kendine has 6zelligi vardir.
31

% N. S. BARRET, The Theory of Macroeconemic Policy, Prentice-Hall, Inc., 1972, 5.312.
? {iker PARASIZ, Modern Makro Ekonominin Temelleri, Ezgi Kitapevi Yaymlan, Bursa , 2000, .239.
Zafer TUNCA, Makro Iktisat, Filiz Kitapevi, Istanbul, 2001, s. 52-55, 59, 67.
Zeyyat HATIPOGLU, Ayrintth Makro iktisat: Makro Iktisat 2, Lebib Yalkin Yayunlan, stanbul, 1996, 5.185-
" 186.
Iiker PARASIZ, iktisadin A B C” si, Ezgi Kitapevi Yayinlari, Bursa, 2000, 5.156-159

3 Michael PARKIN, Macroecnomics, second edition, Addison and Wesley Publishing Company, USA, 1993,
s.118.
Y. DEMIRGIL, a.ge., 5.170.
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Bu nedenle bir konjonktiir evresinin 6nceden 6n goriilmesi ¢ok zor olmaktadir. Genel

olarak bir konjonktiir devresi su agamalardan olugur:

- Genigleme veya refah
- Daralma

- Bunalim veya dip

- Canlanma

1.2.1 Genisleme veya Refah

Bir konjonktiir devresinin genisleme evresinde goze carpan ilk degisim firmalarin
yasadi1 rekor diizeyde satig ve elde ettikleri karlardir. Dolayisiyla iiretimde artis gozlenir.
Karlar ve ticretlerin artmaya baglamasiyla talep artar dolayisiyla gelirde artar. Boylece
yatirimda artig olur. Calisanlar islerinde giivence altindadirlar ve tiiketime yonelirler.*?

1.2.2 Gerileme veya Daralma

Bir konjonktiir devresinde canlanma evresinden sonra meydana gelen bir gerileme
bazen finanssal bir panik ve giivensizlik ortamu ile iligkilidir. Canlanma evresinin en son
asamasinda enflasyon bir tehlike isareti olarak dikkate alinmaktadir. Bu devresel kararsizlik
ortalama yatiim oramimi azaltmakta, biiyiime oraninda ve teknolojik gelisme oraninda
azalmaya neden olmaktadir. **

Bir gerileme yada ekonomik anlamda daralma en basit sekliyle, GSYIH da artarda
meydana gelenriki tic-aylik dénemdeki-inis yontir bir hareket olarak tanmmlamr: Bu tammlama
uygulamada iyi sonug verse de aylik verilere uygulanamamaktadir. Cok genis bir alanda kabul
goren Ulusal Ekonomik Aragtirma Biirosu’ na (NBER) ait tanimiamada gerileme sanayi
iretimi, istihdam, gelir ve toptan-parekende satiglar gibi ekonomi iizerinde yayilan
aktivitelerde birkag aydan daha kalic: sireli bir inig hareketidir. >*

32 Phases of Business Cycle, http://www.peoi.org/Courses/finanal/ch/ch15b2 himi .

*N.S.BARRET, a.ge.,s. 311.

3 Denise R. OSBORN ve Marianne SENSIER, The Prediction of Business Cycle Phases: Financial Variables
and International Linkages, Number 015, September 2002, hiip://www.ses. man.ac.uk/cgber/discussi.htm .
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1.2.3 Bunalhim veya Dip

Ekonomideki hemen hemen her faaliyetin kotiye gittiginin gorildiigii - bir evredir.
Gelir ve istihdam her ii¢ aylik donemden sonra daha ¢ok kiigiilme egilimindedir. Bunun

sonucunda toplam talebin azalmasiyla ekonomide meydana geten daralmanin hiz kazandig1 ve
derin bir dip noktasiyla bunalima girdigi gorilmektedir. *°

Iflas eden ya da kiigiilmeye giden isletmeler nedeniyle yukan dogru hareket eden
hemen hemen tek makro ekonomik de@isken igsizlik oramdir. Bunu da gelir diizeyinin
diigmesi takip eder.

1.2.4 Canlanma

Stratejik ogelerde degisme ya da kamu miidahalesinin basarisiyla, Giretim artmaya,
istihdam diizeyi yiikselmeye baglar ilk once sanayi iiretim ve hammadde fiyatlan birlikte
artar. Bu artiy hizmet uretiminde de izlenir. Ekonomide gozlemi yapilabilecek her égede
canlanma, gelisme yada ilerisi igin bir hazirlik kendini gosterir. Gelecege giiven ve girisimler

artar, kuruluslarin sayis: da artma egilimi gosterir.

1.3 KONJONKTUR TEORILERI

18. yy sonlarinda baglayarak giiniimiize kadar devam eden ekonomik dalgatanmalar ile
ilgili tartigmalarda heniiz bu dalgalanmalarin olusum nedenleri, yapisi, ekonomide yaratacag:
etki konusunda ne goriis birlifine varilabilmig ne de bunlara tam anlamiyta cevap verebilecek
teori gelistirilememistir. Bu tartigmalar farkli iktisadi diisiince okullarina iiye iktisatcilar

arasinda siire gelmektedir.

Konu ile ilgili teorilerin simftandimimasinda da tanr bir birlik gorilmiiyor. Ancak bu
simflamalardan en yaygin olarak kullamlanlardan birisi konjonktiirel dalgalanmalarin

kaynagindaki ana degiskenin toplam talep veya toplam arz soklar: olmasina gore teorileri

3M. R. DARBY, a.ge., 5:54.
% Cigdem ARICIGIL, a.ge., s.12.
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toplam arz-toplam talep teorileri diye smflayan yaklagmdir.’” Konjonktiir Teorileri;

Ekonomik Teoriler ve Siyasi Teoriler olarak incelenebilir.

1.3.1 Ekonomik Teoriler

Bu cahgmada iktisadi diisiince okullarmm etkisine gore- konjonktir teorileri ele
alinacaktir.
1.3:1.1 Keynes Oneesi (Klasik Okul)

Ondokuzuncu y.y. da ekonomik durum Say yasast olarak bilinen klasik goriis
temelinde degerlendirilmekteydi. Bu yasa her arz kendi talebini yaratir fikrine
dayanmaktadir.Say yasasina gore kagimilmaz olarak tam istihdami yaratan serbest piyasada
ekonomi daima denge durumundadir. Digsal etkenler olmadigi siirece ekonominin iiretim,
tilkketim, yatirim, tasarruf gibi bilyitk davramglan iretilen her tiirlii mal ve hizmet birimini
satin almak igin yeterli gelir ve talebi yaratacaktir. Bu nedenle asla bir depresyon ve gerileme
meydana gelmeyecektir. Para ise say yasasina gore sadece bir aragtir dolayis: ile yansizdir.
Bir araci olarak mallarin degis tokusun da kullamlir yani ekonomik sistemde dogal bir engel
degildir. %

Klasik ekonomistlerce ele alinan en 6nemli ekonomik sorun ekonominin Gretim
kapasitesinin uzun dénemli bityiime sorunudur. Klasik goriis ekonominin biiylime siirecinin

talep yoniinii dnemsizlestirirken arz yonii iizerine odaklanmaktadir. *

1.3.1.2 Keynesyen Okul

1936 yilinda gerceklesen Keynesyen devrim ile ekonomik denge teorisinin yapisinda,
konjenktiirel dalgalanma anlayiginda depisiklikler meydana gelmistir.** Kismen 1930° larda
ki bityiik depresyona tepki olarak Keynes, 1936 yilinda yayinlamis oldugu © Istihdamin Genel

Teorisi, Faiz ve Para * adl: eserinde istihdam seviyesinde meydana gelen ve zaman zaman

3T Mustafa OZER, a.ge., s.19.

38 paul DAVIDSON, Post Keynesian Macroeconomic Theory, Edward Eigar Publishing, 1994, s.14-15.

3 Joseph ASCHHEIM ve C. HSIEH, Macroeconomics; Income and Monetary Theory, Charles E. Merrill
Publishing Co., 1969, 5.25-26.

“© yvilty BERGSTROM ve Anders VREDIN, Measuring and Interpreting Business Cycles, Clarendon press-
Oxford, 1994, s.1.

-~
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uzun sire devam eden dalgalanmalarin nedeni tzerinde durmaktadir. *' Bu goris

yayinlandiktan sonraki g¢eyrek yiizyil iginde insanlarin refahina 6nemli katkida bulunmustur.

Keynes’ in bulusu olan ekonomik araglar1 kullanan hiikiimetler 1950” 1i yillarda tam
istihdami basarmislar, enflasyon oraninda gerileme saglamiglardir. Fakat 1960 lar ve 1970 ler
tamamen farkli olmugstur. Diinyayr bastan basa saran enflasyon, Keynesyen politikalar:
izleyen iilkelerde daha biyiik sikint1 yaratmis, daha hizli enflasyon — daha yavas biyiime —
daha genis biitge agiklan ile kary: karsiya kalmislardir.

1.3.1.2.1 Geleneksel Keynesyen

Ekonomide kisa donemli bir analizi ortaya koyan Keynesyen teoride konjonktiirel
dalgalanmalar, degisen kar beklentileri ve yatinm hareketleri ile iligkilendirilmektedir.®
Keynesyen talep odakli ekonometrik modeller, 1970™ 1i yillarin baglangicina ve ortalarina

dogru egemen olmay: siirdiirmiiglerdir.*

Keynesyen teoride tiretim ve istihdam iretim talebi tarafindan belirlenmektedir. Uretim
talebi ise titketim talebi ve yatinm talebi olarak iki- kaynaktan dogmaktadit. Tiiketimr talebi
biiyiik olciide gelir diizeyine bagli oldugundan, gelir yiikseldiginde tiikketim mutlaka artacak
fakat bu artiy gelirdeki artig kadar olmayacaktir. Yani gelir artarken tasarrufta artacak bu
degismelerde ekonomide dalgalanmalara neden olacaktir. +°

Keynesyen konjoktiirel dalgalanma teorisinde yatirim sorumlu degigkendir. Bir
konjonktiir devresinde yukann dogru yiikselis doneminde ekonomi genigler ¢iinkii yatirim
ekonominin diger sektorierini de uyarir ve bu sektorlerde meydana gelen kiiciik degigikliklere

yamt verir. Asag: dogru inisin ilk sinyali ise yatinm planlarinin aniden azalmasidir. *

‘1 W. H. BRANSON, Macroeconomic Theory and-Policy; Harper-Row Publishers, 2th Edition; 1979, s.3.

“2 Walter ELTIS, Classical Economics, Public Expenditure and Growth, Edward Elgar publishing, Oxford, 1993,
§.343.

“*R. E. LUCAS, Studies in Business Cycle Theory, The MIT Press, London, 1983, 5.276

“ V. BERGSTROM ve A. VREDIN, a.ge., 5.2.

“* Bursa Universitesi iktisadi ve Sosyal Bilimler Fakiiltesi Dergisi, (Temmuz, 1980, cilt-1; no:2.

% J.D. GWARTNEY ve R. L. STROUP, Macroeconomics: Private and Public Choice, The DRYDEN Press,
7th. Edition, 1995, 5.275.
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1.3.1.2.2 Post Keynesyen

1970 1i yillarda 6ne cikan post keynesyen iktisat 1990 larda yerini yeni Keynesyen
iktisada birakmig goriinmektedir. Post Keynesyen diigiince Avrupa ve Amerikan post
Keynezciligi olarak iki gruba ayrilir. Avrupa post Keynezgilleri buiyiime-boliisme, Amerikan

post Keynezgilleri ise parasal dinamiklere onem vermektedir.*’

Post Keynezgil iktisatta deginilmesi gereken en onemli nokta para arzimn igselligi
yaklagimidir. Parasal etkinin kaynagi merkez bankasi ise para arzi digsal, piyasalar ise para
arz1 i¢seldir. Bu teoriye gore;, para arzi bir otorite tarafindan degil firmalarin, bireylerin,
bankalarin davramglan sonunda ekonomik hayatin gereksinmelerince belirlenmektedir yani
para arzi i¢seldir. Bu kesimlerce talep edilen para merkez bankas: tarafindan arz edilmeye

mecburdur.®

Post Keynesyen teori birbirine direkt olarak bagh olan ekonomik bliytime ve gelir
dagilimindaki degismelere ise her iki unsur i¢inde belirleyici etken olan yatinm oranindaki

dalgalanmalarla agiklik getirmektedir.*

1937 de “Quarterly Journal of Economics > de yaymnlanan Keynes’ in makalesini temel
alan Post Keynezciler incelenen konu ile ilgili bilgi olmamas: veya eksik bilgi olmas:
nedeniyle, gelecegin bilinmeyebilecegini gelecegin olasilik hesaplariyla hesaplanamayacagini
belirterek ekonomik krizlere belirsizlik temelinde yaklagirlar. Bu noktéda rasyonel bekleyigler

teorisini elestirirler. >

Gergekte Post Keynesyenler, son yillarda mitkemmel 6ngérii igeren neo-klasik rasyonel
davramglar arasinda ustii kapah olarak veya tam olarak secim yapmaktadirlar. *!

“7 Melike BILDIRICI, Makroekonomide Eksik Rekabet | Sosyal Bilimler Dergisi, (Temmuz 1998), cilt-3, no: 3,
s.4.

“*® Hayri BARUTCA, Parasal Konjonktiir Teorileri, T.C. Anadolu Unv. Yayinlan No: 1205, Eskigehir, 2000,
5.79-80.

“ Alfted S. EICHNER, A Guide to Post-Keynesian Economics, M. E. Sharpe, Inc., New York, 1979, s.11-12.
*® Ercan EREN, Iktisatta Y6ntem, iigiincii baski, Ezgi Kitapaevi Yaymlari, 1994, 5.284-285.

*! Philip ARESTIS ve Thonas SKOURAS, Post Keynesian Economic Theory (A Challenge to Neoclassical
Economics), Wheataheaf Books, NewYork , 1985, s.131.
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1.3.1.2.3 Gayri Mesru Keynesyen

J. Robinson” un gayrimegru Keynezcilik dedigi iktisat, yaygin olarak P. Samuelson un

Neoklasik Sentez seklindeki tamimiyla adlandirlir.

Samuelson’ un neoklasik sentezine gore tam istihdamdaki dalgalanmay1 gidermek igin
hitkiimet miidahalesi gereklidir. Ucretler, fiyatlar ve faiz oram yapigkan ise hitkiimet parasal
ve mali yollarla ekonomiyi tesvik etmek zorundadir.*

Neoklasik sentez toplam talebin Keynesyen teorisi ile toplam arzin (Neo)Klasik teorisini
birlestirmektedir. Bu teoriye gore igsizligin ortaya ¢ikis sebebi nominal icret yapigkanliginin,

reel licretlerin denge degerlerine gére olan ayarim engellemesinden kaynaklanmaktadir. 3

J. Hicks basta olmak iizere cogu Keynezci iktisatc1 tarafindan elestirilmektedir. Ornegin,
**Keyneste sozii edilemr iicret birimi analizterde yoktur. Keyneste yatmmlar belirsizlik
ortaminda, hayvansal duygular tarafindan belirlenir, Neo-klasik sentezde boyle bir yaklasim

s6z konusu degildir. Keynezde para arzinin bir kismi i¢seldir, buda yeralmaz.

Neo-klasik sentez, dogal olmayan bir gekilde makro iktisadi mikro iktisattan ayirarak
mikro iktisadi Neo-klasik teoriye, makro iktisadi ise Keynesyen teoriye terk edip ikisi
arasindaki uyumsuzlugu dikkate almamigtir. Aslinda Neo-klasik sentez gergek bir sentez
olmayip sadece Neo-klasik iktisadin bazi makro Keynezyen terimlerle yeniden ifade

edilmesidir.>

1.3.1.3 Monetarist Okul

Monetarizm (paraciliky veya Modern Miktar Teorisi, 1960 I yillarin ikinci yarisindan
itibaren Milton Friedmen ve Anna Schwartz 6nderliginde Keynezyen teoriye elestiri olarak

gelistiriten bir teoridir.

2 H. J. SHERMAN, a.ge., 5.54-55.

%3 Shaun P. HARGREAVES HEAP, The New Keynesian Macroeconomics; Time, Belief and Social
Interdependence, Edward Elgar Publising, 1992, 5.15.

> Ercan Eren, a.g.e., 5.285.

%% Savas VURAL, Keynesyen Iktisat Yikilirken, Fatih yayinevi Matbaas, Istanbul, 1984, s.156.
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Monetarist teori, ekonomik yasamda dalgalanmalara neden olan temel faktoriin parasal
degismeler oldugunu séyler. Bu goriige gbre toplam talebi dolayisiyla tretimi, istihdamu ve

genel fiyat seviyesini belirleyen temel unsur para arzinda meydana gelen degismelerdir. 56

M. Friedman a gére ekonomi esas itibariyle istikrarlidr: Konjonktiirel dalgalanmalarin
nedeni ise devletin parasal otoriteleri tarafindan ekonomiye digaridan yapilan miidahalelerdir.
Bu midahaleler, para otoriteleri tarafindan firmalar ve kigiler arasinda yapilan farkhilik
yaratici keyfi uygulamalar ve hiikiimetin izledigi maliye politikas: olarak drneklendirilebilir.
Bu nedenle hiikiimet GSMIH ya es sabit bir oranda para arzim1 artirmanin diginda higbir ey
yapmamalidir. >’

Serbest piyasa mevcut esnek fiyat ve esnek tcretlerle mal ve faktor piyasalarinda arz-
talep dengesini saglar. Piyasada denge oldugundan devletin miidahalesine gerek yoktur. Yani
rijit fiyatlar: kabul etmemektedirler. >®

Monetarist iktisatgilara gére parasal ticretler, fiyattardaki degismeye ¢ok kisa bir siire
sonra ayarlanir. Bir diger deyisle parasal iicretler cok kisa bir siire i¢in yapigkandir. Boylece
toplam talep azaldid1 zaman eksik istihdam artar. Bunu bir siire sonra parasal ticret oranindaki
diisme izler. Bu diigmeyi fiyatlarin disiisi izler ve ekonomi yeniden tam istthdam diizeyine

geri doner.

1.3.1.4 Yeni Klasik Okul

Yeni Klasik Okul 1970 lerden itibaren akademik c¢evrelerde ozellikle geng
akademisyenler arasinda yayginlagmgtir. Yeni Klasik Okulun iki temelinden birini olugturan
Rasyonel Bekleyigler Teorisi, daha 1960 ve 1961 de ortaya atilmigtir. Buna karsin Yeni
Klasik Okul bu varsayimdan hareketle ve daha genig bir perspektif i¢inde bu okulun 6nciisii
Robert E. Lucas Jr. Tarafindan 1969 ve 1970 de gelistirilmistir. %

% Savas VURAL, Politik iktisat, Beta Basim-Yayim-Dagitim, Istanbul, 1986, 5.215.

>"H. J. SHERMAN, a.ge., 5.56-57.

% Cafer UNAY, Makro ..., 5.149.

% flker PARASIZ, a.g.c., 5.245.

% Ozlen HIC-BIROL, Cagdas Makro Ekonomik Okullar: Tutarlihk ve Gegerlilik Agisindan Bir Karsilastirma ve
Degerlendirme Denemesi, (Doktora Tezi, Istanbul Unv. Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2001), 5:99-101
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Yeni Klasik iktisada gére ekonomideki tiim piyasalar dengededir, bu nedenle bu konu
ile ilgilenenler denge iktisatgilar: olarak tammlanirlar. Bu iktisatgilar degigen fiyatlarla birlikte
piyasalarin, yeni dengeleri derhal gergeklestirecekleri ve digaridan miidahale olmadig: siirece

devam ettirdikleri goriigiindedirler.®*

Bundan bagka eksik bilgi nedeniyle igletmelerin iretim planlarinda hatalar yapabilecegi
one siiriilmiistiir. Eksik bilginin piyasa ekonomisinde yarattifi dalgalanmalar M. Friedman
tarafindan 1967 de agikladiktan sonra Robert Lucas Friedman® in izinden giderek yanlig
tahminlef nedeniyle ekonominin gecici olarak tam istihdamdan nasil ayrldigin: agiklamgtir

Sonug olarak Yeni Klasik iktisatta konjonktiir dalgalarini sadece digsal faktérlerle yani
pivasa digt dinamiklerle agiklamak dogru degildir.®®

1.3.1.4.1 Yeni Klasik Konjonktiir Modeli
(Rasyonel Bekleyisler Teorisi)

Yeni Klasik Okul iki temel varsayima dayamr: *
- Ekonomideki tiim karar alma birimleri i¢in gegerli kabul edilen rasyonel Bekleyigler
Teorisi (RBT),

- Tim piyasalarda (tam rekabet sartlar1 varsayimi altinda ) tanr esnek fiyattar ve Gicretler.

Rasyonel Bekleyigler Teorisi, klasik teori ilkelerinin biitiin ekonomik problemlere ve
ozellikle makro ekonomi politikasina uygulanmasindan olugmaktadir. ° Bir rasyonel bekleyis
tim mevcut uygun enformasyon baz alinarak bir 6ngorii yapiimasidir. Rasyonel bekleyisler
konjonktiir teorileri parasal iicretlerin bir rasyonel bekleyis fiyat diizeyi tarafindan belirlendigi
gorigine dayanmaktadir. Yeni Klasik goriiy ekonomik dalgalanmalanin baglica nedeninin,

toplam talepteki beklenmeyen dalgalanmalar yani degismeler oldugunu vurgulamaktadir.

¢! Merih PAYA, a.ge., 5.428.

©2 Cafér UNAY, Ekonomik Konjonktiir, Ekin Yayinevi, Bursa, 1996, s.186.
6 Merih PAYA, a.ge., 5.428.

5 Ozlen HIC-BIROL, a.g.e., s.101.

% Savag VURAL, Politik ...,a.g.e., 5.235



21

Toplam talepte beklenenden daha biiyilkk bir artig bir genislemeye, daha kiigiik bir artis
daralmaya neden olur. *

1961 yihinda J. F. Muth tarafindan yayinlanan ° Rasyonel Beklentiler ve Fiyat
Hareketleri Teorisi © adl1 galigma Rasyonel Bekleyisler Teorisinin temelini olugturmaktadir.
Yeni Klasik iktisadin dolayisiyla Rasyonel Bekleyisler Teorisinin’ nin temelini olugturan bu
caligmada, ekonomideki tiim bireylerin beklentilerinin konu ile ilgili ekonomik teoriye ait
beklentilerle aynt olacaf varsayiimaktadir®” Bu ise beklenen deferle gergeklesen deger

arasindaki farkin sifir olmas: demektir. %

Rasyonel Bekleyister Teorisi, bireylerin rasyonel beklenti icinde oldugunu ve bu
nedenle hiikiimetin uygulayacag: iktisat politikasi uygulamalar1 kargisinda, derhal aktif bir
tavir takinip iktisat politikasin tamamen etkisiz hate getirdiklerini 6ne siirer: Merkez Bankas:
para arzim artirip yani konjonktiri genisieme safhasina sokup, talebi canlandirmak suretiyle
igsizligi azaltmay: amaglamigsa; rasyonel davranan iggiler ve igverenler para arzindaki artigin
enflasyona yol agacagimi bilicler. O yiizden isgiler nominal icretlerin yiikseltilmesini
isteyecektir. Ote taraftan firmalar yiikselen fiyatlarin, gelirlerini artiracagim bildikleri igin
is¢ilerin yiiksek ticret taleplerini kabul edeceklerdir. Sonugta reel ticret degismedigi gibi,
istihdam ve tretim diizeyinde de bir artiy olmayacak yani hiikiimetin iktisat politikalar: reel
sektorde higbir etkiye sahip olmayacaktir. ¥

Robert Lucas makro ekonomide Rasyonel Bekleyisler yaklagiminin diigiinsel
kurucularindandir. Lucas’ in arz egrisi de bu temeller Uzerine kurulmustur. Lucas’ 1n

modelinin G¢ temel varsayimi vardir; Bu varsayimlar;

- Piyasalar temizlenmektedir,
- Beklentiler rasyoneldir,

- Ekonomik birimlerin ekonomi konusundaki bilgileri tam degildir

% jlker RARASIZ, a.ge., 5.246

7 John F. MUTH, Rational Expectations and the Theory of Price Movements, Econometrica, Volume 29, Issue
3, (Jul,, 1961), 5.315-335,

® Hayri BARUTCA, a.g.c., 5.148

¢ Savag VURAL, Politik ..., a.ge., 5.226.
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seklinde ifade edilebilir.”

Lucas’ 1n eksik bilgi temeline dayali modelinde de Rasyonel Beklentiler varsayimi
gegerlidir. Beklentilerin higbir sapma olmaksizin serbestge olustufu ve sadece tesadiifi
hatalara konu oldugu varsayilir. Tiim gerekli parasal dizenlemeler tahmin edilebildikleri
kadanyla hemen dogru algilanir ve bagta fiyat olmak tizere, iligkili nominal degiskenlerdeki
aym oranda degismelerle kargitanir. Sadece tesadiifi parasal uyanimlar fiyat stirprizlerine ve
yanlis hesaplamalara yol agar. Zaten fiyat siirprizleri ve yanliy hesaplamalar bu teoride reel
degiskenlerdeki konjonktiirel dalgalanmalan agiklamak igin gerekli bir geligmedir.” Sonug

olarak dalgalanma yaratan ana mekanizma siirpriz arz iligkileridir.

1.3.1.4.2 Reel Konjonktiir Teorileri
(Real Business Cycle)

1980 oncesinde makro ekonomide en dikkat cekici gelisme, makroekonomik
dalgalanmalarin analizine reel konjonktiir dalgalanmalan yaklagimidir. Bu toeriyi destekleyen
belirgin yaymlar, Kydland ve Prescott (1982), Long ve Plosser (1983), King ve Plosser
(1984).7

Reel konjonktiir dalgalarr teorisine temel olusturan ¢aligmatardan birt olan Kydland ve
Prescott (1982) bir grup ekonomik zaman serisinde meydana gelen devresel degisiklikleri bir
denge biiyime modeli kullanarak agiklamigtir. Bitytime ve konjonktiirel dalgalanma teorisini
birlegtiren bu yaklagim istihdamdaki dalgalanmalari konjonktiirel dalgalanmalarin merkezine
yerlegtirmistir.”

Bu literatiiriin ortaya koydugu goriis aslinda; Lucas (1972, 1973, 1975) ile baglayan ve
Barro (1976, 1981) ile yayilan (konjonktiir dalgalarinin analizinde ) denge stratejisinin bir

" Hayri BARUTCA, age., s.151.

™ Mustafa OZER, a.g.e., s.42.

™ John B. LONG ve Charles L. PLOSSER, Real Business Cycles, The Journal of Political economy, vol.
91, number 1, (Feb 1983), 39-69.

" Finn E. KYDLAND ve Edward C. PRESCOTT; Time to Build and Aggregate Fluctuations, Econometrica,
vol. 50, number: 6, (Nov. 1982), 5.1345-1370.
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sonucudur. 1980 lerde, ciktidaki hareketlerin parasal soklarla agiklayan Lucas- Sargent-

Barro-Wallece nin teorisi hem teorik hem de uygulamada gikmazlarla karsilagmuglardir. 7

Yeni Klasik teorinin geligimi olarak tamimlanan Reel Konjonktiir Teorisi, ekonomide
meydana gelen konjonktiirel dalgalanmalan parasal soklardan (veya talep soklarindan) daha
cok reel goklarla (veya arz soklariyla) iligkilendirmektedir. Bu reel soklar, yeni tiretim
teknikleri veya yeni tiriinler (yani teknolojik soklar), kotii hava kosullari, yeni hammadde
kaynaklarmin kesfi veya hammaddelerdeki fiyat degigiklikleri v. b. gibidir. > Teknolojik
degisimler ise konjonktiir dalgalaninin arkasindaki en 6nemli etken olarak kabul edilmektedir.
Reel konjonktiir yaklasimina gére teknolojik soklar iki gesittir. Ekonomiyi daraltan negatif
soklar ve ekonomiyi genisleten pozitif soklar.

Negatif bir sok ile birlikte ekonomik duruma iligkin beklentiler olumsuz etkilenecek,
diger taraftan negatif soklar firmalarin emek talebini genigletecegi igin istihdam daratacak,
iicretler diisecek, fiyatlar genel diizeyi yiikselecektir. Pozitif soklarda tam tersi gelismeler
yasanacaktir. Istihdam genigleyecek, verimlilikteki artig firmalarin ileriye doniik beklentilerini
olumlu yonde etkileyecek ve tiretimr yikselecektir. Toplam talep genisler bu durum da
ticretleri yiikseltir,

Plosser’ in (1989) reel konjonktiir dalgalarimin belirlenmesine yonelik caligmasinda,
meydana gelen bu teknolojik soklarin zamanlamasinin saptanmasi ve tiiketim, iggiicti, yatirim
gibi diger degiskenlerin zaman iginde bu etkilere nasit cevap verdigi lizerinde durmaktadir.
Bu sonuglar meydana gelen goklar igin bagimsiz olgiilerin elde edilmesi ve diger degigkenler

adina agiklayie: olabilecek bir degiskeni tammlamak agisindan onemlidir. 7

Cogu Reel Konjonktiir Teorilerinde para bir degisken olarak yer almamaktadir. Son
zamanlarda paray: goz oniine alsalar da para arz:1 ve fiyat diizeyi gibi nominal degiskenler,

istihdam ve ¢ikt1 gibi reel degiskenlerdeki dalgalanmalarda higbir role sahip degildirler.

™ Robert J. BARRO, Modern Business Cycle Theory, Harvard University Press, Cambridge, massachusetts,
1989, 5.16.

7 Robert J. GORDON, Macroeconomics, Harper Collins College Publishers, sixth edition, 1993, s.190.

' Merih PAYA, a.ge., 5.430.

"7 Charles 1. Plosser, Understanding Real Business Cycles, The Journal of Economic Perspectives, Volume 3,
Number 3, 1989, 5.51-78.
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Reel konjonktirr teorisi konjonktiirel dalgalanmalar konusundaki en yeni
calismalardan biridir, konu ile ilgili 6nemli bilgiler vermektedir. Ancak bazi noktalarda
yetersiz kalmakta ve biiyiik elestiri almaktadir. Bu elegtiriler teknolojik soklarin tek bagina
ekonomik dalgalanmalara neden olamayacagi, paranin yansiz olmasinin kabul edilemeyecegi,

talepteki degismelerin es gecilemeyecegi yoniindedir.

1.3.1.5 Yeni Keynesyen Okul

Bazi iktisat¢ilarca geligtirilmis yeni monetarizm, bazilarina goére yapiskanlik-
siirtiinme-rijitlik ilaveli yeni klasik iktisat olarak kabul edilen yeni Keynezyen iktisat
Konjonktiir olayma cesitli agiklamalar getirmektedir. ©° 1960 larda temelleri atilan Yeni
Keynesyen iktisat 1980 lere dogru teorisini rasyonel beklenti goriigii ile birlestirerek bazi

Keynezyen sonuglara ulagmislardir.

Ancak rasyonel beklenti kabuline ragmen Klasik iktisattan, nominal ve reel
yapigkanliklar nedeniyle parasal degiskenlerin reel degiskenleri etkilemesi ve arz talep
soklarmnin reel etkileri konusunda ayrilmaktadirlar.*

Yeni keynezyen ekonomi fiyat ve ticretlerdeki yapiskanhig: rasyonel beklentilere sahip
oldugu varsayilan firmalarin ve ¢alisanlarin kisisel ¢ikarlanyla agiklamaktadirlar. !

Yeni keynezyen ekonomiye gore istihdam ve tretimdeki dalgalanmalar gogunlukla
nominal toplam talepteki dalgalanmalardan meydana geliyordu. Bu soklarin nedeni ise
nominal iicret ve fiyatlarin tam esnek olmayisiydi, *2 Para arz: da ekonomide ikinci planda

oldugundan Monetaristlerin para arzii kontrolle yetinen parasal politikalan yetersizdi.

"8 Mustafa OZER, Reel Konjonktiir Teorileri ve Makroekonomik Politikalar , (Sosyal Bilimler Dergisi. Temmuz
1998), cilt-3, No: 3, 5.56-58

7Ercan EREN, Melike E. BILDIRICI Ve Umit FIRAT, Tirkiye” de 1998-199 Krizinde Yonetici Davramslars,
(istanbul Sanayi Odast, yayin no: 2000/2), Istanbul, 2000, 5.20.

8 Melike BILDIRICI, Sosyal Bilimler Dergjsi.... , s.5.

8 Robert J. GORDON, a.ge., s.211.

¥ N. Gregory MANKIW ve David ROMER, New Keynessian Economics, volume-1I, The MIT Press,
Cambridge; London, 1991, s.149.
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Bunun yanisira, ekonomik diizende Yeni Klasiklerin aksine dengeleyici gii¢ olmamasi
nedeniyle devlet miidahalesini zorunl: kilan® Yeni Keynesyenler, konjonktiirii de piyasa
basarisizligina dayandirarak eksik rekabeti dikkate sunmaktadirlar. ** Bu noktada
keynesyenler ekonomik dalgalanmalara Maliye politikasi ile ¢6ziim araken Yeni keynezyenler

para ve maliye politikasi ile ¢6ziim aramaktadirlar.
1.3.2 Siyasi Konjonktiir Teorileri

Siyasi konjonktiir dalgalan teorisine gore konjonktiirel dalgalanmalar, yetkili siyasi
partilerin veya siyasilerin, se¢menin ilgisini se¢mek amaciyla yurittikleri dretim, tiiketim
veya iy odakli politikalardan kaynaklanmaktadur.

Temelleri Nordhaus (1975) tarafindan atilan teoriye ait modeller ilk baglarda
konjonktiir kavramini, gegmis performans iizerine dayanan yani adaptif beklentiler
kapsaminda degerlendirerek enflasyon ve igsizlik arasinda sirekli bir deSis tokus oldugu,
segmenlerin gelecegi iyl goéremedigi ve nominal yapigkanlhiklar oldugu varsayiminda
bulunmustur. Daha sonraki modeller rasyonel beklentiler gergevesinde (Alesina ve Sachs
(1988) gibi) konjonktiirel dalgalanmalars degerlendirmislerdir. *

Ekonomik hayatin tiim yonleriyle hiikiimet politikalarindan etkilendigini ve bu
nedenle bugiiniin politik se¢imlerinin bir ¢ok yolla gelecegin iyi olusunu etkileyecegini ortaya
koyan Nordhaus (1975) aragtirmasinda 6zellikle enflasyon ve igsizlik arasindaki tercihi analiz
etmistir. Nordhaus se¢gmen davraniglan iizerine yapti1 arastirmalarda segimlerde segmenlerin
bu iki degiskene duyarh oldugu sonucuna varmustir. Geleneksel makroekonomik goriise gore
bir tarafta enflasyon oram ve diger tarafta istihdam seviyesi ve ¢ikt1 arasinda bir tradeoff
vardir ve bu unlii Phillips egrisidir. %

% Cafer UNAY, Makro ..., a.ge., .158.

8 Melike BILDIRICI, Sosyal Bilimler Dergisi......, 5.5-6.

¥ Satya P. DAS, New Perspectives on Business Cycle, Edward Elgar Publishing, USA, 1993; 5.55-56.

% William D. NORDHAUS, The Political Business Cycle, The Review of Economic Studies, Volume 42, Issue
2 (Apr., 1975), 5.169-190.
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Alesina (1992) caligmasinda; GSMH, biiyiime, igsizlik ve enflasyonun dinamik
davramglarinin  sistematik olarak se¢im zamanlarindan ve hikiimet degisikliliklerinden

etkilenip etkilenmedigini aragtirrmglardir. Aragtirmada

- Segim sonras: enflasyon derhal artma egilimindedir, belki de bu etki 6n se¢imin bir

sonucu olarak genislemeci parasal ve mali politikalardan kaynaklanmaktadir.

- Gegici partizan farklihklann ¢ikt1 ve igsizlik Gizerinde, uzun zaman partizan farkhiliklarin

enflasyon oraninda etkisi goriilmektedir.

sonuglan elde edilmistir. ¥

Siyasi konjonktiir dalgalanmalari modelleri ile ilgili yaklagimin temeli politik
secimlerle konjonktiirel dalgalanmalar arasinda baglant: kurulmasmna dayamir. Siyasi
konjonktir dalgalanmalan

a. Bitin hiikiimetler segimleri kazanmay: amaglar, bu amagla oylari en yiiksek seviyede

tutmaya c¢aligirlar,

b. Se¢cmenler biyik olgiide ekonomik gidisata gore tercih yaparlar ve bu tercih

segmenlerin davramiglarina yansir,

c. Hikiimetlerde yeniden se¢im sansini artirmak i¢in ekonomiyi etkileyebilirler,

temel varsayimlarina dayanmaktadir. *

Dolayisiyla siyasi konjonktiir teorilerinin temel mantifi sudur, Yeniden iktidara
gelmek isteyen hikiimet mensubu politikacilarin segim Oncesi enflasyon pahasina iiretim ve
istihdam1 artirarak genigleyici bir politika izlemeleri ve segim sonrasi tam tersi sekilde
ekonomiyi daraltict yonde para politikalarin1 devreye sokmalari sonucu olusan ani
degisiklikler —konjonktiirel dalgalari olugturur. Ciinkii beklentiler ve yanhig

87 Alberto ALESINA-ve Nouriel ROUBINE Political Cycles in OECD Economies, Review of Economic Studies,
Volume 59, Issue 4, (Oct., 1992), 5.663-688 .

# Thomas NEWELL ve Alan STUART- SOPHISTER Senior, Is Political Business Cycle Theory Relevant to
Ireland?, htip://econserv2.bess.icd.ie/SER/1998/Essav3. him
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bilgilendirilmelerinden dolay:® rasyonel olmayan segmen davramgimin kisa donemde refaht

odiillendirdigi, daralma ve bunalimi cezalandirdig: inanci vardir.

Hiikiimetlerin partizan hakimiyetindeki bir degisiklik de makroekonomik etkilere yol
agar. Bir sol veya merkezi sol bir hiikiimetten sag veya merkezi saga kayan bir gii¢ dengesi
daha diisiik enflasyon, istihdam ve biiyiimeye yol agarken tam tersi bir gii¢ degisikligi daha
yiiksek enflasyon, istihdam ve biiyiimeye neden olur.*®

% Ercan EREN ve Melike BILDIRICI, Siyasal Konjonktiir Dalgalan-ve Tiirkive’ de Segmen Davramgt, (sletme
ve Finans Dergisi, Ekim 1999), No: 163, 5.28.

% Scott L. KASTNER. ve Chad RECTOR, Partisan Cycles in Capital Controls Policies, Annual Méeting of the
Midwest Potiticat Science Association, Chicago, It., Aprit 25-28, 2002
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IKiNCi BOLUM
KONJONKTUREL DALGALANMALARIN GOSTERGELERLE ANALIZi

Bu boélimde iktisadi onem tagtyan ekonomik ve sosyal gostergelerin konjonktiirel

dalgalanmalar ile iligkisi ve etkisi incelenmisgtir.
2.1 EKONOMIK GOSTERGELER

Konjonktiirel dalgalanmalarin istatistiki olarak tamimi 1946 da Burns ve Mitchell
tarafindan geligtirilirken daha sonra Kuznetz tarafindan, yapilan bu g¢aliyma genisletilmigtir.
Lucas (1977) galigmasinda konjonktiirel dalgalanma hareketlerinin kilit noktasim ekonomik
zaman serilerinin beraber hareket ediglerine dayandirmakta iken 1986 da Hadrick ve Prescott
bu zaman serilerindeki konjonktiirel dalgalanma bilegeninin istatistiksel bir tammim

gelistirmisgtir.

Bu benzeri ¢aligmalanin timii konjonktiirel dalgalanmalarin analizi amaciyla,
ekonomik gostergelerde devresel Ozelliklere dikkat ¢ekmektedir. Bu ozellikler ekonomik
zaman serilerinin, zamana bagh olarak izledigi yol incelenerek ve farkh ekonomik
degiskenler arasinda devresellik agisindan benzerlikler aranarak ortaya ¢ikarnlabilmektedir. o

! Ayan SEN, Viewing The Business Cycle: A New Approach, London School of Economic, sf: 3,
A.SENl1@ise. ac.uk,
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2.1.1 Ekonomik Gostergelerin Tamimn ve Onemi

Serbest piyasa ekonomisi kurallarinin hakim oldugu ilkelerde, ekonomik faaliyetlerde
genel olarak iki karakteristik hareket g6zlenir. Bunlar uzun dénemtli biiyiime (‘yada kiigiilme )
ve kisa donemli dalgalanmalardir.

Uzun donemti biiytime ( yada kiigiilme ); Gayri Safi Milli Hasila ( GSMH ), istihdam,
tretim, yatiim gibi ekonomik gostergelerde uzun donemde goriilen trend seklinde ortaya
¢ikar. Kisa donemli dalgalanmalar ise ekonominin uzun donemli biiyiime egilimi (trend)
etrafinda GSMH, sanayi tretimi, istihdam vb. ekonomik biiyiikliklerde meydana gelen
cevrimsel Ozellik tagiyan ve daha kisa donemli olan degismelerdir. Kisa donemli
dalgalanmalar konjonktiir devresi, ig gevrimi veya devresel hareketler olarak da bilinir. >

Uzun sidreli ve nitelikli nicel gostergelerden olusan zaman serileri, ekonomik
faaliyetlerde meydana gelen bu hareketlilikleri takip ederek bilimsel ve teknolojik
politikalarin planlanmas: ve deSerlendirilmesi agisindan 6nem tagimaktadr.

Temel ekonomik gostergelerin incelenerek kisa donemli dalgalanmalarin belirlenmesi,
firmalann, titketicilerin ve gegmiste bir¢ok tilkenin makro iktisat politikalar nedeniyle soklara
maruz kalmig olmalari nedeniyle politika olugturanlarin genel ekonomik durum ile ilgili karar
almalarinda yardimct olmaktadir. Bundan dolayr kamuoyu basit bir gosterge yardimiyla
enflasyon- bilyime- igsizlik oram gibi ekonomik durum ve egilimi hakkinda bilgi sahibi
olmak istemektedir. “*Ancak bu mumkin degildir. Cinki, her bir gostergeye ait sayisal
degerlerin, ekonomik daralma ve genisleme olarak bilinen konjonktiirel dalgalanmalar yani

kisa dénemli dalgalanmalar ile uyumlu olmalarini beklemek hatadir.

% Ali MURUTOGLU, Devresel Hareketlerin Tahmininde Oncii Gostergeler Yaklasum ve Tiirkiye Ekonomisi
I¢in Bir Oncii Géstergeler Endeksi Denemesi, Istanbul Menkul Kiymetler Borsast Dergisi (Ocak - Subat - Mart
1999), cilt-3, No: 9, s.21.

% New Science and Technology Indicators for the Knowledge based Economy, STT Review, No: 27,
www.oecd.org/EN/document

% Salih N. NEFTCi ve Sileyman OZMUCUR, Tiirkiye Ekonomisi igin TUSIAD Oncii Gostergeler Endeksi,
Tiirk Sanayicileri ve Isadamlari Dernegi Yaymlari, Yayin no: TUSIAD-T/91. 6-143, istanbul (Haziran 1991)
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Bir konjonktiir devresindeki tepe ya da dip donme noktalariyla belirlenmektedir. Bu
noktada ekonomik gostergeler tiim ekonomik aktiviteleri yansitacak devresel doniim
noktalarina karar vermek amaciyla kullanilmaktadsr. >> Ekonomideki olas: geligmeleri tahmin
edebilmek ya da bir bagka deyisle ekonomik aktivite ile yakin korelasyonu bulunan ve
ekonominin genel durumunu belli bir sene dnceden yansitan serilere dayamlarak ekonomik
aktivitenin doniig noktalarimin 6ngoriilebilmesi ekonomik konjonktiirii anlamak ve ag¢iklamak
acisindan 6nemlidir.®® Bir konjonktiir devresindeki tepe yada dip dénme noktalariyla
belirlenmektedir.

Gostergeler tzerindeki bu gahigmalar, bir konjonktiire! dalgalanmamin neden bir
yenisini tiretme egiliminde oldugunu acgiklamada yardimci olan iligkilerin de goériilmesine
yardim eder.”’ Ancak bu is samildi@ kadar kolay degildir. Ciinkis ekonomik gosterge olarak
kullanifacak zaman serilerinin olugturuimasinda ve yayinlanmasinda meydana gelen giichikler
konjonktiiriin degerlendirilmesinde de sorunlar yaratmaktadir. Ornegin, Tiirkiye™ de verilerin
zamanmnda yayinlanmamas: gibi biiytik bir sorun vardir: Oysaki siirat; tahmin ve analizi
kolaylastirarak miidahalenin zamaninda yapilmasina yardimci olacaktir. Diger bir sorun aym
konuda olmalarina ragmen veriler arasinda kapsam, tamm ve zaman agisindan ortaya ¢ikan
farkhiliklardir. Yayinlanan bilgiler agik ve sade olmalidir, boylece yorum giglikleri
azalmakta, analiz daha kolay yapilmaktadir, *®

Ekonomik gidisat ve gelismeler hakkmda dogru bir kamya sahip olunmas: dogru
istatistiki bilgilerle miimkindiir. Bu nedenle ekonomik gostergelerin yakindan izlenmesi ve
dizenli olarak yayinlanmas: gelismig Uulkelerde devlet kontrolindedir. Ciinkii bu tir

caligmalar ulusal ¢gikarlara yonelik uzun vadeli ¢aligmalardir.

1970 lerin basinda Geoffrey H. Moore ve Philip A. Kelin, 1920 de kurulan Ulusal
Ekonomik Aragtirma Biirosu ( NBER ) Uluslararas1 Ekonomik gostergeler isimli bir projeye

baglams ve daha sonra bu galigmalar giderek yayginlagmigtir. Ulusal Ekonomik Aragtirma

% Norman FRUMKIN, Guide to Economic Indicators, M.E. SHARPE, INC., USA, 1990, 5.167.

% Avni ARIKAN ve Digerleri, Erken Uyan Gostergeleri: Tiirkiye Deneyimi, TCMB: Ekonomiyi izleme ve
Istatistik Caligmalari (1988-1992), 1994, 5.193.

*7 Philip A. KLEIN ve Geoffrey MOORE, The Leading Indicator Approach to Economic Forecasting —
Retrospect and Prospect, NBER Working Paper Series, No: 941, July 1982, s.5.

% Cafer UNAY, Ekonomik ....., a.g.e., 5.2 ve Miifit AKYUZ, a.ge., 5.8.
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Biirosu bagimsiz bir arastirma organizasyonudur. Konjonktiirel dalgalanmalardaki verilerin
analiz edilmesi, basit bir katalogun hazirlanmasina onciilik etmigtir. Ekonominin devresel
hareketlerinin siirekli olarak analiz edilebilmesi i¢in genigleme ve daralma evrelerinin
siireklilik tarihlerinin saptanmasinda yarar vardir. NBER resmi olarak bir makroekonomik
daralmanin baglangi¢ bitis tarihini ilan etmekte ve bu tarihler genel olarak kabul

gormektedir.”

NBER, konjonktiirel dalgalanmalarin tepe ve dip noktalarimin tarihlerinin saptanmasi
icin genel olarak kabul goren bir prosediir gelistirmistir. Bu prosediir toplu zaman serilerinin
¢ok fazla sayidaki hareketlerini bir rapor i¢inde toplar ve bu hareketlerin yayilma derecesini,
devam siiresini, genisligini temel alarak doniim noktalarini tammlar, '

Ayrica Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Tegkilati (OECD), Conference Board ve
NBER diizenli olarak bu g¢ahigmalari yayinlamaktadir. Tirkiye® de ise Merkez Bankasi,
TUSIAD, Bogazigi Unv., DPT bu alanda ¢aligmalar yapmaktadr.'®!

Gostergeler ekonomik siireglerin hem deneysel hem teorik performanslarinin katilimi
g6z Oniine alinarak secilmektedir. Performans ise her seyden dnce gostergenin, ait oldugu
devresel hareketin doniim noktalarina uyumu ile 6lgiilmektedir. Bu devresel hareket toplam
ekonomik faaliyetin gidigatim1 gosteren konjonktiirel dalgalanmalardir, referans dalgalanma
olarak da sunulurlar. Devreye ait déniim noktalar: referans donim noktalari olarak kabul

edilmektedir.®?

Bir gosterge daha fazla veya daha az ¢evrime de sahip olabilir, fakat devresel harekete
bire bir uygunluk tercih edilmektedir. Yada bir gosterge bazi durumlarda éncii bazi
durumlarda ard¢1 olur fakat zamanlamada da tek bigimlilik tercih edilmektedir. Omegin;
igsizlik serileri bir konjonktiir devresinin tepe noktalar1 (zirve) i¢in 6ncii, dip noktalan igin
ardci, doniisler yani doniim noktalan igin dncede bildirilemez olarak kabul edilmektedir.'®

%M. R. DARBY, age, 5.54.

190 1 aurence H. MEYER, a.ge., s. 54.

1% Sanayi Uretiminin Devresel Hargketi, www.tusiad. Org/turkish/rapor/ekononi2001/ek1-2 pdf

12 David A. BOWERS, An Introduction to Business Cycles and Forecasting, Addison-WesleyPublishing
Company, 1985, 5.165.

193 Business Cycle Indicators, www.cris.con/~Netlink/bci/whatBCLhtml
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Gostergeleri olugturan bu ekonomik aktiviteler normalde birbirlerini takip eden bir
diizen gosterirler. Ornegin haftalik ortalama c¢aligma siiresi ki istihdama etki eden
makroekonomik degiskenlerden biridir, Gretim tegebbiislerinde meydana gelen degismeleri
ifade eder. Bu degismeler isteki fazla mesai miktarinin artmasi veya azalmas: yada haftada

daha az veya kisa saatler ¢alisan insan sayisindaki degismeler olarak gariilir. "

Oteyandan bir iilkede iyi bir performans gésteren devresel gostergeler bagka bir iilkede
iyi sonu¢ vermeyebilirr Nedeni ise, ekonomik yapidaki ve istatistiksel sistemdeki
farkliliklardir. Bu farkhiliklar

1) Istatistiksel verilerin (degiskenlere ait zaman serilerinin) yaymlanma sikligi ki aylik

gostergeler ¢ aylik gostergelere tercili edilmesi,

i1) Veri toplanmasi ve giincellenmesi i¢in uygun yaymnlarin varhg yada var olanlara

erigim,
iii)  Verilere ait kesintisiz uzun zaman serilerinin mevcudiyeti vb. gibi.

... 105
siralanabilir,

2.1.2 Devresel Hareketlerin Belirlenmesi

Ekonomik konjonktiirin degerlendirilmesinde ilk asama, genel ekonomik durumu
yansitan makro ekonomik gostergelerin toplanmasr ve bumlardan yararlanilarak toplam
ekonomik faaliyetlerdeki gidisat1 yansitan devresel harekete ait doéniim noktalarnin yani

referans tarihlerinin dip ve tepe noktalarinin belirlenmesidir

Devresel hareketler iki yontemle 6lgtilmektedir. Birincisi, klasik diye adlandirilan ve

serilerin mutlak degerlerinde olugan yiikselis ve azaliglanin belirtenmesi ite yapilan 6lgtiimdiir.

1% Philip A. KLEIN ve Geoffrey MOORE, a.g.e., s. 5.
19 Cyclical Indicators and Business Tendency Surveys Organisation for Economic Co-Operation and
Development , General Distribution OECD/GD(97), www.oecd.org. Paris (1997).
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1% Ancak bu yaklagim giiniimiizde gegerliligini yitirmigtir. Ciinkii enflasyon ortamimn
egemen oldugu ekonomilerde makroekonomik degiskenlere ait serilerin mutlak buyiikliginde
“herhangi bir azalma olmamaktadir. Ek olarak bu seriler zaman iginde buyiime egilimi tagirlar
yani uzun dénemli trend icermektedirler. 7

Bu sebeplerle 1960 larin sonlarina dogru birgok sanayilesen dlkede klasik tipte
devresel hareketlerin g6zlenmemesi konjonktiirel dalgalanmalarin varhgim tartigiir hale
getirmigtir. Bunun iizerine aragtirmalar biiyiime devreleri, yani ekonomik faaliyetlerde

meydana gelen trendden sapma hareketlerinin devresel analizi iizerine yonelmistir. '

Benzer sekilde Lucas, Burn ve Mitchell® in ¢aligmasinda da belirtitmekte olan ve
konjonktiirel dalgalanmay: beraber hareket eden ekonomik degigkenler arasindaki trendden
sapmalar olarak 6ne siiren goriisii kanitlamaya galignugtir. '

Biiyiime Devreleri (Growth cycles) bir serideki trendden yani egilimden sapmalarda
meydana gelen ve yinelenen dalgalanmalardir. Bu nedenle trendden sapma serileri déniim
noktalarim konjonktiirel dalgalanmalardan daha net gostermektedir. Biiyiime devreleri
konjonktiirel dalgalanmalardan daha stk goriilir ve daha simetriktir. Tepeler konjonktiirel
dalgalanmalardaki tepelerden daha 6nce meydana gelme egilimindedir. Ancak uygulamada
zamanlama farki ¢ok degildir. Bir biiyiime devresinde tepe yani genisleme evresinin sonu
dalgalanmalarin o devrenin trend seviyesinden en yukarida meydana gelmesi ile, dip yani
daralma veya recession sonu hareketliligin trend seviyesinden en asagida meydana gelmesi ile
olur."* Bu yaklagimda, incelenen serideki- uzun donemli trende gore hizh ve yavasg biyiime

donemlerinin belirlenmesi devresel hareketin analizi agisindan biiyitk 6nem tagimaktadir.!!!

1% Fatih OZATAY, Tiirkiye Ekonomisinde Devresel Hareketler, (Doktara Tezi, Ankara Unv. Sosyal Bilimler
Enstitiisii), Ankara, 1986, s.34.

197 fbrahim H. CANAKCI, Kisa vadeli Tahmin Yontemleri ve Tiirkiye i¢in Bir Deneme; Oncit Gostergeler
Yaklagim, ( Iktisadi Planlama Genel Miidiirltgii Uzmanlik Tezi, Ankara, Mart-1992, 5.15-16.

188 Anirvan BANERJI * ve Lorene HIRIS *, A Multidimensional Framework For Measuring Business Cycles.
Director of Research, Economic Cycle Research Institute. ° Professor of Finance, C. W. Post/Long Island
University and Senior Research Scholar, Economic Cycle Research Institute. 5.3

1% Thomas F. COOLEY, Frontiers of Business Cycle Research, Princeton University Press, New Jersey, 1995,
5.26

119 Cyclical Indicators and Business Tendency Surveys Organisation for Economic Co-Operation and
Development , General Distribution OECD/GD(97), www.oecd.org. Paris (1997).
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Serilerin devresel hareketleri arasindaki benzerlikler uzun dénem egilimlerindeki
farklar yiziinden gizlenebilecegi igin, bu hareketlerin bulunmasi ve dontis noktalarinin

belirlenmesinde egilim tahmini ve serilerin trendden arindirlmas: 6nem tasimaktadir.''2

2.1.3 Ekonomik Gdéstergelerin Stmflandiriimas:

Devresel gostergelerin yakindan izlenmesi konjonktiirel dalgalanmalarin analizi ve
tahmininde uzun siiredir kabul goren bir yontemdir. Bu gostergelerin her biri, ekonominin

dip-tepe ve doniis hareketleri ile aralarindaki iligkiye gore analiz edilirler.

Bir ekonomik gostergeye ait genel davramislar soyle incelenebilir; '

a) Genel konjoktiir devresini yansitan referans seri ve gosterge arasinda devresel uyum

yani sadece doniim noktalarina yakinlagsma degil tiim devre iizerinde baglantili oima,

b) Ekonomik anlam (6nem),

c) Istatistiksel yeterlilik ve serinin siirekli ofarak mevcudiyeti,

d) Konjonktiirel genigleme ve daralmalara uyum,

e)Diizgiinliik yani, serideki bir devresel doniigiin tam olarak diizensiz
hareketlerden arindinilmis olmasi; Ekonomik gosterge olan bir makroekonomik

degiskene ait zaman serisi $0yle incelenmek istendiginde oncelikle seri bilegenlerine

Y =T + S + C; + € aynlir. Burada,

Y: : zaman serisi
Tt : trend, degiskenin uzun zamandaki eZilimini gosterir
S : mevsimlik dalgalanmalar, mevsimlik faktorlerden dolay1r zaman serisinde 1 yil

icinde gozlenen dalgalanmalar

M forahim CANAKCL a.ge., s.16.
12 Avni ARIKAN ve Digerleri, a.g.¢., 5.195.
"3 David A. BOWERS, a.ge., s.171.
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C: : Devresel hareketler,

€, : diizensiz bilesen, zaman serisinde arizi olarak ortaya gikan dalgalanmalar1 yansitir.

Daha sonra bilesenlerine ayrilan gistergeye ait zaman serisi belli filtreleme islemleri

ile Ty, S, € bilesenlerinden aynildiktan sonra C; bilegeninin elde edilmesi saglanir.

) Referans seri iizerindeki déniim noktalarinda gostergenin kilavuzlugunun

uzunfugu, tutarlitigy, uyumu.
seklinde incelenebilir. **

Konjonktiirii belirlemede bir gosterge olarak kullamlan defiskenlerin konjonktiirel
davramglarini gesitli sekillerde simiflandirabiliriz. Bunlar ii¢ grupta ele alinacaktir.

A) Makroekonomik degiskenlerin “ toplam ekonomik faaliyetlere  oranla degisimi soyle

suflandinhir; '

a) Eger ekonomik degigken toplam ekonomik faaliyetle aym yonde degisiyorsa o
degisken procyclical (aym anda giden) dir. Bu tir degiskenler genisleme
dénemlerinde artma, daralma donemlerinde azalma egilimindedirter. Sirket karlarinda
de meydana gelen hareketlilikler toplam ekonomik faaliyetlere oldukga buyiik oranda
uyum gosterdigi ve bu hareketlerin diger degigkenlerinkinden gok daha genis oldugu
gozlenmektedir. Bunun yan: sira fiyatlar, kisa dénem faiz oram, parasal biyiikliikler,

ve dolasim hizs 6lgileri procyelical degiskenlerdir.!*®

b) Eger ekonomik degisken toplam ekonomik faaliyetle aym yonde degismiyorsa o

degiskene countercyclical denir. Bu tiir degiskenler genisleme dénemlerinde azalma,

114 Sifleyman OZMUCUR, Gelecegi Tahmin Y6ntemleri, Istanbul Sanayi Odast Yayintarr, Istanbul, 1980, 5.243.
13 Mustafa OZER, a.ge.., 5.13.

16 Finn E. KYDLAND, Business Cycle Theory: Robert E. LUCAS, Understanding Business Cycles, An Elgar
Reference Collection, 1995, s.87.
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daralma donemlerinde artma egilimindedirler. Countercyclical degiskenler
konjonktiir devresi boyunca GSYIH ile ters yonde hareket etmektedirler.'"”

c) Eger degisken konjonktiir doneminde artig veya azalig yontinde herhangi bir-agik yap1

gostermiyorsa o degiskene acyclical degisken denir.

B)y Ekonomik konjonktiiriin etkisinde kalan seriler dalgalamr ama bu dalgalanma farkh
siddetlerde olur. Omegin, genelde fiyatlardaki ve karlardaki dalgalanma iiretim
dalgatanmalarindan daha siddetli olur. ® Ya da igletme kar gelirlerinden dan daha gok,
envanterler (stoklar) satiglardan daha ¢ok, kisa donem faiz orant uzun dénem faiz oranindan
daha ¢ok dalgalanmaktadir, '"°

C) Gostergeler, ekonomik aktivitelerle benzer ozellikleri gosterme zamanmina goére oncii-
eszamanli(esanli)-ardg1 olarak kategorize edilmektedir. Ekonomik zaman serilerinin bu
modelleri siirekli ve diizenli bir zincir olusturur. Oncii siiregte meydana gelen asag1 dénisler
(downturns), ardgi siiregte asagi doniigler ile takip edilir sira ile bu hareket onct siiregte
upturn ile takip edilir. Bu hareketi ard¢1 siiregte yukar1 déniisler (upturns) izler ve bunu da
oncii siiregte downturns takip eder ve bu béyle devam eder.'®

Oncii-eszamanli-ardg: gostergeler konjonktiirel dalgalanmalarda 6nemli olarak gériillen ¢ok

cesitli ekonomik olusum ve siiregleri kapsar.

a) Oncii Gostergeler: Ekonomik hayattaki yeni beklentilerin 6lgiilmesinin nemli bir
pargasidir. Oncii gostergeler 6ngorii 6zelligine sahiptirler ve piyasa gibi ekonomik
ortamlardaki degisikliklere biiyiik oranda duyarhidirlar.

b) Eszamanl Gostergeler: Ekonomik performansin ayrintilr birer dlgileridir. Bu olgiiler

ornegin; iretim, istihdam, gelir gibi ekonomik degiskenlere ait olabilir. Egzamanli

7 Robert J. GORDON, a.ge., 5.163.

¥ Hayri BARUTCA, a.g.e., 5.25.

M9 1 ars TVEDE, a.ge., 5.79.

120 Geoffrey H. MOORE, Business Cycle Indicators: Contributions to the Analysis of Current Business
Condition, Princeton University Press, volume-1: A study by NBER, 1961, s. XXXI.
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gostergeler bir tilkenin gidisat1 hakkinda (basarili-zengin veya kotii-yoksul durumda)

karar vermek icin kullanilan dlgilerdir. '

c) Ardg: gostergeler: Ekonomik ortama daha tembel reaksiyon gosterirler fakat iki
yararh fonksiyona sahiptirler. Birincisi, ardgi gostergeler diizgiin olduklarindan
trendeki degigmelerin dogrulanmasina yardime: olurlar (Trend daha diizensiz ve
degisken olan 6ncii ve eszamanli gostergeler arasinda ilk yansitilan ifade edilendir).
Ikinci olarak ardgi gostergelerin gok tembel olmalan bir avantaj yaratabilir. Ciinkii
harekete basladiklarinda veya siiratle hareket ederken ekonomideki dengesizliklerin
arttiim m yoksa azaldigim mi gosterebilirler.'?

Gayri Safi Milli Hasila ekonomik faaliyetin en genig 6l¢iim aracidir. Bu nedenle
GSMH nin gelisimi ile ekonomik faaliyet hacmindeki gelisim benzer 6zellikler tagir.
Dolayisiyla GSMH procyclical bir degisken olarak kargimiza ¢ikar. Bu nedenle diger
ekonomik degiskenlerin GSMH ile grafikleri bize bu degiskenlerin yapist yani ozellikleri
hakkinda kesin olmamakla birlikte gesitli bilgiler verecektir, 1%

2.1.4 Oncii Géstergelerin Onemi ve Diger Gistergelerle
Kiyaslanmasi

Bir degiskenin oncii gosterge olarak siniflanan bir zaman serisi olmas: i¢in bu serinin
doniim noktalarinin konjonktiirden 6nce hareket etmeleri gerekir. Uretim, istihdam, igsizlik,
satiglar eyzamanlt gosterge olarak smiflanan makroekonomik degiskenlerdir.'?* Oncii
gostergelerin doniim noktas1 eszamanli gostergelerin daha ¢nceki doniim noktalarma degil

glincel donim noktasina daha yakin olmahdir.

Oncii gostergeler konjonktiirel dalgalanmalardan once trend degisikligine ugrarken
eszamanli olanlar ekonomik aktiviteyle beraber gecikmeli olanlar ise ekonomik aktiviteyi
takip eder bicimde davranirlar. Bu agidan en biiyik ilgiyi énci gostergeler geker. Ne var ki

'2! Philip A. KLEIN ve Geoffrey MOORE, a.g.e., 5.2-3.

'2 KLEIN ve MOORE, a.ge., 5.2-3.

'3 Mustafa OZER, a.g.e., 5.14-18.

' Salih N. NEFTCI, Lead-Lag Relations, Exogeneity and Prediction of Economic Time Series, Econometrica
,Vol. 47, No: 1, (Jan., 1979), s.101-114.
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toplam ekonomik aktiviteyi en iyi yansitan makro ekonomik degisken olan milli gelirin,
yaymlanmasindaki gecikme ve frekans: nedeniyle kisa vadeli ekonomik analiz ve tahminlerde
kullanilamamas: nedeniyle, milli geliri  anlamh bir gekilde yakinsayan eszamanh

gostergelerin de énemi artmustir, 125

Oncii gosterge serileri 6nlem alinmasina katkida bulunmasi nedeniyle konjonktiirel
dalgalanmalann ilerleyis seyrini degistirme konusunda etkili olma egilimindedir. Bu seriler
ekonomideki degigmeleri, doniim noktalarin1 dogrulamak, yapisal dengesizliklerin énceden

126

sinyalini vermek gibi amaglar i¢in kullantlir.™™ Aslinda ardg1 gostergeler (satiglar, yatirim

orani, iggiicii maliyeti ...) oncii gostergelerin ziddidar. '

Oncii gostergeler yaklasimi ongoriide her ne kadar basarili ve kolay olsa da bazi
yonlerden mitkemmel bir arag oldugu sdylenemez. Ornegin; az sayida seri ekonomik durumu
siirekli olarak onceleyebilmektedir ki en iyi 6ncli gosterge bile %80 %90 oraninda dogruluk
payina sahiptir. Ayrica Oncii gostergelerin 6nciilitk stiresi zaman iginde degisebilmektedir.
Tim bunlar bir yana bu gostergeler ekonomideki degisikliklerin buyiiklugint

gosterememektedirler. 1%
OECD sisteminde 6ncii gostergeler bes tip mantiksal kategori ile siniflanir. Bunlar;

- Erken evre gostergeleri

- Hizl1 yanit veren gostergeler
- Beklenti duyarli gostergeler
- Prime Movers

- Diger gostergeler

olarak siralanabilir. Bu siniflamalar potansiyel 6ncti gostergelerin tamimlanmast igin bir rehber

olabilir. '#

1% Sanayi Uretiminin Devresel Hareketi, www.lusiad. Org/turkish/rapor/ekonomi2001/ek1-2 pdf .

128 ‘The Conference Board, Business Cycle Indicators, U.S.A., 1997, 5.2.

127 Business Cycle Indicators, www.globatindicators.org/generalinfo/FAQ.cfm, Frequent Questions & Answers
128 Ali MURUTOGLU, a.ge., 5.24.

12 Cyclical Indicators and Business Tendency Surveys Organisation for Economic Co-Operation and
Development , General Distribution OECD/GD(97), www.oecd.org, .Paris (1997).
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2.1.5 Gistergelerle Ekonomik Konjonktiiriin Degerlendirilmesi

Bu degerlendirme cesitli yontemlerle elde edilen referans seriye ait dénme

noktalarinin belirlenerek ekonomik durum endeksinin olusturulmasiyla yapilir.

2.1.5.1 Referans Seri Olusturulmas:

Devresel gostergeler sistemi bir " referans seri " kavrami tizerine odaklanmaktadir.
Referans seri ekonomideki devresel hareketlerin tammlanmas: ve 6nceden belirlenmesine
yonelik bir ekonomik degiskendir. Bu ozelligi makro ekonomik degiskenlerin zamanlama

agisindan simflanmasim saglamaktadir. ™

Referans seri bir ekonomik degisken olabilecegi gibi eszamanhi ekonomik
degiskenlerin bilesik endeksi seklinde de olabilir. Tahmincinin amaci bu referans serinin
déniim noktalarin ortaya ¢ikarmaktir. ! Referans serinin olugturulmas: igin farkls yontemler
kullanmilmaktadir. Bu yontemler Tek Gosterge Yontemi, Bilesik (Composite) Endeks Yontemi,
Yayilim (Diffusion) Endeksi olarak ele alinabilir.

2.1.5.1.1 Tek Gosterge Yintemi

Referans seri olugturmada tiim ekonomik aktiviteyi temsilen, tek bir gosterge kullanma

yoniinde diisiinceler mevcuttur. Ancak daha 6nce bu durumun islevsizliginden bahsetmistik.

Burns ve Mitchell in (1946, p:3) konjoktiirel dalgalanmalara iligkin tammlanmasinda
tek bir endeks olusturularak veya tek bir gosterge kullanilarak meydana getirilen tek gosterge
goriigii, birgok farkli veri serisinde meydana gelen dalgalanmatarda bir genel devresel bilegen
oldugunu varsaymaktadir. Bu gorisii reddeden bazi ekonomistler onun yerine genel ekonomik
faaliyetlerdeki hareketliliklerin bir 6zeti olan referans devre (reference cycle) tarihlerini
giivenilir bulmaktadirlar. '

139 Cyclical Indicators and Business Tendency Surveys Organisation for Economic Co-Operation and
Development , General Distribution OECD/GID(97), wyviw . occd ore , Paris (1997).

131 Bengi KIBRITCIOGLU, Biilent KOSE ve Gamze UGUR, A Leading Indicators Approach to The
Predictability of Currency Crises: The €ase of Turkey; Hazine Dergisi-(Femmuz 1980); No: 12;s.18.

132 Michael D. BOLDIN, Dating Turning Points in the Business Cycle, The Journal of Business, Volume 67,
Issue 1 (Jan., 1994), 5.97-131.
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Bir yaklagtk deger (proxy) olarak kullamlacak en ideal makroekonomik degisken
GSMH dir. Fakat birgok ilkenin GSYIH istatistiklerinin yaymlanmasinda yasanan ciddi
anlamdaki gicliikler ve genellikle sadece G¢ aylik ve yillik olarak bu istatistiklerin
yayinlanmas: sorun yaratmaktadir. Buna karsin aylik veri ile galigilacaksa sanayi tiretim
indeksi aym1 gorevi gérmektedir. Hatta sanayi Gretim indeksinin, toplam ekonominin daha
devresel bolumiinii olugturmasi nedeniyle referans seri ile biraz daha iyi uyum gosterdigi
soylenebilmektedir. Bunlarin haricinde tiiketici fiyat endeksi ve igsizlik orani referans devreye
¢ok yakindan uyum saglamaktadirlar. Bu olgiiler 6zellikle medya tarafindan, konjonktiirel
dalgalanmalanin degerlendirilmesinde kullamimaktadir. '3

2.1.5.1.2 Bilesik Endeks Yontemi

Zaman serilerinin tek baglarina tamam ile ideal bir devresel gosterge olmaya
yetmeyecegini digiinen yaklasim, ekonomik harekettiliklerin ve konjonktiirel dalgalanmalarnin
izlenmesinde daha fazla gostergenin grup olarak analiz edilmesi sonucunu dofurmugtur.”**
Cunkii, tek baglarina gostergeler ancak spesifik bir ¢evrimin nedeni olarak givenilir
olabilirler. Baz1 gostergeler bir ¢evrimde ¢ok iyi hareket ederken digerleri farkl bir ¢cevrimde
agiklayict olurlar. Bu nedenle farkli ekonomik sektér ve aktiviteleri temsil eden potansiyel
gostergeleri bir grup olarak kullanmak devresel degisikliklerin gesitli nedenlerini anlamak

agisindan onem teskil etmektedir.'*’

Oncii — ardg1 ve eszamanh gostergelere ait bir bilesik indekste incelenen zaman
serilerindeki konjonktiir dalgalar1 tek bir indeks altinda birlestirilir. Bu amagla 6ncelikle
indekse giren zaman serileri gesitli filtreleme yontemleri ile trend ve mevsimsellik bilegenleri
ite diger tesadiifi soklardan anindmnlirfar. Boylece her bir seriye ait devresel hareketleri yani

daha 6nce kisa donemli dalgalanmalar olarak ifade ettigimiz bilesen ortaya gikariimig, olur.

Endekse dahil olan her zaman serisi farkh olgii birimlerine sahip olabileceginden,
degiskenleri kargilagtirilabilir hale getirmek igin her zaman serisi standartlagtirilir,

% David A. BOWERS, a.ge., s.171.

134 The Conference Board, Business Cycle Indicators, U.S.A_, 1997,5.2.

135 Ronny NILSON, Confidence Indicators and Composite Indicators, Paper for Presantation at The CIRET
Conference, in Paris (10-14 October 2000), s.1, vvww.occd org .

136 Galih N. NEFTCi ve Siileyman OZMUCUR, a.ge., s.11-13.
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Standartlagtirma islemi serinin tiim degerlerinden serinin aritmetik ortalamasinin gikartilip
standart sapmasina bolinmesi ile yapilmaktadir. Bu sekilde standartlastirilan serlerin
ortalamas: 0, varyans: 1 olacak ve rahathkla karsilastinlabileceklerdir. ™’

Ancak bu yontemde serilere verilecek agirlik 6nem kazanmaktadir. Her seriye esit
agirlik verilmesi ¢6ziim yollarindan birisidir. Ya da bu konudaki en yaygin yaklagim, endekse
girecek gostergelere, degisik kriterler dikkate alinarak skorlar verilmesidir. Bu kriterler
gostergenin  ekonomik Onemi, gegmis donemlerde referans seri ile tutarhlig,

yaymlanmasindaki gecikmelerin az olmas: v.b. seklinde 6zetlenebilir. 138

Auerbach (1982) calismasinda hazirladifi bilesik endekste, kullandigi serilerin
agirliklan ¢ok 6nemsiz miktarda degisiklik gosterdiginden orijinal serilerin standartlagtiriimiy
bigiminin agirhiklandinlmamig toplamini  kullanmigtir. Bunun sonucu olarak bilesik
endeksteki degisikliklerin esit agirliklar kullaularak hesaplanmasi ile elde edilen seri ve
bilesik endeksteki degisikliklerin gergek serisi arasinda korelasyon gozlenmigtir. Boylece elde
edilen serilerin benzerligi saptandiginda, agirliklari segmek igin kullanilan mekanizmanin

etkisinin olmadig gorillmistir. *°

Referans seriyi tahmin etmek igin en kigik kareler modelleri ile dncli gdstergeleri
iceren bir bilesik endeks kullanilir. Serileri ¢cevrimsel gidisatina (kalip-model) karar verdikten
sonra referans seriler ve potansiyel gostergeler arasindaki iligki aragtiritmg olmahidir. Capraz
korelasyon analizi iki seriyi kargilagtirmada kullanilan bir yontemdir. Bu yontem sadece
doniim noktalarinda degil ayni zamanda ornekleme yoluyla tiimiinde kargilastirma yapar. %

137 Selahattin GURIS ve Ebru CAGLAY AN, Ekonometri: Temel Kavramlar, DER yayinlar, Istanbul, 2600,
5.289-290.

1% Zafer YOKSELER, Ekonomik Konjonktiiriin Degerlendirilmesi ve Karsilasilan Sorunlar, Ekonomiyi Izleme
Sempozyumu, ( fatanbul 5-6 Mays 1994),

13 Alan J. AUERBACH, The Index of Leading Indicators: * Measurement without Theory, Thirty-Five Years
Later ", The Review of Economics and Statistics, Volume 64, Issue 4, (Nov., 1982), 5.589-595.

M0 B, KIBRITCIOGLU, B. KOSEve G. UGUR, a.ge., 5.18.
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2.1.5.1.3 Yayihm Endeksi

Yayilim indeksi dinamik faktérler lizerine kurulmustur. Son zamanlarda Stock ve
Watson (1998) tarafindan savunulmaktadir ve aym yazarlar tarafindan daha ¢ok tahmin
testleri yapmak amaciyla kullaniimaktadir.'*!

Devresel hareketlerin, genig bir gesitlilie sahip olan ekonomik siiregler lizerindeki
yayithm ve siirekliligi zaman almaktadir. Cok sayida gostergeyi bir araya getirmek suretiyle
referans seri tarihlerini belirlemenin bir diger yontemi yayihm endeksi kullanmaktir. Bu
endeks birbirini takip eden doénemler itibariyle ekonomik gostergelerde hangi oranda bir
genigleme oldugunu gosterir. Endeksin olusturulmasindaki yontemlerden biri genel ekonomik
durumu yansittig digiiniilen gostergelerde bir 6nceki doneme gore genigleme varsa pozitif,
daralma varsa negatif isaret verilir. Aym iglem kullamilacak biitiin seriler igin uygulamr.
Herhangi bir t déneminde genisleyen gostergelerin sayisi1 daralan gostergelerin sayisina
boliinerek genigleyen gosterge sayist bulunur. Bu iglemlerin incelenen donemin timi igin
yapilmasi durumunda yayilim endeksi elde edilmis olunur. Endeksin %50 degerini almasi

durumunda bir dénme noktas: §6z konusudur. 42

Bu yontem sadece egilimlere 6nem vermekte, serilerdeki i¢ dalgalanmalari ihmal
etmektedir. Bu konuda diger bir sorun, olaylar itibariyle diizensiz dalgalanmalarin yiiksek
oldugu serilerde bir onceki aya gbre genigleme veya daralmalar kullanmamn yaniltici

olmasidir.

Amerika da 1985 yilinda Ticaret Bakanligina bagh Ekonomik Analiz Biirosu (The
Bureau of Economic Analysis) tarafindan The Conference Board ad: verilen bir organizasyon
gelistirilmigtir. Bu organizasyon resmi olarak Bilesik Oncii-Ardgi-Eszamanli  endekslerin
sorumlusu olarak segilmigtir. The Board aym zamanda 250 den fazla ekonomik seriyi
kapsayan konjonktiirel dalgalanmalara ait veri tabamin siirekliliginden ilgili yaymlarin
baslatiimasindan sorumlu tutulmugtur. Bunlar endeksierin uretilmesi i¢in ihtiyag degildir

sadece veriyi tammlayic: yapar. '

! Elena ANGELINI, Jerome HENRY ve Ricardo-MESTRE, Diffusion Index-Based Inflation Forecasts-for the
Euro Area, Europen Central Bank Working Paper Series, April. 2001

142 7afer YOKSELER, a.g.c., s.7.

' Business Cycle Indicators, ww . globalindicators.org/ecncrallnfo T AC cfiv , Frequent Questions & Answers
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2.1.5.2 Donme Noktalarimin Belirlenmesi

Bir devresel hareketin kendine ait 6zelliklerini ortaya gikarmak ve bu ozelliklerin bir
olciisiinii elde etmek amaciyla gevrime ait doniim noktalan belirlenerek genisleme ve daralma

periyotlar belirlenir.

NBER in referans seri kronolojisi temelde, konjonktiire! dalgalanmalarin genisleme ve
daralma evrelerinin bitimini isaret eden ekonominin déniim noktalarina ait tam olarak belirli
bir kiimenin (cluster) tammlanmasit ¢abasi lizerine baglamistir. Biironun bu ¢aligmasi

ekonomik siireci genis bir kapsamda tasvir eden serilerin tepe ve diplerini gostermistir. '**

Ekonominin aniden bir diigiig siirecine girmesi ile temel toplu ekonomik biyiiktiklerin
de degisme egilimine gireceginden hareketle Neft¢i (1982) konjonktiirel dalgalanma analizini
devresel diigiislerin sira dis1 davraniglan ve bunlarin tahmini tizerine yoguntagtirmigtir. Neft¢i
calismasinda ekonomik zaman serilerinin stokastik davramiglardaki degisikliklerden dolay:
rassal noktalarda meydana gelen doniim noktatarini o6nceden belirlemek igin devresel
iniglerin optimal tahmini Gizerine ¢aligmigtir. Bu yayinin temel katkisi déniim noktalaninin
tahminini bir opiimal sionping time problemi olarak gormesidir. Stopping time ¢iinkd bir
ekonomik degiskenin degeri degil bir olayin meydana gelme zamam tahmin edilmis oluyor.
Optimal ¢iinkéi tahminci bir yanhs alarm vermenin yol agacag: maliyet ile erken sinyal

vermenin saglayacag: yaran dengelemek zorundadir. 4

Filardo (1994) caligmasinda konjonktiirel dalgalanmalarin genisleme ve daralma
evreleri arasindaki fark: incelemigtir. Aragtirma Hamilton’ un dogrusal olmayan Markov-
Switching hesaplama metodu genisletilerek  yapilmugtir, boylece evreler arasindaki
gecislerin(degisimin) zamana bagl olarak degisen olasiliklan da g6z 6niine alinmigtir. Bu
makale ile amaglanan TVTP ( time-varying transition probabilities) nin konjonktiirel bir evre
meydana gelip gelmeyecegine ve yakinda bir doniim noktas: olup olmayacagina dair degersel
bir ek bilgi verebilecegini kamtlamaktir.*6

! Victor ZARNOWITZ, On the Dating of Business Cycles, The Journal of Business, Volume 36, Issue 2 (Apr.,
1963), 5.179-199.

14> Salih N. NEFTCT, Optimal Prediction of Cyclical Downturns, Journal of Economic Dynamics and Control, 4,
1982,5.225-241.

146 Andrew J. FILARDO, Business Cycle Phases and Their Transitional Dynamics, Journal of Business and
Economic Statistics, Volume 12, No 3, (July 1994), s.299-308.
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Donme noktalarinin belirlenmesi konusunda zamanlamanin belirlenmesi sorun yaratir.
Konuya iligkin belirgin kriterler olmamas: subjektifligi de beraberinde getirir. Subjektifligi
simrlamak amaciyla bazi kurallar konmaktadir. **’ Bu kurallar,

i) Bir tepe (dip) noktasi ile digeri arasindaki zaman farki en az 14 ay olmals,

it) Bir tepe (dip) ile bir énceki yada sonraki dip (tepe) arasindaki zaman farki en az 4
ay olmaldir,

iii)  Bir tepe (dip) nin ardindan bir dip(tepe) gelmeden, ikinci bir tepe(dip)
bulunuyorsa, bunlardan biri (kiigiik olant) atilmalidr,

olarak ifade edilebilir. Fakat bunlarin da keyfi oldugu unutulmamalidir.

2.1.5.3 Ekonomik Durum Endeksi (EDE)

Bilesik Endeks veya Yayilm Endeksi kullanmak suretiyle olusturulan ekonomik
durum endeksi ekonomideki genel gidisatin bir gostergesi olarak kabul edilmektedir. Belli
degigkenlerin ekonominin belli donemlerinde birlikte hareket ettikleri (asagi yada yukar
donis anlaminda) bilinmektedir. Bu simiflamada yer alan degiskenler siirekli g6zden
gegirilmekte, bilgi tasima glicli azalan seriter listeden ¢ikarnilirken, yani seriler
eklenebilmektedir. ABD de bu konudaki ¢aligmalar 1930 dan beri yiiriitiilen aragtirmalar
sonucunda Ticaret Bakanlig: tarafindan viiriitiilmekte ve sonuglar Business Condition Digest
isimli yaymla kamuoyuna sunulmaktadir, '*®

Eszamanh gostergelerin  bilesik endeksi toplam ekonomik faaliyetlerdeki
hareketliliklere yaklagmak amaciyla dizayn edilirler. Ozellikle konjonktiirel dalgalanmanin

7 Fatih OZATAY, a.ge., 5.57.
™8 Faruk SELCUK, TUSIAD Oncii gostergeler Endeksi, Ekonomiyi fzleme Sempozyumu, ( fatanbul 5-6 Mayis
1994) .
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déniim noktalar1 ile aym zamana rastlayan donim noktalarini gozlemlemek amaciyla

olusturulmaktadirlar.'¥

Kullanim ve rapor etme kolaylifi amaciyla seriye uygulanacak herhangi bir

doniistiirmenin seride varolan bilgiyi azaltacagi unutulmamalidir.

2.1.5.4 Oncii Gastergeler Endeksi (OGE)

Ilk olarak Mitchell ve Burns (1938) tarafindan tasarlanan éncii gostergelerle ilgili
sistematik caligma, 1968 yilinda 12 potansiyel dncii gostergeye ait bilesik endeks seklinde

yayimnlanmgtir.

Ancak aragtirmacilar tarafindan ilginin bayiik bir kismi 6ncii gostergelerin neye
onciiliik ettigi konusuna yonlenmigtir. Hamilton konu ile ilgili ¢aligmasinda, bilesik oncii
endeksini GSMH min tahmini igin yararl: bir arag olarak bulmustur.’*

Oncii gostergeler endeksi ekonomik durumun gidisati hakkinda tahmin yapilmasina
olanak saglayan ve genelde giiven duyulan ve genig bir alanda yararlanilan istatistiki bir
aragtir. Bu indeks sadece ekonominin déniim noktalarinin zamanlamasinin tahmin edilmesi
icin kullamlmaktadir. Yoksa meydana gelebilecek yiikselme veya atgalma yonlii bir hareketin
boyutu hakkinda bir tahmin saglamaz. Ekonominin bir genel gostergesini de tahmin etmez !

Bir aragtirmada ama¢, ekonomik zaman serilerinin degerlerinin gelecek
tahminlerinden gok bir doniim noktas: gibi ekonomik olaylarin 6nceden bildirilmesi iizerine
ise bilesik éncii indeks i hallerinin analizinde yararhdir. > OECD biinyesinde bilesik oncii

1 George R. Green; Barry A. Beckman, The composite index of coincident indicators and alternative
coincident indexes. (includes related article on methodology design), Survey of Current Business, June 1992
v72 n6 p42(4).

158 James D. HAMILTON, Gabricl PEREZ-QUIROS, What Do the Leading Indicators Lead?, The Journal of
Business, Volume 69, Issue 1, (Jan., 1996), 5.2749.

15! Anirvan BANERIJI, The Lead Profile and Other Non-Parametric Tools to Evaluate Survey Series as Leading
Indicators, Economic Cycle Research Institute, New York, 24th. CIRET Conference. Wellington. New Zealand,
March 17-20, 1999.

152 Francis X. DIEBOLD ve Glenn D. RUDEBUSCH, Scoring The Leading Indicators, The Journal of Business,
vol.62, 1ssue: 3 (Jul,, 1989); 5.369-391.
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gostergeler programut su sekilde yiriitiiliir; ilk olarak referans seri GSYIH, sanayi iiretim veya
eszamanli gostergelerin bilesimi kullanitarak belirlenir ve bu seri Gzerinde ekonominin dénme
noktalar tespit edilerek serinin devresel hareketleri belirlenir, yani referans devre tanimlamr.
Bundan sonra potansiyel oncii gosterge serileri segilir ve onun doniim noktalar: belirlenerek
referans seriye ait devresel hareketleri 6nceden takip eden anlamli seriler belirlenir, bu seriler

kullanilarak daha énce bahsettigimiz sekilde oneii gostergelere ait indeks haziclanir.

Amag referans seri ile Oncii gostergeler endeksi serisini olusturan degiskenler
arasindaki iligki incelenerek ekonomideki dénme noktalarimin 6nceden tahminidir. Ancak
burada dnemli nokta endekslerin éngériideki basarilarimin sadece tepe veya dip noktalarimn
analizinde degil, tiim devresel hareket boyunca referans seri ile olan iligkilerin stirekliliginde

de devam etmesi gerektigidir.">*

Bilesik oncii endeks de gozlenen giincel ekonomik hareketliliklerden faydalanarak
gerilemelerin 6nceden tahminini saglayan cesitli kurallar gelistirilebilir. Bunlardan birincisi,
bilesik oncii endeksteki ardarda gelen aylik inisler. IKincisi, bilesik oncii endeksin giincel
degeri ile 6nceki oniki aylik siire zarfindaki maksimum degeri arasindaki ylizdelik farktir. Bu
ol¢ii daha iyi sonug verir giinkii ekonomik ortamda 6énemli olan ardigik inig evrelerinin sayisi
degil boyutudur. Bir diger ol¢ii Bilegik oncl endeksin giincel degeri ile gegmis degerlerinin
oniki aylik hareketli ortalamasi arasindaki yiizdelik bosluktur. Benzer kurallar genisleme
evreleri icin farkl olarak minumum deger kullamlarak uygulanabilir. **°

133 Cyclical Indicators and Business Tendency Surveys Organisation for Economic Co-Operation and
Development , General Distribution OECD/GIX97), v\ .cocd.ore. Paris (1997).

134 Ali MURUTOGLU, a.ge., 5.34.

155 Even F. KOENING ve Kenneth M. EMERY, Misleading Indicators? Using the Composite Leading Indicators
to Predict Cyclical Turning Points, Economic Review, July 1991.
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2.2 SOSYAL GOSTERGELER

Rakamla ifade edilen ekonomik gostergeler yamnda, tiim toplumsal olaylari yansitan
gostergelerde dikkate alinmalidir. Ekonomi toplum hayatimin 6teki yonlerinden ayrilarak
incelenirse yanhs ve yamltici sonuglara vanlabilir. Toplumdaki ekonomik, sosyal, hukuki,
dogal, askeri, teknik olaylar arasinda siki iligkiler oldugundan bunlarin her biri 6tekiler

iizerine etkide bulunurlar. Bu toplumsal gelismeler

Olaylar: Savaglar, barig anlagmalari, 6nemli kararla, segimler ve her tiirli degisiklikler
ekonomik konjonktiirii etkilediklerinden bu 6gelerde analizde yerini almalidir,

= Kanunlar: Yeni kanunlar, kararnameler, tepligler ekonomik konjoktiirii etkiler,

= Bilgi: Elde edilen nesnel ve tarafsiz bilgiler konjoktiriin yorumunda ve ileriyi
tahminde dikkate alinmaz ise saglam ve nesnel bir konjonktir analizi yapildi:

sOylenemez,

= Tasanmlar: ilke yada diinya ¢apinda 6nemli tasarimlar dikkatten kagmamalidir. Yeni
bir plan proje yada programin uygulamaya konmasi, hazirlanmasi yada sona ermesi

ekonomik gidig bakimindan anlam tagir.
seklinde siniflandirilabilir. '

Onemli sosyal gostergelerden biri niifustur. Yiikselis yillarinda niifus hareketleri
gozlenir. Isgiler dcretlerin yiiksek oldugu bolgelere faaliyet kollarina akin ederler.
Konjonktiriin diigiis yillarinda ise islerini kaybetmemek amaciyla islerine sarilirlar. Yabanci

ig¢l girigi sinirlandinlir.

Diger 6nemli gostergeler ise toplumsal ve kigisel hayat1 etkileyen evlilik, bosanma,

intihar ve sug oranlanidir. Depresyon yillarinda evlilik oranlan azalirken bosanma oranlarinda

136 Cafer UNAY, a.g.e., s.21.
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artis gozlenir, intihar olaylari normal orana gore artis gosterebilir hatta sug oranlar1 da. Teror

gibi illegal faaliyetler igsizlik, umutsuzluk gibi sebeplerle artis gosterebilir.'

2.3 KONJONKTUREL DALGALANMALARIN TAHMININDE
KULLANILAN DIiGER YONTEMLER

Konjonktiirel dalgalanmalarin tahmini yapilirken farkli yontemler kullanilabilir. Bu
yontemler Zaman Serisi Analizi ve Regresyon Analizi olarak siniflandirtabilir.

2.3.1 Zaman Serisi Analizi

Zaman serileri degiskenlerin giin, hafta, ay, mevsim veya yil gibi herhangibir zaman
birimine gére dagilimini gosteren serilerdir. Makro ve mikro ekonomik degiskenlerin hemen

hemen tiimis zaman serileri seklinde diizenlenir.'*®

1970 yilinda Box ve Jenkis tarafindan yayinlanan aym adh kitap ile dikkatleri tizerine

toplayan zaman serisi analizi giderek artan bir ilgiyle ekonometride yerini almistir.

Zaman serisi analizinde seriyi ge¢mis dénemlerde etkileyen unsurlarin incelenmesi,
etkinin gelecek devrelerde de degismeden devam edecedi varsayimi ile gelecek devre
degerlerinin tahmini i¢in 6nemlidir. Gelecek donemlerde degisiklik olacag: tahmin edilse bile

en azindan bir fikir edinilecektir.*

Zaman serileri ¢ok sayida faktor tarafindan etkitenmektedir. Zaten zaman serisi
analizinde de temel problem bu serilerdeki farkli tipte dalgalanmalarin izolasyonun dan
kaynaklanmaktadir. Bu dalgatanmalar ozellikle trend, mevsimsel ve devresel dalgatanmalar
ile tesadiifi dalgalanmalardir.”®® Amag anzi (rassal-tesadifi) faktorler digindaki (tahmin
edilmesi mimkiin olmadif igin ) bilesenlerin ayn ayn tahmin edilmesi veya incelenmesi

daha sonra bu tahmin ve incelemelerin birlestirilmesidir.

157 Hayri BARUTCA, a.g.c., 5.25.

158 Neyran ORHUNBILGE, a.g.e., s.3.

%% Miinevver TURANLI ve Selahattin GURIS, Temel istatistik, Der Yayinlan, Istanbul, 2000, s. 658.

1% John R. STOCKTON ve Charles T.CLARK, Introduction to Business and Economic Statistics, SOUTH
WESTERN Publishing; 5th. edition; 1975, 5.344.
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Zaman serileri ortalamadan buiyiik sapmalar gosterip gostermedigine gore de duragan
ve duragan olmayan seriler olarak da siniflandiniir. Béyle bir ayinm zaman serileri analizi
i¢in bilyiik Oonem tasir. Efer incelenen zaman siiresince serinin aritmetik ortalamasi(veya
trendi) ve varyans: sistematik bir defisme gostermiyorsa veya seri periyodik
dalgalanmalardan ayrilmigsa boyle bir zaman serisine duragan zaman serisi denir. ! Duragan
olmayan serilerde serinin bir kesimi diger kesimime gore biiyiik dalgatanmalar gosterir. Boyle
bir kesimden diger bir kesime biiyiik degisiklikler gosteren seriye belirli olasilik kurallan
uygulanamaz ve seri belli bir modelle gosterilemez.'®

Bilindigi gibi ekonomik degiskenlerin biiyiikk bir bolimi duraan degildir. Oysa
tahmin edilen bir denklemin herhangi bir goka tabi tutulmasi ancak ve ancak ilgili hata
terimleri duragan oldugu zaman anlamlidir. Bu amagla, Zaman serileri analizinde incelenen

seriler i¢in birim kok testleri ve hata terimleri i¢in otokorelasyon incelenmesi yapilmaktadir.
2.3.2 Regresyon Analizi

Regresyon analizi bir degisken (bagmh defisken) iizerindeki hareketleri , diger bir
grup degiskende (bagimsiz degiskenler) meydana gelen hareketlerin bir fonksiyonuyla
agiklamaya ¢ahsan istatistiksel bir tekniktir. '

Ornegin;, C = f{p, ps, Ya) ¢, bagimli degisken ve p, ps, Ya bagimsiz
degiskenler.

Ekonometride degigkenler arasindaki iligkinin belirlenmesinde en ¢ok kuftamilan
yontem regresyon analizidir. Cilinkii regresyon anakiitle yerine 6renekten hareket edildiginde,
bilinen bir veya birden fazla degigkenden bagka bir degiskenin degerini tahmin eder ve bu
tahmin siirecinde yapilan hatalan diger. ( Iligkinin yonii ve derecesi korelasyon analiziyle

belirlenir. )'%*

161 C. CHATFIELD, The Analysis of Time Series: Theory and Practice, CHAPMAN and HALL, London, 1975,
5.14-15.

162 Halil KAYIM, istatistiksel On Tahmin Yéntemleri, Hacettepe Unv. Iktisadi Idari Bilimler Fakiiltesi Yayinlan
No: 11, Ankara, 1985, 5.12.

'8 A. H. STUDENMUNT, Using Econometrics: A Practical Guide, Adisson — Wesly, 3th. edition, 1997, s.7.

164 Mehmet GENCELI, Ekonometri ve statistik ilkeleri, Fisliz Kitapevi, 2. Baski, istanbul, 2001, 5.19.
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Regresyon analizinin temelleri bu hata teriminin analizine dayanir. Yt = B; + B2X¢ + e,
seklinde modellenen basit dogrusal regresyon modeli, & ~ N(0,0%) kabulii ile X bagimsiz
(agiklayict) degiskeni ile Y bagimli degiskeni arasindaki iligkiyi gosteren matematiksel bir
kaliptir. Yani bu modellerin incelenmesindeki temel amag, bagimsiz X; degigkeninde
meydana gelen degisiklikleri bagimli Y degiskeni ile agiklamak ve herhangi bir X, gozlem
degeri i¢in Yo gbzlem degerini tahmin etmektir. Hata terimi, Xp degeriigin = Yi=o + BX; +
e; denklemine gore bulacagimz Yo degeri ile gergek Y; degeri arasindaki fark: gosterir. '

2.3.2.1 Basit Dogrusal Regresyon Analizi

Basit regresyon analizinin amac1 iki degigken arasindaki gergek iligkinin, Y = o + X
denklemi yardimiyla bir tahminini elde etmektir.Ancak ihmal edilen difer tiim faktorler
yerine denkleme hata terimi eklenerek dogrusal baglant1 igin Yi = a + X + € esitligi
kullanilir.

Regresyon sonucunda ortaya ¢ikacak olan a" ve B' katsayilann gergek a ve B
parametrelerinin birer tahmini mahiyetinde olacaktir. % Yukaridaki basit dogrusal regresyon
modelinde Y bagimli degisken, olarak tammlanir. Iki bileseni vardir; rassal olmayan bilesen

+ BX, X agiklayrer (bagimhr degisken)
& ve B denklemin parametreleri sabit degerlerdir. €, hata terimleridir. %

Basit dogrusal regresyon modelinin temel varsayrmlar: sunlardir.'5®

1. Dogrusallik; Y ve X arasindaki iliski dogrusaldir.
2. Xrassal degildir; E (€ X)) =0
3. Sifir ortalama; E (€,) =0
Sabit varyans; E (€%) = ¢’¢
5. Otokorelasyon yoktur ; E(€; €.,) =0 m#0

165 R. Carter HILL, William E. GRIFFITHS- ve George G. JUDGE, Undergraduate Econometrics; John Wiley
& Sons, Inc., 1997, s.111.

1% Bilge Aloba KOKSAL, a.ge., 1985, 5.355.

167 Christopher DOUGHERTY, Introduction to Econometrics, Oxford University Press, 1992, 5.53-54.

1% W. Charles OSTROM, Time Series Analysis: Regression Techniques,, SAGE Publications, 1978; s.18.
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Hata terimlerinin varliginda matematiksel kalibin parametrelerinin tahmini igin
kullanilan en 6nemli yontem En Kiigiik Kareler Yontemi olacaktir.basit Regresyon analizinde
tahmin edilen katsayilarin anlamlilifi genelde t- testi ile aragtinilir. T- testi ile parametreler
ayri ayn test edilir.

Test hipotezi §oyle kurulur; Ornegin a parametresiigin, Hp: a =0
Hi:a#0

a—-a
Sa

tisc =

Karar asamasinda t-dagilimi tablosundan bulunan belli bir 6nemlilik derecesindeki (n-2)
serbestlik dereceli tablo deferini t ile ifade edilirse,

| tist [< |t| ise Ho hipotezi kabul edilir
| tie |> ] ise Hy hipotezi kabul edilir.

Temel hipotez, B = 0 kabul edilirse Y ile X arasinda istenen iligki olmadigina karar
verilir. Buna gére X in Y iizerine dogrusal bir etkisi yaktur.'®

2.3.2.2 Coklu Dogrusal Regresyon Analizi

Y degiskeni ile X, X, ........... , Xk gibi k-1 sayida agiklayict degigken ve u hata terimi
arasinda dogrusal bir iligki bulundufunu varsayalim. Y ve X lere ait n gozleme sahip
oldugumuz taktirde

Yi=B1t B2 Xt oo + Bk Xitw i=1..... n yazabiliriz. Burada B katsayilar1 ve
u dagihmimin parametreleri bilinmediginden kargilagilan problem bunlann tahminlerini elde

etmektir. 16

1¢ 1. D. A. CUDDY, Quantitative methods i economics;, Rotterdam University Press, 1974, 5.67.
170 J. JOHNSTON, geviri, . Yiiksel ISYAR ve Ergin KiP, Ekonometrik Metodlar, Atatiirk Unv. Yaymnlar,
No:584, Erzurum, 1981, s.105.



52

Basit dogrusal regresyon ile ilgili varsayimlara ek olarak, ¢oklu dogrusal model ile ilgili temel

varsayimlar sunlardr: !

I. Bagimsiz degiskenler arasinda kesin bir dogrusal baglanti bulunmamaktadir, (Coklu
dogrusal baglant). Omegin, Xz = 4Xs; veya X3 = 5-4 Xy + 9X3; ¢oklu dogrusal
baglantiy1 yansitir,

2. Bagimsiz degiskenlerde 6lgme hatas: bulunmamaktadir,
3. Gozlem sayis1 (n), parametre sayisindan (p), fazladir.
Regresyon analizinde birden g¢ok agiklayici degiskenin agiklanan degisken

iizerinde etkili olup olmadigim1 anlamak igin F- testi yapilabilir. Biitin agiklayic
degiskenlerin agiklanan degisken iizerindeki etkisini test edebilmek i¢in hipotez §dyle kurulur;

Hi:B#B#F . #Px  seklindedir.

w R? Kk—-1
S =Ry -k

n; gozlem sayisiny, R?; belirlilik katsayisim, k; parametre sayisin: gostermektedir.

F- tablo degeri, belirlenecek o hata pay: ile tablodan bulunmaktadir: Serbestlik
dereceleri SDy= k-1, SDo= n-k dir. Omekten elde edilen F degeri, F- tablo degerinden
kiigiikse; F <Fy ge1,nk Ho hipotezi kabut edilir.'”

' Mehmet GENCELI, a.ge., 5.17.
172 Miinevver TURANLI ve Selahattin GURIS, a.g.¢., 5.604-605:
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UCUNCU BOLUM
VEKTOR OTOREGRESIF MODELLER

Ekonomide meydana gelen dalgalanmalarin kaynagimin belirlenmesi amaciyla yapilan
caligmalar, icerdigi degiskenlerin bir sistem olarak birbiriyle iligkisini gdstermesi agisindan
VAR modellerine olan ilgiyi artirmigtir. Yapisal soklarin (innovations) dinamik etkisinin ve
Oneminin belirlenmesini miimkiin hale getirmesi nedeniyle VAR (Vector Autoregressive)

modelleri, bu soklarin etkilerinin analizinde ve tahmininde genis bir alanda kullaniimaktadir.
3.1 VAR MODELLERININ TANIMI VE OZELLIKLERi

Sims (1980)'7 tarafindan gelistirilen VAR modelleri, eganli denklem sistemi olarak
adlandinilan genig olgekli yapisal makroekonomik modelltere bir elestii olarak ileri
stirilmugtiir. Bu elestiriler yapisal modellerin tahmin performansinin yetersiz oldugu ve ayni
zamanda bu modellerden elde edilen tahminlerin de zaman serisi modellerinden elde
edilenlerden daha kétii oldugu yéniindeydi. Ozellikle, 1970 lerde meydana gelen petrot fiyat
soku ile birgok makroekonomik degisken arasindaki kargihiklr iligkiterde beklenmedik
degisiklikler gozlenmigtir. Bu ani degisiklikler tahminsel basarisizlik gésteren bir ok modele
ve rasyonel beklentiler modellerinin belirmesine neden olmustur. Bunlarin her biri de yapisal
ekonometrik modellere kars: siddetli elestiriler yapilmasina neden olmustur.'”*

Y73 Christopher A. SIMS, Macroeconomics and Reality, Econometrica, Volume 48, Issue 1, (Jan., 1980), 1-48.
174 Michael P. CLEMENTS ve Grayham E. MIZON, Emprical Analysis of Macroeconomics Time Series; VAR
and structural models, European Economic Review, 35, 1991, s.887-932.
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Esanli denklem modellerine alternatif olarak ortaya ¢ikmasina ragmen VAR modelleri,
Esanli denklem modellerinin indirgenmis seklinin 6zel bir hali olarak agiklanmaktadir. Iki
igsel degiskeni yy; ve yx olan iki denklemin,

Yu=o3 + 02 Yot 03Y11,1+ 04 Ye12+€1
Yio=B1+ B2 Yu + B3 Ye1,1 + B4 Yeaz t €2

seklinde oldugunu disiinelim Goriildiigii gibi, denklemlerde Yy ve Y degiskenlerinin
simdiki ve gegmis donemleri yer almakta ve bu sekli ile denklem sistemi esanh bir model
olusturmaktadir. Bu denklem sisteminin ¢6ziimii i¢in bagvurulacak yollardan biri indirgenmis
sekil denklemlerinin elde edilmesidir. Indirgenmis sekil denklemleri;

Yu =t TiaYer1+ M3 Yei2+Ua

Yiz2 =721 + a2 Yer,1+ a3 Y2+ U2

olarak elde edilir. Bu denklemler i¢sel degiskenlerin simdiki degerlerini digsal degiskenler
cinsinden belirlemektedir. VAR modelleri verilen agiklayici degiskenler arasinda simdiki
degerleri igermemesi nedeniyle esanli denklem modellerinden ayrlir. Yukarida esanh
denklem sistemlerinin indirgenmis sekil denklemleri ayn1 zamanda birinci dereceden vektér

otoregresif model olusturmaktadir.'”

Sims™ in temel elestiri ise yapisal ekonometrik modellerde, tanimlama problemini
¢ozmek amaciyla kullamlan g¢esitli kisitlara yoneliktir. Gerek igsel — digsal olarak
degiskenlerin ayrilmasi gerekse bazi yapisal formlara sifir kisitinin uygulanmas: gibi
sinirlandirmalar Sims tarafindan giivenilir bulunmamakta ve gereksiz goriilmektedir. '

Sims” in onerisi kisitsiz bir Vektor Otoregresif modelin tahmin edilmesi olmustur.
Cunki esanli denklem sistemlerinin ¢oziimlenmesi amaciyla modele uygulanan bu tiir
kisitlamalarla, model kurulmas:t asamasinda yapilacak bir hata, analizin yanhg

1> Ebmu CAGLAYAN, Cok Denklemli Zaman Serisi Modelleri ve Bir Uygnlama, (Yiiksek Lisans Tezi,
Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 1998), Istanbul, s.49-50.

176 Adrian C. DARNELL and J. Lynne EVANS, The Limits of Econometrics, Edward Elgar Publising, 1990,
s.113.
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sonuglanmasina neden olabilmektedir. Bu nedenle bu modelde biitiin degiskenler igsel olarak
kabul edilerek degiskenler arasina bir 6n kisit konulmamakta daha sonra ekonomi teorisinin
o6ne siirdiigii ¢esitli hipotezlerin istatistik testleri, ekonomik veriler kullanilarak

yapilmaktadir.”’

Ancak her ne kadar kisitsiz bir model amaglansa da pratikte bir VAR sisteminde
tamamu ile kisitlamalardan kaginmak mimkiin degildir. Her zaman konu ile ilgili ekonomik
modele gore degisken sayisinda ve degiskenlerdeki maksimum gecikme uzunlugunda bir
sinirlama vardir. Bu durumun dogal bir sonucu olarak VAR yaklagimimi benimseyen birgok
uygulamali ¢aligmada, bazi degiskenlerin diglanmasi gerekmektedir. Onemli degiskenlerin
dislanmas: ise eksik tanimlama hatasma neden olacaktir. '’

VAR modellerinin bir kolaylig1 da modelde yer alacak degiskenlerin belirlenmesi
esnasinda iktisadi anlamlihlk aranmamas: yani teorik bir kisitlama getirilmemesidir. Bu
ozelligiyle VAR modellerine ateorik modeller denir.'” VAR modellerinin bu ozelligi,
degiskenler arasinda yapisal iligkinin tam anlamiyla tammlanamadigi veya kangik

tamimlandi$: durumlarda avantaj yaratir.

Gergekte bir VAR modeli tiim degiskenlerin i¢sel olarak kabul edildigi esanli dinamik
yapisal bir modelin indirgenmis bir kalib1 olarak disiniilebilir. Bir kisitsiz VAR modeli
modeldeki her bir degigkenin kendi (cari) degerleri ve tiim degiskenlerin gecikmeli degerleri
ile aralarinda regresyon denklemi tahmin edilerek tammlandifi ¢ok boyutlu dogrusal bir
denklem sistemidir.”®® Gecikme uzunlugu VAR modelinin derecesini belirler ve p gecikme
uzunlugu i¢in VAR(p) olarak gosterilir. Gecikme uzunlugu ile ilgili kesin bir 6n bilgi
olmamakla birlikte, testler ve kriterlerle belirlenir. Ancak gecikme uzunlugunun hesaplamalar

177 Burg ULENGIN, Biitge ag1g, parasal bityiime, enflasyon, doviz kuru ve iiretim arasmdaki nedensellik
iligkileri: Tiirkiye {izerine bir uygulama, ODTU Gelisme dergisi, 22-1-1995, 5.103-104.

178 Sezgin AKSOY ve digerleri, Alternatif Modellerin Enflasyon Ongorii Performanst: Tiirkiye Ornegi, Gazi
Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, cilt:2, Say1:3, 200, 5.37-52.

17° Adrian C. DARNELL and J. Lynne EVANS, a.ge., 5.118.

180 M. Sinan TEMURLENK, Tiirkiye de iktisadi Dalgalanmalarin Analizinde bir yapisal VAR Modeli
Uygulamasi, 3. Ulusal Ekonometri ve Istatistik Sempozyumu Bildirileri, Vipas Yaymnlan, 29-30 Mayis 1997,
5.36, 38.
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agisindan sorun yaratmayacak kadar kiglk, hata terimleri arasinda otokorelasyona neden
olmayacak kadar bityiik olmas: gerektizi dikkat edilmesi gereken bir husustur.'®!

K-boyutlu gecikme uzuniugu p olan ( VAR(p) ) genel bir VAR stireci;

V1=t Ap vyt ... + Apt Yip Tt
=v+ Ay + t=0,x1,+2 ...

¥ = ( Yityo¥ia ) K boyuthu vektor,  yer=(y 't1, ooy ¥ 'tp ) (Kp x 1) vektoris, vy
sabif terimlerin K boyutlu vektoriidir. A= (Ay, ..., Aw); (K x Kp ) katsayilar matrisidir.

W, kovaryans matrisi (3 ) ile White Noise (saf hata terimi) olan K boyutlu vektérdiir.
u~ N( 0 ,3,) ve s #tigin u ve us bagimsizdir, yani hata terimleri arasinda otokorelasyon
yoktur. Saf hata terimi siireci igin normallik varsayimi ML (Engok Benzerlik) tahmincilerinin
ve LR (Benzerlik Orani) testlerinin tiiretilmesinde yarachdir. '*

Daha agik bir ifade ile;
E(w)=0
E(n,us)=0  s#t
E(u,ut)= Y u varsayimi kabul edilir.

VAR modellerinde amag ileriye yonelik kisa donem tahmini (yani parametre tahmini)
yvapmak degil modelde yer alan degigkenler arasinda karsilikli iligkinin bulunmasidir.
Uygulamada ise 6ngérii basan sans: yiikksektir. Ancak 6ngérii amaci olmadif igin kurulacak

modellerde istatistiksel anlamlilik aranmaz, '®

VAR modelinin kisitsiz olarak belli gecikme uzunlugu i¢in en ¢ok olabilirlik tahmini
her denklemin ayr1 ayr en kugiik kareler tahminine esittir. Modele sabit, trend, mevsimsel

'8! Nihal KARGI ve Harun TERZI, Tiirkiye’ de IMKB, Enflasyon, Faiz Qram ve Reel Sektdr Arasmdaki
Nedensellik iliskilerinin VAR Modeli ile belirlenmesi, IMKB Dergisi, cilt-1, No:4, Ekim Aralik 1997, 5.29.

182 W. GRIFFITHS, H. LUTKEPOHL. and M. E. BOCK, Readings in Econometric Theory and Practice, Elsevier
Science Publishers, 1992, 5.244.

153 Walter ENDERS, Applied Econometric Time Series, John Wiley & Sons, INC., 1995, 5.301.



57

golge degiskenler gibi ilave deterministik degiskenler dahil edilmesi durumu degistirmez.
Gecikmeli degerlere ait parametreler iizerine kisitlar konulmast durumunda gériintste iligkisiz
meodeller (SUR) uygun tahmin yontemidir. **

VAR modeli, denklemlerin safinda degiskenterin sadece gecikmeli degerlerini
igerdiginden ve bu degigkenler hata terimleri ile iligkisiz olarak tamimlandiklarindan yani
otokorelasyon (serisel korelasyon) olmadig varsayildigindan modeldeki her denklem basit
EKK metodu ile tahmin edilmektedir. Denklemlerin safindaki degiskenlerin ayni gecikme
uzunluguna sahip olmasi durumunda sistemin simetrikligi saglanacafindan EKK ile etkin
parametre tahminleri elde edilecektir. Her denklemde aym parametreler olmasi durumunda ise
EKK tahminleri tutarh ve asimtotik olarak etkin olacaktir. Degiskenler icin farkh gecikme
uzunluklar1 varsa goruniste iliskisiz modellerle VAR Kkatsayilart igin etkin tahmin
yapilabilmektedir. '*°

VAR modelleri ile uygulamada, modelde yer alan degiskenterin her biri duragan
olmak zorundadir. Ciinkii ancak bu sekilde EKK ile sapmasiz tahminler elde edilebilmektedir.
Oysa Sims” e gore duraganhk saglanmaya cahgilirken serilerin 6zellikleri bozuldugundan bu
noktada duraganhktan daha ¢ok degiskenler arasindaki iliskiler ve ozellikler ©nem
tagimaktadir.

Sonug olarak sagladifn bazi avantajlara ragmen bu alternatif yaklasim kendine has
problemleri de ortaya gikarmaktadir. Bu sorunlan soyle 6zetleyebiliriz, %

I. VAR hakkindaki elestirilerin onemli bir kismu modelde yer atacak degiskenlerin
segimi ile ilgilidir. Litkepohl (1982) modele katilan degiskenlerle yakin ilgisi olan bir
degiskenin modele alinmamasinin modelle ilgili testlerden yanhs sonuglar ¢tkmasina

neden olabilecegini gostermigtir.

2. VAR modellemesi igerdigi butin degiskenlerin duragan olmasim gerektirir, Bu
nedenle veriler doniigtiriilerek bigimleri degistirilir. Ancak veri serilerinin

degistirilmesi hem zorluk yaratir hem de yaniltict olma riski mevcuttur,'®’

¥ M. Sinan TEMURLENK, a.ge., s. 37.
135 Walter ENDERS, a.g ¢., s. 306-313.

1% Burg ULENGIN, a.g.e., s. 104.
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3. Bir diger sorun modelde kullanilacak gecikme uzunlugunun tiim degiskenler igin sabit
mi kalacagt yoksa her bir degiskene veya her bir denkleme gore degisiklik mi
gosterecegi konusunda kesin bir 6n bilginin bulunmayisidir. Bu arada degisken
sayisinda ve oOzellikle gecikme uzunlufundaki gereginden fazla bir artiy tahmin
edilecek parametre sayisinin artmasina dolayis: ile serbestlik derecesi sorununun
ortaya ¢tkmasina neden olacaktir. Sonug olarak kurulacak modelin tammlianmasinda

sistemin biitiiniin yeterliligi test edilmelidir.

3.2 VAR MODELLERINDE DURAGANLIK

VAR modellerindeki degiskenlerin duragan olmasimin gerekip gerekmedigi bir
tartigma konusudur. Sims ve onu destekleyenler, degiskenler bir birim kok igerseler bile
veriye farklandirma igleminin uygulanmasim uygun bulmamaktadirlar. VAR analizinin
amacinin parametre hesab1 yapmak degil degiskenler arasindaki karsilikli iliskiye karar
vermek oldugunu kanitlamaya caligan bu goriigiin tepkisi; farklandirmamin, verideki ortak
bitiinleyen iligkilerin  varhigt gibi ortak hareketler hakkindaki bilgiyi yok etrmesine
yoneliktir. Benzer sekilde, trende sahip olan bir degiskenin verilerinin birim kék ve artiklara
sahip olmasi nedeniyle yaklagik olarak gercek degerine yakinsayacag: bu nedenle trendden

arindirlmasina gerek olmadig: dusiiniilmektedir.'*®

Konu ile ilgili ekonometrik bilgiye gegmeden once konjonktiire! dalgalanmalarin
analizinde, incelenen zaman serilerinin duragan olup-olmama durumunun ne gibi bir etkisi

olabilecegine bakalim.
3.2.1 Konjonktiirel Dalgalanmalarmn Analizi ve Duraganhk

Konjonktiirel dalgalar iizerinde wvar olan sosyal ve ekonomik bilgilerin
degerlendirilmesi i¢in, bu dalgalanmatarin bigimsellestirilen hareketlerinin yani fonksiyonel
sekillerinin konjonktiir i¢inde izledigi yol analiz edilmektedir. Bu durum duragan zaman

serilerinin kullammim zorunlu hale getirmektedir. Fakat ekonomik zaman serilerinin ¢ok

187 Adrian C. DARNELL and J. Lynne EVANS,; a.ge., s. 124.
1% Walter ENDERS, a.g.e., 5.301.
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biiyitk bir kismu duragan degildir, bu nedenle veriden bu uzun dénemli zaman bileseni
kaldinlmalidr. **

Kisa dénemli dalgalanmalarin diizenliliginin belirlenebilmesi i¢in de uzun dénemli
karakteristiklerin dikkate alinmasi gerekmektedir. Uygunsuz bir trendden arindirma yontemi
segilirse verinin yapisi1 bozulabilir. Bu nedenle veri i¢in en uygun trend Greten siireg segilmis
olmalidir. Trend iireten siire¢ bilinmediginden yanhs uygulanan bir trendden arindirma
yontemi artiklarin yapisini bozan bir tehlike olarak ortaya ¢ikmaktadir ve bu etki iki sekilde
olmaktadir. Bunlardan birincisi, artiklarda gevrimsel bir yap: olmadii halde bu siirecin
siirpriz ¢evrimler yaratmasidir. Digeri ise dogru segilmeyen bir trendden arnindirma

yonteminin varolan gevrimsel yapiy: bozabilmesidir."*°
3.2.2 Duraganhk Analizi

Genellikle bir VAR modelinde belli donemler kesin noktasi, deterministik trendler,
mevsimsel kukla degisken gibi bir grup ek deterministik bilesenle tammlanmaktadir. Ayni
zamanda stokastik trendlerin varlif1 da saglanan belli bir biitiinleme derecesi ife uygun bir
farklandirmadan sonra VAR modeline katilarak sistemle bagdastiniimaktadir. '

Ekonomik Literatiirde ¢ogunlukla iki gesit duragan olmayan seri tartisiimaktadir. Bir
zaman Serisi,
==q+pt+® X +U; 0#0, U~ White Noise, t:zaman trendi

seklinde olsun.

1. Eger®@=1veB=0ise A X =a+ U, dir. Gonildigii iizere X; den bir Fark-Duragan
siire¢ olarak bahsedilmektedir. X; o mn isaretine bagh olarak artma veya azalma
egilimindedir. Boyle bir trend stokastik trend olarak bilinmektedir. Bir stokastik trend

18 Ulrich WOITEK, Business Cycles; An International Comparision of Stylized facts in a Historical
Perspective, Physica-Verlag Heldelberg, Miinchen, 1997, s.134~-135.

1% Ulrich WOITEK, a.g.e., 5.135.

' Wojciech W. CHAREMZA and Derek F. DEADMAN, New Directions in Econometric Practice; General to
Specific Modelling, Cointegration and Vector Autoregression,- Edward Elgar Publishing, 1992, s.184.
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farklandirma iglemiyle kaldirilmaktadir, bunun igin daha sonra bahsedecegimiz DF

testi uygulanmaktadir.

2. Eger B#0ve®=0ise X;=a + Bt + U, dir. X; B nin isaretine bagl olarak artma
veya azalma egilimindedir. Bu durumda X; den bir Trend-Duragan siire¢ olarak
bahsedilmektedir ve bu trende deterministik trend denmektedir. Deterministik trend
farklandirmayla kaldinlamaz ¢iinkii bu iglem siiregten trend degiskenini kaldirmaz.
Serinin duragan olmayan kismi seriye uygun mertebeden trend degiskeni eklenerek
ortadan kaldirilabilir. Eger B # 0 ve @ = 1 ise her iki trend mevcuttur denmektedir.'*?

Genel olarak duraganhik ifadesi, ortalamas: ile varyans: zaman iginde degismeyen ve
iki donem arasindaki ortak varyansi, bu ortak varyansin hesaplandigi déneme degilde yalnizca
iki donem arasindaki uzakliia bagl: olan olasihikls siiregler icin kullamlir.'”® Y, asagidaki su
Ozellikleri tagiyan stokastik bir siire¢ ise zayif duragan (weakly stationary) veya kovaryans
duragan (covariance stationary) olarak belirlenir;'**

1. E(Yy),t denbagimsiz ( E(Yy)=p)
2. Var(Yy), bir sabit ve t den bagimsizdir. (Var(Y:) =)
3. m=Cov (Yt,Ys)=Cov (Y, Yuu) =E ((Ye-pn) Yk — 1)
Gecikme mesafesine bagh kovaryans yi ile gecikme uzunlugu ise t-s =k ile gosterilmisgtir.

Herhangibir zaman serisinin duraganhg; iki sekilde test edilir;

I. Korrelogram yaklagimi ve oto korelasyon fonksiyonu

II. Birim kok testi

12 R. L. THOMAS, Modern Econometrics, Addison Wesley; 2th. edition, 1997, s.410-411.
193 Damador N. GUJARAT], Basic Econometrics, McGraw-Hill, Inc., 3th. Edition, NewYork, 1995, 5.713
1%4 William H. GREENE, Econometric Analysis, Prentice Hall International Editions, 2th. edition, 1993, 5.554.
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3.2.2.1 Korelogram Yaklasimi ve Otokorelasyon Fonksiyonu

Genellikle duragan bir zaman serisi, o serinin ortalamasi, varyans: ve
otokorelasyon fonksyonu ile veya benzer bigimde ortalamasi, varyans: ve korelogramu ile

tammlamir. Y, serisi igin, '*

P= Yk

P =1 =7YX%/1%

M, -V, -Y)
_ t=k+1
rk =

3 (- Fy?

t=1

Otokorelasyon fonksyonu py ile k aralif i¢in kovaryans yani 6rnek ortak varyansi yx
ile Y; serisinin varyansi yani 6rnek varyans o ile gosterilmistir. ri ise 6rnek otokorelasyon

fonksiyonunu ifade etmektedir.

Omegin r;, Y: ile Yy, arasindaki korelasyondur. Igte k ya kargt rx min grafiksel
taslagina correlogram denir. k gecikme uzunlugu arttikga 6rnek otokorelasyonu giderek sifir
yoniinde azalir. Herhangibir korelogramu kabaca incelemek, belli 6lgiide otokorelasyonun

varhg ile ilgili bilgi verebilir. Ancak bu test formiilsel bir test degildir.'*®

Otokorelasyon testi bize, gegmis donemlerin hata paylannin cari dénem hata pay1

iizerindeki etkisinin belirlenmesine iligkin uygun bilgiyi verir.””’

Otokorelasyon fonksyonunun istatistiksel olarak anlamhilifimi sinayan gesitli testler
vardir. Box ve Pierce (1970) tarafindan gelistirilen Q — testi ile 6rnek otokorelasyon
katsayilarindan hareketle anakiitle otokorelasyon katsayilari test edilir.. Olusturufan sifir

1% George E. P. BOX ve Gwilym M. JENKINS, Time Series Analysis;, Forecasting and Control, Revised
Edition, Holden-Day, California, 1976, .23, 26-30.

1% R. L. THOMAS, a.g.c., 5.402.

97 RILICBAY Ahmet, Ekonometrinin Temelleri, Has Kutulmus matbaas1, 1980, s.167.
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hipotezi (temel hipotez) otokorelasyon katsayilarinin sifirdan farkii oldugunu dolayisyla

otokorelasyon olmadigim varsayar. *® Hipotezler,

Hp: pr=0
Hlipk¢0

seklinde kurulur. n boyutlu bir 6rnek i¢in Q istatistigi;

Ancak uygulamada, 6rnek otokorelasyonlarn kullanilarak yapilan bu testte daha dikkatli bir
analiz yapilmasim saglamas: nedeniyle m-p serbestlik derecesi tercih edilmektedir.'” Sonug
olarak Q istatistifi m: kaydinilan d6énemlerin en biyugl, p: modelde kullanifan tahmini
parametre sayisi olmak {izere biiyikk 6rneklemde a anlamlilik seviyesinde f = m-p serbestlik
dereceli y* dagilimuna uyar. Karar asamasinda; Q < %.r ise otokorelasyon yok, Q > y%. ¢ ise
otokorelasyon vardir yani Q degerleri ig¢in gegmis dénem degerlerine bagimhilik vardir

denir. 2%

Box-Pierce Q istatistiginin bagka bir bi¢imi agagidaki gibi tammlanan Ljung-Box (LB)
istatistigidir. n 6rnek biyiikligi olmak iizere;

Q'=LB =n(n+2)Y (a-k)"' n’ i=1...m: gecikme uzunlugu
LB istatistigi Q istatistifine gore istatistiki anlamda daha giiglii kiigiik 6rneklem ozellikleri

tagir. 2!

1% Edward GREENBERG and Charles E WEBSTER, Advanced Econometrics, John Willey & Sons Inc., 1983,
s. 109,

% G.E. P. BOX ve David A. PIERCE, Distribution of Residizal Autocorrelations in Autoregressive-Integrated
Moving Average Time Series Models, Journal of the American Statistical Association, Vol.65, Issue 332,
(Dec., 1970), 1509-1526.

2% Neyran ORHUNBILGE, Zaman Serileri Analizi Tahmin ve Fiyat indexler, 1. U. igletme Fakiiltesi, Yaymn
No:277, istanbui, 1999, 5.143-144.

' Damador GUJARETL a.g.e., 5.717
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3.2.2.2 Duraganhgmn Birim Kok ile Stnanmasi ve Birim-Kok Testi

Stokastik bir siiregle ortaya ¢ikan herhangi bir makroekonomik zaman serisinin
duraganlift birim kok testi ile incelenir. Bunun i¢in uygulanan test Dickey-fuller birim kok
testidir.

Sabit terim ve trend degiskenlerinin denkleme katilmasi ile DF sinamast su
kahplardaki regresyonlara uygulamr: ®° = p — 1 olmak iizere,

AX, =" Xpq +w
AX, =B; + @ X +u
AX, =P +Bst+ @ Xoq s

Herbir medelde farklibk yaratan denkleme sabit terim ve trend degiskeninin
katilmasidir. Bunun disinda her model icin sifir hipotezi ® = 0, birim kok varh@m test

eder.™
AR(1) siireci ile tammlanan bir ekonomik zaman serisi; X¢=a + p Xe.g + Ut i¢in

E(u) =0
E@%) <o (sonlu varyans) ve eger
Cov(u,us)=E(w,us;)=0ise (s#1)

boyle bir hata terimi saf hata terimi (u; , (weak) white noise) olarak tanimlamr. Farkli olarak

E(u%) = Var(u,) = ¢ yani varyans bir sabit ise u; strong white noise olarak tammlanmaktadir.
203

Yukanidaki denklem i¢in eger | p l <1 ise X; zaman serisi duragandir denir. Klasik
en kiigiik kareler uygulanarak katsayilarin anlamlilifs t testi ile test edilir. Test istatistigi

hesaplanirken p, & tarafindan temsil edilir. Olugturulacak hipotez;

%% Damador GUJARETI, a.g.c., 5.720.
23 David F. HENDRY, Dynamic Econometrics, Oxford University Press, New York, 1995, 5.39-40.
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. Hoop=1
Ha |p| <1
2. Sor: ®mnin standart sapmast hesaplandiginda test istatistigi;

d-1

3. TS = S&)

4. Tisaistik > Ttablo = To nk is€ Ha hipotezi kabul edilir. ( a; antamhihk diizeyi, n; degisken
sayisy, k; kisit sayisidir. )

Temel hipotezin ret edilmesi durumunda serinin duragan olduguna karar verilir. Eger
H, hipotezi kabul edilir ise seri duragan degildir, test istatistiginin dagilimina giivenilmez, bu

durumda birim kék meveuttur denir. 2%

[ p | >lolmas1 durumunda ise seri yine duragan degildir ve varyansi t arttikca iissel
olarak artar. Bu durumda aym1 kogullar altinda X; = a + X¢; +u;  serisi duragan degildir ve
X: nin varyans: to® dir. Bu siire¢ rassal gidig zaman serisi olarak adlandirilir. Bu durumda
farklandirma islemi ile zaman serisi duragan hale doniistiirilebilir.””® Denkleme soyle devam
edebiliriz ( A: geri fark iglemcisi);

AXe=a+(p-1 YXer +u w ~(0,6%)
@ =p-1
AXi=  Xi~Xia

Bu halde hipotez ;Ho: ® =0
Ha © <0

24 R L THOMAS, ag.c., 5.504.
% David A. DICKEY ve Wayne A. FULLER, Distribution of the Estimators for Autoregressive Time Series
With a Unit Root, Journal of the American Statistical Association, Vol. 74, Issue 366, (Jun., 1979), 427-431.
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Hp hipotezi kabul edilirse; AX; = (X; - Xi1 )= w, dolayis:1 ile AX; birinci dereceden
fark duragan olacaktir. Bu sekilde bir tesadiifi yuras serisinin birinci fark: duragansa orijinal

seriye birinci dereceden biitiinlesik denir. I(1) yazlir. 2%

Dickey Fuller kok testi p = 1 sifir hipotezi altinda yapildiginda t-test istatistiginin
dagilim asimtotik olarak normal degildir hatta simetrik degildir. Bu sebeple birim kok testi
amaciyla parametrenin anlamhlifi Dickey - Fuller (1976) tarafindan gelistirilen diizeltilmis t-
tablosu yani 1T ~tablosu kullanilir. Bu durumda kullanilacak t-test istatistigi; ts= (® ~ -1) / So~
seklinde belirtilir. Hesaplanan istatistik degeri tablo degerinden daha negatifse seri duragandir

denmektedir.?"’

Seriye ait hata terimlerinde otokorelasyon s6z konusu oldugunda gelistirilmis DF testi

kullamlir (ADF). denkleme otokorelasyon diizeltme faktoriiniin eklenmesi ile model,
AXe=a+P1+® X+ pAXei+ €

seklini alir. € Kovaryans duraganlik tesadifi hatasi, N: Serisel olarak itigkinin bulunmadig:

artiklarin elde edilmesini saglayan gecikme sayisini ifade eder.

ADF testleri N nin biyiik degerleri s6z konusu oldugunda giiciinti kaybeder. Philips ve
Peron (PP-1987) tarafindan gelistirilen alternatif bir test ise goyledir,

Xi=a+p+ p Xy +uw
Burada u; seri olarak baglantiidir. ADF testinde sifir hipotezi Hy: p=0 (duragan olmama
durumu) iken PP testinde Hy: p=1 dir.

Birim kok testinin gegerli bir sonug¢ vermesi i¢in serilerin diger deterministik ve rassal

bilesenlerinden arindirilmig olmasi geregi dikkate alinmasi gereken 6énemli bir noktadr.

% Tiimay ERTEK, Ekonometriye Giris, Beta basim dagitim, 2. baskq, Istanbul, 1996, 5.387.
%7 Anindya BANERJEE ve digerleri,CO — Integration , Error Correction and the Econometric Analysis of Non-
Stationary Data, Oxford University Press, 1993, s. 99-101.
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3.2.3. Mevsimsellik

Genelde bir serideki benzerlikler s gibi bir temel zaman araligindan sonra meydana
geldiginde biz o serinin s period ile periodik davrams sergiledigini soyleyebiliriz. En basit

ornek s=4 iin temel zaman aralig 3 tir buda yil icindeki mevsimsel etkiyi gosterir.2%®

Bir ¢ok ekonomik zaman serisi yilhk bir periyot iginde degisim gostermektedir. Bu
degisim, ekonomik gostergelerde meydana gelen mevsimsel etkilerden kaynaklanmaktadir.
Bir zaman serisi trend bilegenini igeriyorsa ve mevsimsel etkinin biyiikliigi ortalama ile artig
gosteriyorsa veriye yapilacak bir doniigiim mevsimsel etkiyi sabitlememizi saglar. Ozellikle
mevsimsel etkinin biytkligi aritmetik ortalama ile dogrudan dogruya orantili ise yani

mevsimsel model

Xi=my. &. ¢ m : trend etkisi
s, - mevsimsel etki

¢ : tesadiifi etki
seklinde ise bu etki tam anlamiyla arpimsal olacaktir. 2%

Ekonometrik bir modelde aylik veya ii¢ aylik veri kultanildifinda mevsimsetl etkiler
genellikle modele dahil edilmek zorundadir. Bu amagla kullanilan iki metot; mevsimsel kukla
degiskenin modele eklenmesi ve mevsimsel farklandirmadir. %'

Biz bu ¢aliyjmada mevsimselligi iki farkli istatistiksel siiregle degerlendirecegiz.

1. Duragan — Deterministik olmayan Mevsimsellik: Bir stokastik siirece dayanir. Bu siirecin

sahip oldugu otokorelasyon fonksiyonunun grafiginde sigramalar yani tepe noktalar vardir.

Bu siirece basit bir 6rnek;

% George E. P. BOX ve Gwilym M. JENKINS, a.g.e, 5.301.

% C. CHATFIELD, The Analysis of Time Series; Theory and Practice, Chapman and Hall, London, 1975, 5.12-
15.

219 A, C. HARVEY, The Econometric Analysis of Time Series, Philip ALLAN Publishers Limited, 1981, 5.248.
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Xi=p Xer2 t &

Boyle bir siiregte serilerin aritmetik ortalamasi mevsimler boyunca sabittir. Her sonlu 6rnekte
hesaplanan ortalama mevsimler boyunca farkli olsa da 6rnek buyukliigii arttik¢a bu degerlerin

siirecin toplam aritmetik ortalamasina yakinsadig: goriliir.

2. Duragan - Deterministik mevsimsellik: Ortalamalarin mevsimle degisiklik gosterdigi bir
sirece dayanir. Basit bir omek ~ X.=Y  odi+n  seklinde verilebilir. Burada d;': i.
i=1

mevsim igin bir mevsimsel kukla, o;: katsay, s : mevsimlerin sayisi, n, : diger duragan rassal

mevsimsel etki olarak tanimlanmaktadir.

Deterministik olmayan modelin aksine mevsimsel kukla modeli bir ¢ok serinin
davranig1 ile ilgili olarak iyi bir tahmin yaklagimidir. Ciinkii 6nemli ekonomik bityiikliiklerin
¢ogu mevsimsel kukla tipi varyasyonlar tGretmek i¢in uygun zaman serilerine sahiptir.
Omegin; belirgin tatiller veya okul déneminin baglamasi ve bitmesi gibi takvim etkileri
perakende satig, Uretim, emek girisi gibi degiskenlerde mevsimsel kukla degiskenlerin
kullammina olanak saglayacak, diizenli inig~gikig yonlis hareketlilikler sajlayacakuir, 2!

3.3 VEKTOR OTOREGRESIF SURECIN GECIKME UZUNLUGUNUN
BELIRLENMESI

VAR modellerinin tanimlanmasindaki kritik unsur gecikme uzunlugunun
belirlenmesidir. Yanlig gecikme uzunlugu kullamldiginda VAR modelinden elde edilen
tahminlerin, etki - tepki ve varyans ayngtirmas: analizlerinin tutarsiz sonuglar verdigi
gozlenmistir. Liitkepohl (1993), gergeginden daha biiyiik secilen gecikme uzunlugunun VAR
in ortalama tahmin hata karesinde bir artisga neden oldugunu, gereginden kiigiik segilen
gecikme uzunlugunun ise siklikla otokorelasyonlu hata terimleri iirettifine isaret
etmektedir.”'? VAR modeli parametre olarak gecikmeli bagiml: degiskenler igerdiginden hata

! Jeffrey A. MIRON, The Economics of Seasonat Cycles, The MIT Press, 1996, 5.7-9.
212 Omer Ozgigek ve W. Douglas McMillin, Lag Lenght Selection in VAR Models; Symmetric and Asymmetric
Lags, Kasim-2002, svwyw bus. Isu.cdiveconomics/papers/pap?7-27.pdi .

P. A. Braun and S, Mittnik, Misspecifications in Vector Autoregressions and Their Effects on Impulse
Responses and Variance Decompositions, Journal of Ecenometrics, 59, (October 1993), 319-341.
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terimlerinin otokorelasyonlu olmasi1 durumu, hesaplamada kullamilan Coklu E.K K. veya
Klasik E K K. tahminlerinin tutarsiz olmasina neden olabileceginden 6nem tagimaktadir. 23

VAR modelleri genel olarak aym gecikme uzunluguna sahip degiskenler kullanilarak
yani simetrik gecikme uzunlugu kullamlarak tahmin edilmektedir. Ancak gecikme uzunlugu
ile modelde kullanilacak parametre sayis: arasinda dogrudan bir iligki olmasi nedeniyle
gereginden fazla gecikme uzunlufu kullanimindan kagimilmas: gerekmektedir. p gecikme
uzunlugu ise her n denklem, np adet katsayr arti kesim noktas: igerecektir. p gereginden
kuciikse modelde tamimlama sorunu yasanirken biyiikse serbestlik derecesi kaybina

ugranmaktadir. '

Simetrik gecikme uzunlugu kullaniminin birgok istatistiksel olarak antamsiz katsayi
tirettigi ortak bir kabuldiir. Bu durum VAR modelleri ile ¢aligirken, soklann etkisinin dogru
degerlendirilmesinde sorun yaratabilir. Cinkii Etki — Tepki ve Varyans Ayrigtirmasi analizi
hesaplanan indirgenmis form katsayilarinin bir fonksiyonudur. En uygun bigimde segilen

asimetrik gecikmeli VAR modelinde az sayida hesaplanmig parametre olacaktir. 2"’

Uygun gecikme uzunlufunun seg¢imi igin hesaplanan artiklarin, otokorelasyonsus
olmasina, sartli defigen varyansa sahip olmamasina ve saf hata terimi siirecinden sapmamasi
gerektigine dikkat edilmelidir. %'

VAR modellerinde simetrik mi yoksa asimetrik mi gecikmeli VAR modelleri daha
uygun kesin belirlemek i¢in teorik bir neden yoktur. Ancak simetrik gecikmeli VAR modeli
ile, modeldeki denklemlerin tiimiiniin tanimlanmasi ayni olacaktir. Béylece EKK tahmincileri
asimtotik ve tutarll olacagindan biz bu ¢aligmada simetrik gecikme uzunlugunu kullanacagiz..
Wald-LM-LR testleri ite uygun gecikme uzunlugu bulunarak modelin derecesi belirlenebilir.

Helmut Liitkepohl, a.g.e., s.chapter-4
213 Wojciech W. CHAREMZA and Derck F. DEADMAN, a.g.e., s.186.
4 Walter ENDERS, a.g.c., 5.313.
25 Omer Ozgigek ve W. Douglas McMillin, www bus. Isi edw/economics papers/paps 7-27.pdf .

J.W. KEATING, Vector Autoregressive Models with Asymmetric Lag Structure, Working Paper,
‘Washington University, 1995,
216 Saren JOHANSEN, Likelihood — Based Inference in Cointegrated Vector autoregressive Models, Oxford
University Press, New York, 1995, 5.21-20.
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En yiiksek derecesi p; olan bir VAR modeli i¢in, po < p; siralamasim test etmek

amaciyla test hipotezi soyle kurulur ?'7;

Kisitsiz olarak belirlenen VAR (p1) modelinin parametre sayis1 o, @z, ............ ,0lpo,
Opoity «evee ,0p iken kisith olarak belirlenen VAR (po) modelinin parametre sayisi o;, @,
............ 0o Olacaktir. Tki model arasindaki farklihig: test etmek i¢in farkh olan parametreler
sifira egitlenir. Bu durumda sifir hipotezi Ho : tpon = ....... =ap, = 0  iken alternatif hipotez
H; : apon# ... Fap # O olacaktir.

K degiskenti bir VAR modeli igin maksimize edilmis en ¢ok benzerlik fonksiyonu; n
gbzlem noktasi , Y, VAR denkleminden elde edilen var.-cov. matrisi olmak tizere;
I=sabit+n/2In |3 |
I. Pp gecikme kullamldifinda maksimize edilmig logaritmik en ¢ok benzerlik
fonksiyonu;
To = sabit + 0/2In | ¥po |
2. P; gecikme kullanildifinda maksimize edilmis logaritmik en ¢ok benzerlik
fonksiyonu;
Li=sabit|Yp1"|  dir. Bu durumda LR test istatistigi;

LR=2(L-L)=nfln [Tp |- In [T} ] ~ xz(q)

q =k* (p1 — po) , k degisken saysi, q serbestlik derecesi genelde sifir hipotezine karar verirken

yiiklenen kisitlarin sayisidar, '8

Sims’ in Gnerisi ise ¢ kisitsiz modelin her bir denkleminde hesaplanan parametre sayisi

olmak tizere LR istatistigini (n — c) diizeltme faktériiyle hesaplanmasidir;

@-9)[in |Zpl- In [T ]~ % @ dir 2

27 Jack JOHNSTON ve John DINARDQO, Econometric Methods, The Mc Graw-Hill Companies, 4th. edition,
1997, 5.296.

1% Jack JOHNSTON ve John DINARDO, a.ge., 5.296.

2 Christopher A. SIMS, Macroeconomics and ........, a.g.e., 5.17.
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VAR modelinin gecikme uzunlugunun belirlenmesi igin uygun parametre sayisi, birer

birer degistirilerek de test edilebilir. Bu durumda i hipotez sira numarasi olmak iizere

olusturulacak test hipotezi;

I_IOI . ap] =0
H': oy #0 dir. Sifir hipotezinin kabuli durumunda kurulacak yeni
hipotez;

H0230m~1=0
Hy’: oy 20 | 0 =0

Ho': 0piis1 =0
Hli: Op1 —i+1 ;ﬁ 0 l Opr = eeeeennnns =Gpr_i+2=0

Herhangi bir safhada alternatif hipotezin kabulii durumunda modelin derecesi
belirlenmis olacagindan test sona erdirilir. Aksi halde p,. derece i¢in son test hipotezi,

Ho: 0, =0

Hi:o#0 | Op1 = Op1 o1 Teeeeneene =g =0 olacaktir.

LR testi i¢in test istatistigi;
IR=n[in [T @-D)|- b [E@-i+D|}~ X @ dr.?

LR testi bir asimtotik teoriye dayali oldugundan kiigiik érneklerde yararl olmayabilir.
Ayn1 zamanda LR sadece bir model digerinin kisitli versiyonu oldugu durumda kullanilabilir.
Alternatif olarak gecikme uzunluu se¢imi Akaike Information Criterion (AIC), Schwarz
Information Criterion (SIC), Final Prediction Error (FPE) criterion gibi istatistiki testlerle de

yapilabilir. 2!

20 Helmut LUTKEPOHL, a.ge., 5.125.
2'Walter ENDERS, a.g.¢., s.315.
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Akaike (1974) tarafindan gelistirilen AIC test istatistifi; m test edilen gecikme
uzunlugu olmak tizere,*?

AIC=In |¥ m |+ (2mk*/T)

Y m, m gecikmeli VAR modelinden elde edilen artiklarin var.-cov. matrisinin en
cok olabilirlik tahmini olmaktadir. P i¢in p (AIC) tahmini elde edildikten sonra bunu

minimize eden p degeri VAR modelinin derecesi olarak segilir. AIC kriterinin temelindeki
disiince minumum bilgi kaybina sahip modeli yani en kiigiik AIC degerine sahip modeli
se¢mektedir. Bu ise ayni parametre sayisina sahip ve aym 6rnek kullamilarak tahmin edilen
modeller i¢inde tahminin ortalama hata karesini minimize eden dereceye sahip modelin

secilmesini saglar. #

Son tahmin hatas: kriteri (FPE)ne gore p nin p (FPE) tahmini ile FPE (m) degerleri
hesaplanarak FPE degeri en kiigik olan p degeri VAR modelinin derecesi olarak bilinir.

FPE [H(FPE)|==min {FEPE(m):m=012,.....m}
FPE (m)= [T +km+ /T —km—1}det (¥ ) ™

T goézlem sayisini, K zaman serisinin boyutu, m modelin derecesini ifade etmektedir.
Schwarz’ 1n (1978) Bayesyen argiimanlari kullanarak diger kriterlerle aym1 zamanda
gelistirdifi bir kriterdir. Bu kriterde diger kriterler gibi var.-cov. matrisinin maksimum

benzerlikler tahminine dayanir. Schwarz kriteri;
SC(m)=In |¥ » |+ (0T /T ) mk?

P (SC) tahmin edilerek bunu minimize eden p degeri VAR modelinin derecesi olarak segilir.
SC nin bir 6zelligi tutarli gecikme uzunlugu segim kriterlerinden biri olmasidir. *°

2 George G. JUDGE, W. E. GRIFFITHS, R. Carter HILL, Helmut LUTKEPOHL ve Tsoung-Chao LEE, The
Theory and Practice of Econometrics, John Wiley and Sons, Inc., 2th edition, 1985, 5.687.

= Wojciech W. CHAREMZA and Derek F. DEADMAN, a.ge., 5.293.

24 Helmut LUTKEPOHL, a.g.e., 5.128-129.

3 G. G. JUDGE ve digerleri, a.ge., 5.687.
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Hannan Quinn (1979) tarafindan gelistirilen kriter ise;
HQ (m)=In |¥ m |+ @ InInT/T)mk® m=0,1,......, Migin

p (HQ) tahmin edilerek HQ (m) i minimize eden p degeri VAR modelinin derecesi olarak
bilinir. Bu kriterde varyans-kovaryans matrisinin maksimum benzerlikler tahminine dayanir.

HQ univariate siiregler i¢in tutark k > 1 igin kuvvetli olarak tutarhdir. %

3.4 VAR MODELLERININ TAHMINi

Bu ¢aligmada, uygulamada kullamlacak VAR modeli En Kiigiikk Kareler yontemiyle

tahmin edileceginden bu boliimde sadece bu yonteme yer verilecektir.

3.4.1 En Kiiciik Kareler Tahmini

Gergek birimler ile onlarin tahmin degerleri arasindaki farklarin toplamini minumum

yapma islemi E.K.K. olarak adlandirilir.
3.4.1.1 Klasik En Kiiciik Kareler Tahmincileri
Basit EKK yontemi lineer regresyon modellerinde ¢ok kullanilan bir yontemdir.

ﬁ‘ = (ﬁl, ....... . ,@‘k) B min tahminlerini gdsteren stitun vektoridiir.

Y=X ﬁ+e artiklara (Y—Xﬁ)aitsﬁtunvektéﬁidﬁr.

B parametresinin EKK tahmincisi ,é olsun. ,é hata terimlerinin karelerinin toplamini

minimize eder. Z (vi-x B)z = Z e’=¢e tirevi alindiinda olugan tahminci

i=1 i=1
ﬁ= (X X )! X' Y dir. Eger 3 tiim lineer tahminciler arasinda minumum varyansa

sahipse EKK tahmincisi /3, tarafsiz tahmincidir (E(8) =B ).

26 Helmut LUTKEPOHL, a.ge., s.132.
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Var( [}) y1 hesaplamak amaciyla, hatalarin (e; = yi - x; /?) varyansinin (%)
hesaplanmas: gerekmektedir.

”n

i=1
K, bagimsiz degigken saysi; N, érnek sayisi iken [gp ( fi‘) =§* (X' X )" olmak
{izere eger hatalar normal dagihiyorsa ve By =B’ ise;
ﬁk — .B )
A A~ 2
Var(B))

bir N —k —1 serbestlik dereceli t dagilimina uyan istatistik degeri Ho : Px = B hipotezini test

tx =

etmek igin kullanilir. Normallik varsayimi olmadiginda ti, 6rnek siirsiz bir geniglikte olurken
t- dagilimina sahiptir.**’

3.4.1.2 Coklu En Kiiciik Kareler Tahmincileri

Y=XpB+u

nxl nxkpq  nxl

Y, n goézlemli bir 6mek igin bagimh degisken vektorii; X, stokastik olmayan

aciklayict degiskenlerin vektorlerinden olusan matrisidir.

ﬁ =( ﬁ,, ....... , ﬁk) hesaplanan katsayilarin vektérii,

4, =y —x, ﬁ' =y, -, i=1,....0 u, 6rnegin herbir noktasindaki stokastik hata

terimlerinin vektoradir. §, = x, 8

Bu denklemi matris formuyla soyle yazariz;

27 Scott LONG, Regression Models for Categorical and Limited Dependent Variables, SAGE Publications,
1997, 5.18-19.
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(yl\ (ku Xp - - - Xy 1
V2 Xp Xpoooo- o Xy ]
y= X=
nx1 mk T
\yn/ \xnl Xy - o - Xy 1)
(ul\ (ﬂl\
u, B,
u: ﬁ:
nx1 kx1
\¥, \B+ )

Klasik EKK mantii ile, gergek birimlerfe onlarin tahmin degerleri arasindaki

farklarin toplami minumum yapilmaktadir.

S= i u.z = i (yi-Xié)2

i=1

EKK teknifine gore S, B nin secimi ile minimize olmustur. Matris notasyoenunda

hatalarin siitun vektori

nu=y-xp

i nx1 1m(klle
ua=y-xpy-xph
=y;y_2 ﬂl X’y+ ﬂv X 'X ﬂ

EKK tahmincileri  nmn ¢oziimit amaciyla S in minimizasyonu i¢in zorunlu ve

yeterli kosul denklemin tiirevinin sifira esitlenmesidir. Bu durumda tahminciler;

~

P=X X)X Yolarak elde edilecektir.”®
Hata terimlerinin agiklayici deg§iskenlerle iligkisi olmamali EKK bunu gerektirir.

8 Michael D. INTRILIGATOR, Econometric Models, Techniques and Applications, Prentice-Hall, Inc., 1978,
5.91-96.
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3.5 SISTEMIN DINAMIK KARAKTERISTIiKLERI

Bir VAR modeli ile tahmin edilen katsayilarin ki VAR da tahmin amaci yoktur bu
nedenle katsayilarin anlamhhid; test edilmez, yorumlanmas: zor oldugundan modelin dinamik
davranig1 hakkinda kesin bir bilgi vermemektedir. Bu nedenle sistemin irettigi Etki — Tepki
fonksiyonu ile bir degisken lizerinde meydana gelen beklenmeyen soklar kargisinda
sistemdeki diger degiskenlerin tepkileri analiz edilirken tahmin hatasi varyansi ayrigtirmasi,
bir degiskende meydana gelen beklenmedik soklarin, sistemdeki diger degiskenlerde meydana
gelen soklar tarafindan agiklanma oramimin belirlenmesini saglar. Bu nedenle varyans

aynigtirmas: degiskenlerin nedensellik iligkileri ite ilgili de bilgi verir.

Ekonometrik modellerin belirlenmesi asamasinda bu amagla yapilan aragtirma
nedensellik testidir. Wiener (1956) ile tamimlanan nedensellik kavram Granger (1969)
tarafindan geligtirildiginden Granger — nedensellik olarak adlandirilir.

3.5.1 Nedensellik

Nedenselligin ve nedensellik testlerinin ekonomik degiskenler arasindaki iligkilerin
analizinde 6nem kazanmasinin iki 6nemli nedeni vardir. Birincisi nedensellik testlerinin bir
denklem veya denklemler kiimesi iginde digsalligs (exogeneity ) belirleyebilmesi, ikincisi ise
s6z konusu testlerin yapisal ekonometrik modellerdeki tartigmali degismelerin durumunu
agiga ¢ikarmasi veya birbirine segenek olusturan modeller agisindan se¢im yapilabilmesini

miimkiin hale getirmesidir . %

Bir grup ekonomik degiskenin iligkisel yapist (nedenselligi ) belirlenirken su noktalara
dikkat edilmelidir: 2°

1) Gelecek gegmisin nedeni olamaz. Tam bir nedensellik sagdece gegmisin simdiki

zamana veya gelecege neden olmasiyla meydana gelebilir.

* Erkan ISIGICOK, Zaman Serilerinde Nedensellik- C6ziimlemesi, Uhudag (niversitesi Basimevi, 1994, 5.89.
20 C. W. J. GRANGER and Paul NEWBOLD, Forecasting Economic Time Series, Academic Press, 1977, 5.225.
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2) Nedensellik sadece stokastik siirecle tammlanan degigkenler igin anlamlidir.
Deterministik siiregle tamimlanan iki defisken arasinda nedensellik iligkisi ortaya

¢ikarmak miimkiin degildir.
3.5.1.1 Granger Nedensellik

Bir VAR modelinde 6zel bir degiskenin yada bir grup degiskenin, diger degiskenlerin
saptanmasinda rol alip almadigini 6grenmek icin nedensellik analizi kullanilir. Ornegin iki
degiskenli bir VAR modelinin matris formu

' 0
[y" :l = {a“ }}ZK‘H } + Iig“ ] seklinde olsun.
Yar. Ay Ay || Yoy &xn

Gorildigi gibi y2 nin gecikmeli deferi y; in saptanmasinda rol oynamiyor bu
durumda y, nin y; in Granger nedeni olmadif soylenebilir. ! Dolayisiyla y; degigkenin
tahmininde y, degiskeninin gegmis degerlerinin kultaniimasi, kutlanilmamasindan daha iyi bir

sonug veriyorsa yz, 1 in Granger nedenidir denir.”*

Nedensellik ile digsallik arasinda kuvvetli bir iligkinin varhg, ekonometrik
caligmalarda model belirleme asamasinda fayda sagladifindan konuya ilgiyi artirmistir. Sims
(1972) Granger’ 1n (1969) nedensellik tanimim geligtirerek non-causality kavrami {izerinde
durmustur. Ona goére X; ve Y gibi iki deZiskenden X,, Y: nin Granger nedeni degilse yani Y;
digsal (exogen) dir. Eger ek olarak Y:, X nin Granger nedeni ise Y, X; ye gore nedensel
olarak Oncelikli seklinde dikkate alimir. Bu yolla Sims Granger non-causality kavramini
ekonometrik digsallikla egdeger olarak kullanir. Cooley ve LeRoy (1985) ise Granger non-
causality kavramim tam bir digsalik igin zorunlu fakat yeterli degil seklinde
yorumlamuglardir. 22

B! Jack JOHNSTON and John DINARDO, a.g.c., 1997, 5.296.

22 C. W. J. GRANGER, Investigating Causal Relations by Econometric Models and Cross-spectral Methods,
Econometrica, Volume 37, Issue 3 (Aug., 1969), 5.424-438.

3 A. C. DARNELL ve J. L. EVANS, age.,s.127.
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Bu noktada varsa nedenselliin yonii énem kazanmaktadir. Yani nedensellik tek
yonlimii; X, serisi Y. serisinin nedeni iken Y; serisi X; serisinin nedeni degildir, ¢ift
yonliimii (feedback-geribildirim); X; den Y; ye dogru Y; den X; ye dogru nedensellik vardir,
yoksa her zaman (instantaneous) nedensellik mi s6z konusu yani Y; tahmini sirasinda Y; ve
X; nin gegmis degerlerinin yam swra X; nin simdiki degerinin modelde yer almasi, yer

almamasindan daha iyi sonug veriyorsa o zaman X,, Y; nin her zaman nedenidir denir. 2**
3.5.1.2 Granger Nedensellik Testi

Granger’ a ait bu yontem, deZiskenlerin tahmini igin 6nemli agiklayic
bilgilerin degiskenlerin zaman serilerinde oldugunu varsaymakta ve tamim geregi ekonomik
degiskenler arasinda bir Granger nedensellik iligkisinin aragtirilmas: iginde tiim degiskenlerin
aym model i¢inde yer almasmi gerektirmektedir. Bu modelin yapisal ekonometrik model
seklinde tamimlanmasi, ilgili degiskenler arasindaki iligkiler hakkinda 6n bilgilere ve/veya
varsayimlara gerek duydugundan uygun degildir. Cunkd arastirilan zaten degiskenlerin

arasmdaki iliskilerin yonil ve geri besleme (feedback) mekanizmasidir. >

Baglangi¢ varsayimimiz daima incelenecek makroekonomik degiskentere ait dogrusal
zaman serilerinin kovaryanslar1 duragan ve tamamen stokastik olmasi ve degiskenlere ait
hata terimleri igin €x, €yw« ~ WN beyaz giiriiltii siirecinde olmalaridir. Duragan olmayan
seriler sadece yaklagik olarak gegerli olurlar veya bazi durumlarda hi¢bir gekilde gegerli
olmayabilirfer. Bu durumda Geweke ( 1984 ) su noktaya dikkat ¢ekiyor; Nedensellik testleri,
degiskenlerin duragan olmayan formlar, logaritmik déniisiim ve/veya deterministik trend
dahil edilerek tutulduklarinda gegerli olabilmektedirler.**®

Granger’ in  nedensellik tanimi gercekte, uygun gecikme uzunluguna sahip iki
degiskenli bir VAR modelidir. Ancak gecikme uzunluklarinin ayni mi farkli m1 olmast
gerektigi konusunda kesin bir goris birligi yoktur.

24 C. W.]. GRANGER, a.g.¢., 5.428-429.
33 Burg ULENGIN, a.g.e., 5.103.
¢ Wojciech W. CHAREMZA and Derek F. DEADMAN, a.ge., 5.194.
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Bir VAR modeli;

Yi=3 oY+ BiYai + €y

i=l i=1

Ya =~Z Yi Youi + > piYii +E€x

i=1 i=1
seklinde olsun.

Granger nedenselligin yoni VAR modelinin katsayilarina yapilacak sifir kisitlamalar
ile belirlenir. Kisith ve kisitsiz denklemler ayn: parametrelere sahip oldugundan Klasik
EKK. testleri ile tahmin edilen VAR modelinin her bir denkleminde, katsayilarin grup
olarak anlamlilif: basit bir F testine dayanir. %’

v, Y2 gibi iki degisken arasinda yx den yn ye bir nedensellik iligkisi olup olmadig:
incelenirken yi. degiskeni yu, yx nin gecikmeli degerleri ile regresyona sokulur. yz nin
katsayisimin anlamlilifint yani sifirdan farkli olup olmadigini test eden sifir hipotezi yx nin
y nin Granger nedeni olmadiZim ifade eder. 2

M=

HO: Bi=0

H

[
-

Hi: Z Bi# 0

i=

Hy hipotezinin kabul edilmesi durumunda elde edilecek kisith model,

Y=Y 0;Yuit€n seklinde olacaktir.

i=1

Kisitli ve kisitsiz regresyonlarin s6z konusu oldugu boyle bir durumda test istatistigi
‘olarak F-test istatistigi kullamlabilir. SSRyg; kisitsiz modelden elde edilen hata terimlerinin
karelerinin toplami, SSRg; kisith modelden elde edilen hata terimierinin karelerinin

37 Christopher A. SIMS, Money, Income and Causality, The American Economic Review, Vol. 62, Issue 4,
(Sep., 1972), s.540-552.
28 1 JOHNSTON ve J. DINARDOQ, a.g.e., 5.297.
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toplamim ifade etmek izere , q= k-1: kisit sayisi, n: gozlem sayisi, k: tahmin edilen

parametre sayisi iken;

SSR, —SSR )/
(SSR, =) q F(q

Fig =
SSR,, (n—k)

> n-k)
Fi« > F (q , n-k) olmasi durumunda sifir hipotezi ret edilir, Fix < F (q , n-k)
oldugunda ise alternatif hipotez ret edilecektir. 2

Nedensellik iliskisi incelenecek degiskenler kovaryans duragan ise test igin
Benzerlik oram ( LR), Lagrange ¢arpami (LM) veya Wald test istatistikleri kullamlabilir.
Ozellikle ikiden fazla degigken arasindaki nedensellik iligkilerinin block exogeneity
yaklagimiyla incelendigi durumlarda genellikle LR testi kultamhr. Ornegin w; gibi bir
degiskenin gecikmeli degerlerinin sistemdeki diger degiskenlerin ki bunlar y;, z olsun
Granger nedeni olup olmadiginin arastintdigr bir durumda block exogeneity ile yi, z nin
gecikmeli degerlerinin oldufu denklemlerde w; nin tiim gecikmeli degerleri sifirla kisitlanir.
Bu cross-equation kisitlamasi LR testi ile test edilir. Zu ; v, z: nin denklemlerinin y;, z, w; nin
gecikmeli deSerleri kullamlarak hesaplamr, ¥r ; aym denklemlerin w; nin gecikmeli degerleri

kullamilmadan hesaplanmastyla elde edilsin. Bu durumda LR test istatistigi;

LR=(T-c)(log|Zr|-log[Zu])

test istatistigi Xz m dagilimina sahiptir. m, toplam kisit sayisini ifade eder.N degisken igin

m = np + 1 dir, bir sayis: eger kesim noktasi varsa eklenir.
3.5.2 Etki — Tepki Fonksyonlar1
Etki-Tepkiler ve Varyans Ayngtirmast Analizi ekonomik teorilerin deneysel

geeerlilifinin incelenmesi ve tahmin edilen dogrusal dinamik modellerin gosterdigi

davraniglarin analizi igin kullanilan standart ekonometrik araglardir. 4°

# Selahattim GURIS ve Ebru GAGLAYAN, a.ge., 5.246-248.
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Etki-Tepki aniden ortaya ¢ikan ok etkisine (digsal sok-innovation) kars1 gosterilen
tepkidir. VAR modelindeki degigkenlerden herhangi birinin hata teriminde () %1 oraninda
bir standart sapma meydana geldiginde digef degiskenlerin (endojen-i¢sel-bagimli) bu soka
nasil tepki vereceklerini gosterir.?*' Bu gesit bir etki-tepki analizi genellikle Carpan Analizi
(multiplier analysis ) olarak adlandinlirken meydana gelen bu goklara sistemin verdigi

cevaplar Etki Carpam ( impact multiplier Jolarak adlandirilir.**

Tammlamadan da anlagilacagt gibi burada da aslhinda bir ¢esit nedensellikle
ilgileniyoruz. Ciinkii bir degiskendeki etkiye baska bir degiskenin tepkisi varsa ilk degisken

icin sonrakinin nedenidir diyebiliriz.

Sistemdeki hata paylari e;, e; olsun. Bu durumda e, deki bir degisme dogrudan
bagimh degigkeni etkileyecektir. Buarada sistemin dinamik karakterinden dolay1 e; deki bir
degisme denklemdeki bagimhi degiskenin gelecek degerlerini etkiledigi gibi diger
denklemdeki bagimh degiskeninde gercek degerlerini etkileyecektir.**

Bir gecikme uzunlugu olmak iizere iki degiskenli bir VAR(1) modeli asagidaki gibi

olsun:

Yi =00+ an Zs +ouz Y + 013 Zeg Fep

Zi= 0g t 0g1 Yet o Yi1+ aa3Zy; ten

ey, Y: de meydana gelen ve ez, Z. de meydana gelen soklan gostermektedir. ey nin 74
tzerinde endirek etkisi vardir giinkii; Y, ile ey iligkilidir, dolayis: ile ikinci denkleme Y:

240 Stefan MITTNIK and Peter A. ZADROZNY, Asymtotic Disributions of Impulse Responses, Step Responses,
and Variance Decompositions of Estimated Linear Dynamic Models, Econometrica, Vol.61, No. 4 (July, 1993),
5.857-870.

4 istikrar Programlan ve Tiirkiye, DPT, Istanbul, 1998, s.108.

242 Helmut LUTKEPOHL , Introduction to Multiple Time Series Analysis, Springer-Verlag Berlin Printed, 2th.
Edition, Germany, 1993, 5.43.

3 BUYUKLU Ali Hakan, Gelecege Yonelik Tahminlerle iktisadi Modellerin ve Soklarn Analizi, (Doktora
Tezi, istanbul Unv. Sosyal Bilimler Enstitiisii, 1992), 5.57.
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eklenince ey , Z; lizerinde etkili olmus olur. ey, €z ~ WN ve Y; ~BN 0,6* v1) , Z ~ BN (0,6
z) dir. Uygulama sirasinda Y; ve Z; duragan olmalidir.

VAR modeline ait denklemlerin hata terimleri arasindaki iligki hakkinda, ancak
korelasyon olmadig: durumlarda saglikh yorumlar yapilabilmektedir. Ancak hata paylarimin
birbirinden tamamen bagimsiz olmasi az rastlanan bir olaydir. Bu durumda, Choleski
Ayngtirmas: kullamlarak sistem bir degiskenin digeri Gizerinde sabit etkisi olmayacak sekilde
kisitlanmasi saglanmaktadir. Bu durumda sokun (€, €4) tiim degiskenler (izerinde sabit
etkiye sahip olmasi nedeniyle sistem asimetrik bir hal alacaktir. Yani bu sok baz: degiskenlere
etki ederken bazitarimi etkileyemeyecek dolayisiyla degiskenler arasinda bir seg¢im yani bir
siralama yapma olanagi dogacaktir. €4 , ey, ez yi direkt etkilemekte fakat €y ez yi
etkilememekte boylece Zt, Yt ye gore onceliklidir denmektedir. >**

(Artiklar ey ez ) Bu siralama soklarin arasindaki korelasyon katsayisimin bityikligtine
baglidir. Kor. Kat. : p12 = 612 / 61 62 olsun. Eger p;2 = 0 ise bu durumda siralama 6nemsiz iki
artik arasinda iligki yok soklar ve artiklar birbirine esit, eger p1z = O ise sistemde sabit etkisi

olan ve degiskenleri etkileyen bir sok olacaktir.?*

Aynigtirma iglemi sirasinda kisitlama nedeniyle degigkenter arasinda bir siralama
yapilmasi gerekir. Ancak bu I-R analizi igin problem yaratir. Ciinkii buna istatistiksel
metotlarla karar verilemiyor, analist tarafindan agik¢a belirtitmesi gerekiyor. Siralama oyle
olmalidir ki diger degigkenlere nazaran daha kuvvetli etkiye sahip olan degisken ilk degisken

olmalidir. %%

Reel ekonomik sistemlerde degiskenlerin cogunlukla birbirlerine bagl olmalari
yapilan analizlerden saglikli olmayan sonuglar elde edilmesine neden olabilmektedir.. Bu
durumda ihmal edilen degiskenlerin tiim etkilerinin, hata terimlerinin iginde oldugu varsayilir.
Eger onemli bir degisken sistemde ihmal edilmigse bu I-R fonksiyonunda bozulmalara neden
olur, yapisal yorumlar1 da degersiz kilar.

44 Walter ENDERS, a.g.¢., 5.307.
5 HeImut LUTKEPOHL, a.g.e., 5.461-462, 54-55 ve Walter ENDERS, a.g.e., 5.309.
246 Helmut LUTKEPOHL , a.g.e., 5.54-55.
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3.5.3 Varyans Aynistirmasi

Varyans analizi yoluyla VAR modelindeki degismelerin varyansindaki (standart
sapmalarindaki ) degismenin kaynaklan aynistirilabilmektedir. Varyans dekompozisyonu
herhangi bir degiskenin varyansindaki degismenin ne kadarinin kendisinden nekadaninin diger

degiskenlerden kaynaklandiin: gostermektedir. >

Eger €, soklar1 tiim tahmin boyunca y; nin tahmin hatas: varyansimn higbir kismin
aciklamiyorsa y; serine digsaldir diyebiliriz. Boyle bir durumda y; serisi z serisi ve €x
sokfarindan bagimsiz olarak geligecektir. Oysa tamamim agikladifn bir durumda y: serisi
biitiinityle igseldir denir.>*®

Unutulmamas: gereken onemli bir nokta Granger nedensellik ile tahmin hatas:
varyans: aynstrmast farkli genel kavramlardir. Ciinkii Granger nedensellik ve anlik
nadensellik ayn kavramlardir. Granger nedensellik verilen bir siiregteki degiskenlerden
ikisinin 6zelligi olarak tanimlamr. Tahmin hatas: varyans: bilesenleri ise sistemdeki sartlara
bagh olarak degisir. Eger sistem genisletilirse baska degiskenler eklenebilecegi gibi sistemden
degiskende silinebilir.**

247 fstikrar Programlarn ve Tiirkiye, DPT, istanbul, 1998, 5.110.
28 Walter ENDERS, a.g.e., 8.311.
2% Helmut LUTKEPOHL , a.g.e., 5.58.
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DORDUNCU BOLUM
UYGULAMA

4.1. UYGULAMANIN KONUSU VE AMACI

Bu boliimde, ekonomide meydana gelen konjonktiirel dalgalanmalar: toplam
talep soklar: ile iligkilendiren teorinin gegerlilifi VAR modelleri ile incelenmektedir.
Tahmin edilen VAR modelinden elde edilen Etki — Tepki fonksiyonu ve Varyans
Ayrigtirmasi analizi aracilifiyla talep soklar: ve toplam ekonomik aktiviteyi temsil eden

makroekonomik biyiikliikler arasindaki karsihkh iligkilerin varhig: aragtiriimigtir.
4.2 VAR MODELI

Olusturulacak modelde kullamilmak iizere talep soklar1 olarak; Ozel Nihai
Tiiketim harcamalari ( TH ), Kamu Harcamatart ( KH ), Sabit Sermaye Yatirimlarini
temsilen Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu ( SS ) ve Ihracat(‘ 000 dolar) ( IHR )
dégiskenleri ekonomik faaliyeti yansitmalar1 amaciyla Gayri Safi Milli Hasila — toplam
tiretim kalemi ( GSMH ), Toptan Esya Fiyat Endeksi — genel ( TEFE ) ve Istihdam (
IST ) degiskenleri disiintlmigtir. Caligmada 1987-2001 donemi ayhk wverileri

kullanildifindan ve istihdama ait ayhk veriler 1989 yilindan itibaren mevcut



1989 yilindan itibaren mevcut oldugundan istihdam degiskeni modele katitmamigtir. Modelde

degiskenlerin cari degerleri kullamimigtir.

VAR modelinin tanimi geregi sahte regresyon riskini ortadan kaldirmak amaciyla
oncelikle modelde kullanilacak degigkenlere ait serilerin duraganlif: incelenmigtir. Duragan
olmayan serilerin gerek Korelogramlari incelenerek gerekse Q istatistikleri Jung-Box test
istatistii ile incelenerek farklandirma veya trendden arindirma gibi dénﬁsﬁnilerle
deterministik ve stokastik bitegenterden arinmas:1 saglanmistir. Kullanilan uygun geoikme
uzunluklarn AIC kriteri ile de test edilmiglerdir. Bu amagla oOncelikle biitiin serilerin
logaritmalar: alinarak dogrusallasmalan saglanmustir.” Logaritmik seriler degiskenlerin bagina
L harfi getirilerek, fark serileri ise degigkenlerin bagina D harfi getirilerek simgelenmistir.

4.2.1 VAR Modeline Ait Degiskenlerin Duraganiastinimas:

Bu bolimde modelde kullamlacak her bir degiskene ait serinin duraganhgi, tgiinci
boliimde anlatilmig olan istatistiksel ve ekonometrik yontemler kullanmilarak incelenmigtir.
Duragan olmayan seriler bu yontemlerle duraganfastinilmstir. IIk seri igin duraganlagtirma

stirecinin her bir adimu agiklanirken diger seriler igin sadece uygutama sonuglar verilmistir.

! Samprit CHATTERJEE ve Bertram PRICE, Regression Analysis by Example, John WILEY & SONS, INC.,
1991, s.54.
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— Sabit Sermaye Yatirnmlar: ( SS)

SS serisinin logaritmast alindiktan sonra LSS serisinin grafigi incelenmigtir.

4900000
3000000 -
2000000 -
1000000 i
o L LY R o
&8 90 92 o4 % 98 00
16
14 J
12 4
10
8
6 L) i I
88 %0 (73 o % o8 00

LSS serisinin grafiginde dikkati ¢eken periyodik hareketler nedeniyle bu
degisken iizerindeki mevsimsel etki incelenmistir. Seriye birden on ikiye kadar kukla
degisken eklendiginde kuklafarin higbirinin anlamli ¢itkmadigi goriilmiistiir. Dolayisiyla
deterministtik mevsimsellik olmadi§ina karar verilmigtir. Ancak stokastik mevsimsellik
gozlenmektedir. Bu nedenle mertebeden fark alma yoluna gidilmistir. Bu doniisiimiin
uygulandig1 LSS serisini F128S serisi ile gosterelim. Aylik veri ile ¢alisildidi igin mertebe
12 alinmgtir.

F12SS = LSS-LSS(-12)
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Mevsimsel etkiden arinmig olan F12SS serisinde otokorelasyonun varligini

incelemek igin hata terimlerinin korelogram grafigi ve Q istatistikleri incelenmis,

otokorelasyon oldugu goriilmiistiir. Model agagida gorildagi gibi;

LS }f Dependent Variable is D[F1255)

Date: 03/08j03 Time: 20:54
Sample; 1988:02 2001:12
included sbservations: 167

Excluded ashservations: 0 after adjusting endpoints

VYariable Caoefficient
F128SE1} -0.045582

c 0.032367

Trend -0.000112
R-squared B8.022015
Adjusted R-squared o.o10089
S.E. of regression 0.051556
Sum squared resid 0.435922
Log likelihood 259.7192
Durbin-Watson stat 1.996164

Std. Emor  T-Statistic

0.025593 -1.781039
0.01875%7  1.725631
8.77E-05 -1.2711736

Mean dependent var
S.D. dependent var
Akaike info criterion
Schwartz criterion
F-statistic
Prob{F-statistic]

Prob.

0.0768
0.0863
0.2053

-0.002776
8.051818
-5.912358
-5.856346
1.845882
0.161151

Seriye ait hata terimlerinin beyaz giiriiltii siirecini saglamadig1 otokorelasyon ve

kismi otokorelasyon fonksiyonlari ile Q istatistiklerinin olasiliklarindan anlagilmaktadir.



Autocorrelation

Partial Correlation

AC PAC Q-Stat Prob

——

1 0.001 0.0Mm

2 0.017 0017

3 0.028 0.028

4 0.061 0.061

5 -0.028 -0.029

6 D.186 0.184

7 0.054 0.052

8 -0.027 0.035

9 -0.095 -0.107
10 0.002 -0.024
11 0.024 0.035
12 0.387 -0.431
13 -0.003 -0.017
14 0.021 0.048
15 -0.082 -0.039
16 -0.037 08.021
17 0.039 0.017
18 -0.160 0.012
19 -0.032 0.022
20 8.036 0.017
21 0.029 -0.030
22 -8.006 0.005
23 0.013 0.035
24 0.133 0.012
25 0.014 0.015
26 -0.004 0.015
27 0.144 0.104
28 0.039 0.022
29 -0.026 0.13
30 0.096 -0.003
31 0.042 0.009
32 6.033 -0.008
33 0.058 0.012
34 0.024 -0.001
3% 0.010 0.015
36 0.057 0.148

7.E-05 B.993
0.0513 0.975
0.1896 0.979
0.8421 0.933
0.9766 0.964
7.0634 8.315
15747 0.372
7.7036 0.463
9.3209 0.408
9.3220 0.502
9.4288 0.582
36.636 0.000
36.637 0.000
36.716 0.001
37.951 0.0
38.207 6.001
368.496 0.002
43.348 0.001
43,542 0.001
43.790_0.002
43.946JiKNE
43.954 0.004
43.985 0.005
47.451 0.003
47.489 0.004
47.492 0.006
51.661 0.003
51.964 0.004
52.104 6.005
54.003 0.005
54.365 0.006
54.587 0.008
55.298 0.009
55.420 8.012
55.440 0.015
56.132 8.m7

87

Otokorelasyonun varligi bu sekilde belirlendikten sonra Q testi ile AIC kriteri

kullanilarak bulunan uygun gecikme uzunlugu ile seri otokorelasyondan arindiritir. 12

gecikme ile hata terimlerinin correlograminin diizeldigi goriiliyor. Jung-Box testi ile

kontrol edelim:

+ (12)=21.0261 > Q(12)=3.3300
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Gecikme Uzunlufu | AIC
1 -5.896617
2 -5.881385
3 [ -5.864438
4 [ -5.850677
5 - -5.831925
3 5.863023
7 [ 5.853331
8 | -5.834227
9 -5.9458605
10 | -5.926391
It | -5.913081
12 [ -6.250742

Goruldagi gibi AIC kriterinin minumum degeri de 12 gecikmeyle elde
edilmektedir. Sonug¢ olarak 12 gecikme serinin modeline dahil edilerek ,seriye ait hata

terimlerinin beyaz giiriilti siirecinde olmalar: sagtanmigtir.



Autocerrelation Partial Correlation AC PAC

Q-Stat  Prob

1 -0.015 -0.015
2 0.014 0.014
3 0.036 0.037
4 -8.021 0.020
5 0.024 0.022
6 -0.116 -8.116
7 0.008 0.006
8§ -1.009 -0.008
9 0.043 D.053
10 0.005 8.001
11 -0.007 -0.002
12 -0.045 -0.065
13 -0.852 -0.051
14 0.048 0.046
15 0.018 0.038
16 -0.004 -0.001
17 0.006 0.001
18 0.096 0.084
19 -0.006 -0.017
20 0.001 0.008
21 -0.060 -0.059
22 0.011 -0.003
23 0.021 0.01%
24 0.101 0.129
25 0.036 0.030
26 -0.023 0.022
27 -8.032 -0.066
28 -0.004 -0.007
29 8.017 0.015
30 0.081 -8.037
31 -0.015 0.002
32 .00 0.013
33 0.173 B8.160
34 0.000 -0.007
35 0.000 0.002
36 0.074 0.050

1
1
|
4
1

1

— e Hm we mm e pm em mm Ae e mm e ww e B e s e mw e e e

W e mm e W Mmoo W M R W mm MR Ew e M e G W N M M M TR e e e ke e e MM mm e e e e

Cem  wm em wm sy em e WA mm we WE ws M mm me e me M M e M e e e e e e M A e

0.0370
0.06398
0.2810
8.3500
0.4438
2.6463
2.6574
2.6703
2.9745
2.9792
2.9881
3.3300
3.7929
4.1925
4.2485
4.2509
4.2574
5.9009
5.9064
5.9066
6.5638
6.5862
6.6690
8.5583
8.80867
8.9079
9.1058
9.1092
9.1620
10.446
10.488
10.488
16.439
16.439
16.439
17.569

0.847
0.966
0.964
0.986
0.934
8.852
0.915
8.953
0.965
0.982
0.991
0.993
0.993
0.994
0.997
0.998
0.999
0.997
0.998
0.999
0.999
8.999
1.000
0.998
0.999
0.999
0.999
1.000
1.000
1.000
1.000
1.000
0.993
0.995
0.997
0.996
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F128S serisinin grafiginde ¢ok belirgin bir deterministik trend gézlenmediginden

DF (81) testini yapmaya gerek duyulmamigtir, seride birim kok varligi incelenmistir.

Bu amagla yapifan ADF testinden elde edilen sonuglar;
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ADF Test Statistic -1.025029 196 Critical Value* -4.0197
K% Critical Value -3.4394
10% Critical Value ~3.1926

*MacKinnen critical values for rejection of hypothesis of a unit roet.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

LS }} Dependent Variable is DfF1255]

Date: 03/18/03 Time: 08:21

Sample: 1989:02 2001:12

Included abservations: 155

Excluded abservations: 0 after adjusting endpoints
LS Jf Dependent Variable is DF128S)

Date: 83/08/03 Time: 21:23

Sample: 1989:02 2001:12

included observations: 155

Excluded observations: 0 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Emor  T-Statistic Prob.
F1258f1) 0830932 0.036235% -1.025029 0.3071
D{F12S5F1)) 0.011987 0.071321 8.168076  0.8668
D{F125SF2)} -0.009203 0871343 -0.128%95 0.8975
D{F12558F3)} 0.075823 0.871126 1.066037  0.2882
DF12SSt4)) 8.035273 0.066562 0529925 0.5970
D[F12SSt5)) -0.085426 0.066656 -0.081404  0.9352
D{F125S{6) 0.285491 6.067310 4.241446  0.0000
D{F1285(7)) 0.015916  0.068498 0.232363 8.8166
D{F12SS¢8) 0.020817 0.068402 0.304334 0.7613
D{F12SS9)) -0.118009 0.068424 -1.724681 0.0868
D{F12SSE1D)) 0.004016  0.068425% 0.058697 0.9533
D{F12SSE11)} 0.015686 0.068323 0.229497 0.8188
DIF125SF12)) -0.520598 0.073212 -7.110800 0.0000
C 0.023417 0.820378 1149131 8.2525
Trend 9.13E-0% Z.96E-05 -1.146978  0.2533
R-squared 0.345988 Mean dependent var -1.002817
Adjusted R-squared 8.280499 S.D. dependent var 0.04345%7
S.E. of regression 8.041951 Akaike info criterion -6.250742
Sum squared resid 0.246384 Schwartz criterion -5.856217
Log likelihood 279.49780 F-statistic 5.288370
Durbin-Watson stat 2.029644 Prob[F-statistic) 6.000000

—ns

preroeer:

T

ADF testi ile elde edilen Tpes = -1.025029 degeri, n = 155 gozlem degeri ve o = 0,05
anlamhlik diizeyinde Tiablo = -3.4394 degerinden daha negatif clmadigmdan birim
kok varligi gozlenmektedir. Yani serimiz stokastik trend varhifindan dolayr Fark —

Duragan siirectir. Bu durumda birinci fark alinarak ayni iglemler yeniden yapilmigtir,



ADF Test Statistic 5.924261

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

1%¢ Critical Value*
59¢ Critical Value
189 Critical Value

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
LS } Dependent Variable is D{F12S8S.2]

Date: 83j08/83 Time: 22:26
Sample: 1989:03 2001:12
Included observations: 154

Excluded ohservations: 0 after adjusting endpoints

91

-4.0200
-3.4396
-3.1930

Variable Coefficient  Std. Error  T-Statistic Prob.
DF123S{1)) -1.492470  0.251925  -5.924261 8.0000
DF12S85(-1}.2} 0.464781 0.224562  2.068726 0.0403
DIF125S2).2} 0.439282 0.214334 | 2.049521 0.0423
DF12SS{3L2} 0.495906 2 0.202571 2.448057  0.0156
D{F1255F-4}.2) 0.503359  0.192422 2.615918  0.0099
D{F12SS§5).2) 0.480126 2 0.184644  2.600278 f.o0103
DF12SSE6).2) 0.7491968 2 0.177976 4.209585 2.0000
D{F125S§71.2) 0.757640 2 0.176532 4291813 0.0000
D{F12SS{8L.2} 0.754171 0.163924  4.608733 0.0000
D[F1253F9).2} 0.614986 8.151313  4.064118 0.0001
D{F12SS{10],2) 0.596651 0.131950 4521784  D.0000
D{F12S5F11).2) 6.590955 0.113125% 5.2238%0  0.0000
D{F1255§12L.2) 0.053070  0.084967 0.624596 8.5333
C 0.005089  0.008654 0.588077 0.5574
Trend -71.93E-85 7.88E-05 -l1.006008 2 8.3162
R-squared 0.674470 Wean dependent var 0.000228
Adjusted R-squared 0.641682 5.D. dependent var 0.670466
S.E. of regression 0.642181 Akaike info criterion -6.239258
Sum squared resid 8.247318 Schwartz eriterion -5.943451
Log likelihood 276.9064 F-statistic 2057111
Durbin-Watson stat 1.994637 Prob{F-statistic] 6.000000

Goriildugi gibi birim kok ortadan kalkmigtir. Artik yeni ve duragan serimiz.
D12SS =F1288 — F128S(-1)  serisidir. D12SS serisinin grafifinden de anlagitacagy gibi

LSS serisi duraganlastirilmigtar.

L. TORSEROERETIM KLY
PORITMANTASY ON MERKEZ]
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— Kamu Harcamalan ( KH )
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F12KH = LKH-LKH(-12) domisimi ite LKH serisi, mevsimsellikten armodirilir;
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F12KH serisinde otokorelasyonun varlig: incelenmigtir;

LS }f Dependent Variable is D[F12KH)]

Date: 03/08/03 Time: 22:34

Sample: 1988:02 2001:12

Included observations: 167

Excluded observations: 8 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Emor  T-Statistic Prob.
F12KHE1) 04.158266  0.042264 -3.744669 0.8002
C 0.061369 0.028410 2.864122 0.0047
Trend -6.07E-06 0.000183 -0.033241 8.9735
R-squared 0.873892 Mean dependent var -1.17TE-05
Adjusted R-squared 0.067862 S.D. dependent var 0.117648
S.E. of regression 0.113586 Akaike info criterion -4.332582
Sum squared resid 2.115807 Schwartz criterion -4.276570
Log likelihood 127.8079 F-statistic 71.042574

Durbin-Yatson stat 1.888127 Prob{F-statistic) 8.001163




Autocarrelation

Partial Carrelation

AC PAC

Q-Stat

Prob

— e e e mm em e e ey e e e aw wm wm e e

P e e e mm wm g v em e mm e e Em ge e em

1 0.056 0.056
2 0.072 0.069
3 -0.238 -0.247
4 0.043 0.072
5 0.034 0.067
6 -0.039REE
7 0.827 0.065
8 0.025 0.061
9 0.064 0.000
10 0.010 0.028
11 0.019 0.038
12 8.273 9.309
13 0.012 0.082
14 0.823 0.187
15 0.242 0.070
16 0.017 0.836
17 0.812 0.046
18 0.889 8.113
19 0.009 -0.012
20 0.004 0.012
21 -0.063 0.018
22 -0.019 -0.049
23 0.008 -0.010
24 -0.118 -0.213
25 -9.803 0.809
26 -8.0827 0.017
27 -0.028 -0.024

| 28 -8.019 0.001

29 0.008 0.004

30 0.021 0.028

3 0.028 0.025
32 -8.014 -8.019
33 4.2 -8.199
34 -0.810 0.005

| 35 -0.619 0.834

36 0.136 -0.022

8.5291
1.4123
11.129
11.444
11.641
11.914
12.046
12.154
12.895
12.912
12.977
26,573
26.598
26.698
375313
37.584
37.609
39.09%
39.109
38.112
33.873
39.945
39.94%
42.314
42.317
42.464
42617
42.692
42.705
42.798
42.879
42.913
45554
45576
45.656
49.635

0.467
0.494
0.011
0.022
0.040
0.064
0.099
0.144
0.167
0.229
0.295
0.009
0.014
0.021
0.001
8.002

8.003

8.003
0.004
0.006
0.008
8.011
0.016
0.012
g.017
8.022
0.029
8.037
0.048
8.061
8.076
0.094
8.072
0.089
g.107
0.065

12 gecikmenin F12KH serisinin otokor. u diizelttigi goriliiyor.
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Autacorrelation

Partial Correlation

AC Pac

Q-Stat

Prob
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0.001 8.001
8.005 0.005
0.189 0.189
0.006 0.006
0.006 0.004
8.111 0.078
8.800 -0.002
0.018 0.808
8.071 0.839
10 -0.812 -0.013
11 0626 0.823
12 -0.035 -0.066
| 13 -0.008 -0.005
14 0.059 0.052
15 -0.618 -0.011
16 6.603 0.009
17 0.029 0.006
18 0.858 0.872
19 0.003 0.004
20 0.014 -0.004
21 -0.140 -0.161
22 0.805 0.610
23 0.825 0.019
24 0.262 0.240
25 0.626 0.830
26 -0.822 -0.027
27 -0.092 0.008
28 0.807 0.004
29 -8.002 0.003
30 -0.024 0.072
31 0.807 0.800
32 -0.013 8.012
| 33 -8.154 -0.161
34 0.014 0.006
35 -0.032 -0.006

WO WN -

1 36 0.074 0.093

2.6003
0.8037
5.7419
5.7484
5.7541
1.7525
f.7526
1.7696
8.6197
8.6424
8.7559
8.9664
8.9786
9.5818
9.6392
9.6412
9.7873
10.379
10.381
10.418
13.971
13.975
14.094
26.821
26.946
27.036
28.642
208.651
28.652
28.764
28.773
28.805
33.557
33.59%
33.802
34.919

0.986
0.998
0.125
8.219
8.3n
8.257
0.355
0.456
0.473
0.566
0.644
8.706
a.775
0.792
8.842
0.885
0.912
0.919
06.943
0.960
887
0.902
0.924
8.313
8.359
0.407
8.378
0.430
0.483
4.530
0.581
0.629
8.440
0.487
0.526
0.520
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Jung-Box Q testi ile kontrol edelim %(12)=21.0261 > Q(12)=8.9664

oldugundan otokorelasyonun kalktig1 s6ylenebilir: Birde AIC kriterini inceleyetin;
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Gecikme Uzunlugu |  AIC

g I [ 4318860
A 2 [ 4312753

3 | -4.353597
: 4 - 4337115
A 5 [ 4.322910
i 6 | 4324822
- 7 L -4.306939

8 [ -4.200693
I 9 | -4.270941

10 - -4.252523
[ 11 | -4.237056
I 12 | -4.558244

Otokorelasyon diizeltme fakt6rii igin gecikme uzunlugu 12 olarak belirlenmistir.

Simdi F12KH serisinde ADF testi ile birimkok incelenebilir.



ADF Test Statistic -1.640096

196 Critical Value*
5% Critical Yalue
1085 Critical Value

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

LS /f Dependent Variable is DF12KH]

Date: 03/08/83 Time: 22:39
Sample: 1989:02 2001:12
Included ohservations: 155

Excluded observations: 0 after adjusting endpoints -

-4.0197
-3.4394
-3.1926

Variable Coefficient  Std. Errer  T-Statistic Prob.
F12KH{-1} -0.092679 0.056508 -1.6540896 0.1032
D{F12KH[1}} 0.054802  0.080628 9 0.67974%  0.4978
D{F12KHE2) 0.078537 g.088611 0.875838  0.3831
DF12KH[-3)) -0.332952  0.081422 -4.089236  0.0001
D{F12KH{-4)} 0.050849  0.082822  0.613957  0.5402
D{F12KHES)) 0.054397 0.082822 0.656795 0.5124
DF12KHES)) -0.235498 0.083339 -2.825778 8.8054
D{F12KH{-7)) a.041128 0.080988 2 0.507834 2 0.6124
D{F12KH{8)) 8.044000 8.080955  0.543588 9 (.5876
D[F12KH}9)) -0.151255 0.080778 -1.872482 9 0.0632
D{F12KH[-1 67} 0.034234 0.073347 0.466742 0.6414
D{F12KHF1 1)} 0.026485 0.073288 0.361379  0.7184
D{F12KH}12)) -8.352204  0.073624 -4.783800  0.0000
% 0.040677 8.032863  1.237764 8.2179
Trend 3.09E05% 8.000182 0.169802 0.8654
R-squared . 0.315058 Mean dependent var -0.003837
Adjusted R-squared 0.246564 S.D. dependent var 0.112652
S.E. of regression 0.097783 Akaike info criterion -4.558244
Sum squared resid 1.338611 Schwartz criterion -4.263719
Log likelihood 148.3285 F-statistic 4589775
Burbin-Watsen stat 1.997081 ProbfF-statistic] g.000001

—

—

Birim kok varh@indan dolay: Farklandirma déntisimi yapihir;



ADF Test Statistic

-5.856340

1% Critical Value*
5% Critical Value
10% Critical Value

-4.0200
-3.4396
-3.1930

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
LS }{ Dependent Variable is DF12KH,2]
Date: 03/08/03 Time: 22:43
Sample: 1989:03 2001:12
Included observations: 154

Excluded observations: 0 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  T-Statistic Prab.
D{F12KH{1)} -2.355099 0.402145 -5.856340  0.0000
DIF12KHE1).2) 1.337301 0.3686404  3.629988  0.0004
DfF12KH{-2).2} 1.340992 0.35137%  3.816418  8.0002
D{F12KH-3}.2} 0.939333 0.333392 2817504  0.0055
DfF12KH{-4}.2) 0.929633 0.30461%  3.651812  0.0027
D{F12KH{-5).2} 0.926434 0.281592  31.289986 G.0013
D{F12KH{-6}.2} 0.631882  0.256423  2.464214  8.0150
D{F12KH[-7].2] 0.619889 0.222635 2.784330  0.0061
D{F12KH(-8}.2} 8.616541 0.197893  3.115520  0.0022
D{F12KH{-9}.2] 0.419324 0.168989  2.481371 0.0143
D{F12KH[-18).2} 8.411289 0.130273  3.157140  0.0020
D{F12KH[-11).2] 0.404958  0.108340  3.737861 f.0003
D{F12KH[-12],2) 0.022510  0.879186 0.284264  0.7766
Cc -0.001718  0.026313 -0.084568  0.9327
Trend -2.99E-05  0.000183 -0.163303  0.8705
R-squared 0.655150 Mean dependent var g.000228
Adjusted R-squared 0.620417 S.D. dependent var 0.160748
S.E. of regression 8.099837 Akaike info criterien -4.532191
Sum squared resid 1.363365% Schwartz criterion -4.236384
Log likelihoad 145.4622 F-statistic 18.86241
Durbin-Watson stat 1.998227 ProbF-statistic} g.a80000
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Birim koékiin kalktigt gériilityor. Yani artik duragan serimiz: D12KH = F12KH —
F12KH(-1) serisidir.

0.8
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— Tiiketim Harcamalan ( TH )

TH

16
14
12 4

10

TH serisinin logaritmas: alindiktan sonra LTH serisinin grafifi incelenmigtir.
Mevsimsellik olmadig1 goérilmektedir. Grafikte deterministtik trend direk géze garptigi igin
aym anda birim kdk varlifim da aragtirmak icin DF(8T) testini uygulayacagiz. Bu amagla
trend degiskenleri olusturulacaktir. Ondan o6nce otokorelasyon varligini aragtirifacaktir..
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LS }i Dependent Variahle is DLTH])

Date: 83/08/03 Time: 22:58

Sample: 1987:82 2001:12

included sbservations: 179

Excluded observations: § after adjusting endpoints.

Variahle Coefficient  Std. Error  T-Statistic Prob.
LTHET) -0.209850 0.047315% -4.435160  0.0000
C 1.706368  0.374065 A561684  0.0000
Trend 0.010247 0.002322 4412837 0.0000
R-squared 6.100724 Mean dependent var 0.045390
Adjusted R-squared 0.890505 S.D. dependent var 08.107979
S.E. of regression 0.182977 Akaike infe criterion -4.529881
Sum squared resid 1.866350 Schwartz criterion -4.476462
Lag likelihood 154.4344 F-statistic 9.856452

Durbin-Watson stat. 2.179234 Proh{F-statistic] g.000088




Awtocorrelation

Partial Correlation

AC  PAC

Q-Stat

- Prob

1 -0.095 -0.095

2 -0.190 8.201

3 0.445 0.425

4 -0.814 0.013

5 -8.236 -0.112

6 0.120 0.184
7 0.215 0.340

8 0.027 08.139

9 0.436 0.568
10 4192 8.151
i1 0.115 -8.227
12 0.842 0.623
13 0.129 8.178
- 14 -0.212 0.823
15 0.371 8.163
16 -0.058 -0.107
17 -0.256 -0.833
16 0.084 0.136
19 8.253 8.140
20 -0.057 40.19
21 0.396 0.026
L 22 -0.217 0.831
23 0.154 -0.099
- 24 B.771 0.218
25 -0.156 -8.045
| 26 -8.233 0.055
- 27 0.318 -0.044
- 28 -0.879 0.005%
29 -8.274 -0.042
30 0.043 B.145
31 -0.257 0.086
32 -0.088 -0.054
33 0.337 -0.101
34 0.231 G6.008
35 -0.172 -0.065

1 36 0.674 -8.631

1.6328
8.2643
44.761
44.785
55.160
57.848
66.536
66.671
102.88
109.95
H12.48
249.89
253.12
261.9
289.12
289.79
302.92
304.34
317.35
318.02
350.13
359.89
364.79
489.01
494.11
505.60
h27.14
528.47
544.64
545.03
559.51
561.22
586.47
598.41
605.03
707.89

0.201
8.016
0.000
0.000
0.000
g.000
0.000
0.000
g.000
6.000
6.000
0.000
g.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
a.000
8.000
8.000
g.000
0.000
0.000
0.000
8.000
0.000
g.000
0.000
0.000
8.000
g.000
0.000

0.000

0.000
0.0
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Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-S5tat Prob

1 0.003 0.003 B.0011 0.973
2 -0.020 -0.020 0.0621 0.969
3 -0.056 -0.056 0.5692 0.903
4 0.052 0.052 0.9992 0.910
5 0.824 0.022 1.08915 0.955
6 0.070 0.065 1.8889 0.930
7 06.002 -0.663 1.8893 0.966
8 0.015 0.017 1.9247 0.983
9 0.002 0.012 1.9257 0.993
10 -8.004 0.003 1.9281 0.997
11 -0.003 -0.005 1.9301 0.999
12 8.131 8.135 4.8458 0.963
13 -0.004 -D.005 4.8490 D.978
14 -0.017 -0.825 4.8977 0.987
15 0.642 -8.859 5.2033 0.990
16 -0.048 -8.065 56111 0.992
| 17 0.016 0.018 5.6536 0.995
10 0.112 0127 7.800% 0.900
19 0.033 6.827 B8.0781 0.986
20 -0.030 -0.022 8.2456 0.990
21 -0.030 -0.003 B.4045 0.993
| 22 -0.051 -0.030 §.8897 0.994
23 0.628 0.019 9.0331 0.996
24 0.110 0.163 11.288 D.987
25 0.008 -0.007 11.301 0.991
26 0041 0.835 11618 0.993
27 0.137 0.127 15188 0.967
28 8.832 0.014 15.388 0.974
29 -AN4? An31 15735 0978
30 8.187 -8.127 22.522 0.834
31 -8.012 0.805 22.550 0.865
32 0.026 0.004 22.682 0.888
33 0.018 0.030 22.702 D.911
|34 0.033 0.012 22.917 0.925
3% 0.026 -0.006 23.053 0.940
36 0.101 0.067 25.118 0.913

- e ep me ge e We we e e e e e e e e

- e e e o ww sw pm Bw m rem mm e wm e e e e g W g mw we e e e
R o T T R S

- s e e qe gm e

- e e we e e e
L T )

24 gecikmenin otokor. u kaldirdi1 goriiliiyor. Ancak 24 gecikme ile olasilik
degerlerinin 0.05 den biiyiik olmalarr sagtanmugtir: € testi ite kontrot edelim;

¥ (24)=36.4150 > Q(24)= 11.288 oldugundan otokorelasyonun kalktigr soylenehilir.



Gecikme Uzunlufu AIC
I L. | -4.536083
2 [ 4.631684
- 3 4743424
4 4731125
i 5 4729164
3 4762712
7 [ 5.147470
I 3 [ 5.281072
» CR [ -5.400549
g 10 [ 5.423008
11 [ 5581628
2 6377248
B [ 6.359818
14 | -6.346241
15 " -6.335663
22 [ 6.303132
23 | -6.302436
24 [ -6.530885

DF (81) igin kisith ve kisitsiz- modelleri olugturalim.

Kisttsiz model; ALTH =0 + B TR+ 0 LTH(-1) + i v ALTH () + &

SSRyr degeri elde edilecektir.

i=l
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LS }f Dependent Variable is DLTH
Date: 03/08/03 Time: 23:14
Sample: 1989:02 2001:12
Included observations: 155

Excluded observations: 0 after adjusting endpoints

i=1

Variable Coefficient Std. Emor T-Statistic  Prob.
€ 0.483981 0.216793  1.863393  0.0647
TR 0.00246%  0.801511 1.631370  0.1053
LTHE) 4.051344 0.030292 -1.694977 0.0925
DLTHE1} -0.005308  0.081872 -0.064836 6.9484
DLTHE2) -0.062057  0.688803 -0.02545%7 2 0.9797
DLTHE3) 0.134128  0.080518 1.665808  0.0982
DLTH{4) g.044018 0.078832  0.558384  0.5776
DLTH{-5} 0.015214  0.078580 -0.193617  0.8468
DLTH{-6) 0.024759 0.079624 0.310944  0.7563
DLTHF7} 0.012479 0.077738  0.160524  B.8727
DLTH{S) 0.011266 0.077341 -0.145660  0.8844
DLTHES] 0.019815 0.077384  B.256067  8.7983
DLTHER®) -8.012341  0.877529 -0.15917% 0.8738
DLTH§11) B.621242 0.077094 | 0.275531 0.7834
DLTHf12} 0.406824 0.877339 5.249949 0.000D
DLTHF13) 0.019718  0.879191 -0.248993  0.8038
DLTH{14 8.078266  0.079055  6.9%30028  0.3240
DLTHE15}) -0.013883  0.079016 -0.175700  0.8608
DLTHE16} 8.857151 0.078648  B8.726661 0.4688
DLTHF17) 0.031249  0.078195 -0.399630 1.6901
DLTHE18) -0.147392  0.078579 -1.87572% 0.0630
DLTHE19) 0.081212 0.079635 -1.019802  0.3097
DLTHE20} 0.063306 0.079669  0.794604  0.4283
DLTHE21]) 0.131822 0.079858 1.650718 0.1012
DLTH[22) 0.063870 0.879910  0.799283  D.425%6
DLTHE-23) -0.054246  0.080021 -0.677962  0.4991
DLTH-24) 0.454218  0.080048  5.674303 0.0000
R-squared 0.915326 Mean dependent var 08.046977
Adjusted R-squared 0.898126 S.D. dependent var 0.1108590
S.E. of regression 0.035298 Akaike info criterion -6.530885
Sum squared resid 0.159478 Schwartz criterion -6.000740
Leg likelihood 313.2081 F-statistic 53.21811
Durbin-Watson stat 1.991600 Prob[F-statistic] 0.000000
Elde edilen SSRyr = 0.159 dur.
24
Kisith model, ALTH=Y" Y ALTH() 5 SSRe

degeri hesaplanr.
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LS }{ Dependent Variable is DLTH
Date: 03/08/03 Time: 23:33
Sample: 1989:02 2001:12
included sbservations: 155
Excluded observations: § after adjusting endpoints

Variahle Coefficient  Std. Error  T-Statistic Prob.
DLTH{-1) -0.013323 0.876491 -B.174174  0.8620
DLTH{2] -8.005061 0.076148 -0.066467 0.9471
DLTH{-3) 0.131980 0.075789 1.741417  0.0840
DLTHE-4] 0.034484 0.074806 0.460984  0.6456
DLTHES] 0.026007 0.874558 -D.348B18  0.7278
DLTH{6) 0.814152 0.676253 D.1855%4  0.8530
DLTHE?) 0.005937 6.074989 0.079167 0.9370
DLTH[-8) 0016173  0.074902 -9.215916  0.8294
DLTH{Y] 0.015898  0.874822 0.212477 0.8321
DLTH{-10] -0.015893 0.074615 -0.214336  0.8306
DLTH[11} 0.019782 0.074552 0.265349 8.7912
DLTH{12} 0.408835 0.075238 2 5.435266 0.0000
DLTH{13) -0.843975  B.075438 -D.582%987  0.5609
DLTH{-1 4} 8057750 0075498 0.765000 0.445b
DLTHf15] -0.833035 8.075930 -0.435068  0.6642
DLTH18) 8.041977 0074758 0.561%08 2 B.5754
DLTHEIR) -0.045611  0.074822 -0.609598 205432
DLTH[-18) -0.155682 0.075313 -2.06713%  0.0407
DLTHE19] 0.080009 0.076328 -1.048231  0.2965
DLTHE-20} 6.071463  0.076635 0.932508  0.3528
DLTHE21} 8.139770 0.076926  1.816932 08.0715
DLTH{-22) 0.066326 0.077036  0.860966  0.3908
DLTHF23] -0.853598 8.877317 -0.693126  0.4895
DLTHE24} 8.457122 0.678343  5.834891 8.0000
R-squared 0.918944 Mean dependent var 0.046977
Adjusted R-squared 0.835308 S.D. dependent var 08.110590
S.E. of regression 0.035783 Akaike info criterion -6.519138
Sum squared resid B.167732 Schwariz criterion -5.047898
Log likelihood 309.2977 F-statistic 58.26010
Durbin-Watson stat 1.977382 Prob[F-statistic} 8.aa0000
SSRg = 0.167 dir.
Hy: 0= B=9 =0 yigihm yok, det. Trend yok, stok. Trend var
Hy: 20 yigilim var, det. Trend var, stok. Trend yok
SSR, . — SSR,, /6

SSR. /N —k

107



108

9, kisit sayst; K : 24+(1+1+1) parametre sayisi, N-: modelde kullanilan 6rek sayisidir.

_ 0.167-0.159/3

p= =21.66
0.159/155-27

Duap = 0.92 < p=21.66  oldupundan Hy red edilir. Kisitsiz model kabul edilerek

deterministtik. trend varhgi ortaya ¢ikmaktadw Trendden armdrma yapitacaktr: Modelde
tigiincii dereceden trend anlamli bulunmustur.

LS #f Dependent Variable is LTH
Date: 83/06/63 Time: 23:38
Sampie: 1987:081 2001:12
inciuded chservations: 180

Variable Coefficient Std. Emor T-Stafistic Prab.
- C 8.209443 0.036409 225.471 0.0000
TR 0.030737 0.001766 17.40045  D0.0OGD
TR2 0.000260 2.30E05  11.32066 0.0000
TR3 -9.82E-07 8.43E-08 -11.64370 0.0000
R-squared 0.997657 Mean dependent var 12.32935
Adjusted R-squared 0.997617 S.D. dependentvar 2.553820
S.E. of regression 0.124673 Akaike info criterion -4.142148
Sum squared resid 2.735637 Schwartz criterion -4.071194
Log likelihood 121.3844 F-statistic 24977.43
Durbin-Watson stat 0.755788 Prob{F-statistic] 0.000000

Trendden anndiritmig yeni seri ELTH =RESID serisidir.
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Ancak bu yeni serimizde ELTH serisinde stokastik mevsimsellik gériinmektedir. Dolayisiyla
bu seri i¢in mertebeden fark ahinacaktirr FI2ETH=ELTH - ELTH (-12)

03
62 A
01 A
00 o

-0.1 -+

.2

Bu asamada FI2ETH serisinde otokoretasyorn varhigr incetenecektir.
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LS J{ Dependent Variable is D{F12ETH]

Date: 83/09]03 Time: 82:11

Sample: 1988:02 2001:12

Included observations: 167

Excluded observations: 0 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Emor  T-Statistic Prob.
F12ETHE1) -0.097237 0.034067 -2.854284 0.0049
C 0.000536 0.007001 0.076575 0.9391
Trend -5.27E-06 6.54E-05 -0.080546 8.9359
A-squared 0.048123 Mean dependent var 9.52E05
Adjusted R-squared 0.036514 S.D. dependent var 0040957
S.E. of regression 0.040202 Akaike info criterion -6.409870
Sum squared resid 0.265059 Schwartz criterion -6.353858
Log likelihood 301.2614 F-statistic 4.14551

Durbin-Watson stat 1.940329 Pmb[F-statistiﬁ 8.017525



Amtocorrelation Partial Correlation

AC PAC

Q-Stat

Prob

1
!
|
1

-

me vk em me me e em mm e M mm w e e B Me  wm e G e M me G G ey e

e e e em e mp em ee mm e e wm e e me e e e e

-, e em e wm e e

- R e e e e wm e e e mm mm e e wm pe b e e e e e e

0.027 0.027
0.023 0.022
6.098 0.097
0.051 0.045
-0.000 -8.007
0.043 0.032
0.066 0.056
-1.057 -10.063
-1.062 -0.070
10 -0.044 -0.055%
11 0.036 0.048
12 0.479 -0.477
13 -0.028 0.808
14 0.017 0.034
15 -0.065 8.027
16 -0.030 0.010
17 0.914 0.028
18 -0.014 0.833
19 -0.061 0.001
20 0.055 0.009
21 0.065 0.031
22 0.019 -0.030
23 -0.021 0.019
24 0.022 -8.288
25 -0.024 -8.041
26 0.014 0.058
27 0.126 0.164
28 0.046 0.048
29 0.064 -0.064
30 -0.095 0.120
31 -0.802 -0.027
32 0.023 0.806
33 -0.047 0.006
34 0.012 -0.008
35 -0.030 -0.009
36 0.115 0.049

N R WL R U

0.1280
8.2163
18571
2.2989
2.2989
2.6263
3.3979
3.9733
4.6669
5.0195
5.2593
47.112
47.256
47.308
48.086
48.257
48.292
48.328
49.045
49.621
50.445
50.51%
50.605
50.697
b0.6815
50.855
54.032
54.458
55.289
57.165
57.166
57.277
57.736
57.768
§7.955
60.783

o121
0.897
0.603
0.681
0.806
0.854
0.846
0.860
0.862
0.890
0.918
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.001
0.001
0.002
0.002
0.002
0.002
0.002
0.002
D.003
0.004
0.005
0.007
0.009
0.006

Mevcut otokorelasyon 12 gecikmeyle kalkmaktadir;
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Autocorrelation

Partial Correlation

AC PAC

Q-Stat

Prob

- e e em e e mm wm e e

e e e e wm e e e b e

1 0.005 0.005

Z 0.007 0.007

3 -0.022 -0.022

4 -0.017 0.016

5 0.036 ©.037

6 0.068 0.067

7 0.002 o.000
8 0.010 0.010

9 0.013 0.017
10 -0.005 -0.004
11 0.003 6.602
12 8.126 -0.130
13 -0.4010 -0.018
14 0016 0.815
15 0.017 0.010
16 -0.004 -0.008
17 -0.001 0.008
18 0.027 B.049
19 -0.001 0.000
20 -0.001 -0.003
21 0.048 0.053
22 0.019 -0.019
23 0.010 0.005
24 0.161 0.187
25 -0.040 -0.044
26 0.013 0.017
27 8132 0.132
28 0.020 0.016
29 -0.871 -0.069
30 -0.245 0.223
31 -0.05%9 -0.056
32 -0.004 -0.0087
33 0.010 0.M18
34 0.010 0.005
35 0.055 0.041
36 0.063 0.044

0.0032
0.0102
0.0896
0.1341
8.3471
1.1008
1.1014
1.1173
1.1443
1.1488
1.1501
3.8345
3.8520
3.8937
3.9419
3.9442
3.9444
4.0767
4.0769
4.0771
4.4937
4.5623
4.5804
9.4045%
9.7058
9.7401
13.036
13.112
14.096
25.771
26.450
26.454
26.475
26.497
2F.114
27.933

0.95%
0.995
0.993
0.998
0.997
0.982
0.993
1.997
0.999
1.000
1.000
0.986
0.993
0.996
0.998
0.999
1.000
1.000
1.000
1.000
1.000
1.000
1.000
0.997
0.997
0.998
0.989
8.992
0.991
0.687
0.699
0.743
8.782
a.817
0.827
8.830

¥ (12)=21.0261 > Q(12)=3.8345
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Gecikme Uzuniugu | AIC
1 -6.396934
2 -6.383872
3 ~6.391105
4 ]7-6.380197
5 -6.363543
6 -6.354725
7 6356406
3 | -6.337996
9 16353110
10 | -6.334443
11 -6.335968
12 -6.606418

F12ETH serinde birim kék varlig1 incelenecektir;
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ADF Test Statistic -2.227590 1% Critical Value* -4.019%
8% Critical Value -3.4394
10% Critical Value -3.1926

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation]] IR
LS } Dependent Variable is DfF12ETH]

Date: 03/89/83 Time: 82:16

Sample: 1983:02 2001:12

Included obsernvations: 155

Excluded asbservations: 0 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Emor  T-Statistic Prob.
F12ETH[1) -0.105580  0.047396 -2.227590  0.0275
DIF12ETHF1)} 0068782 0.073434 0.936645  8.3506
D{F12ETHE2]} 0.007436 0.073649 0.100966 8.9197
DF12ETHEI)) 0.115805 0.073009 1587542 0.1146
DF12ETHH)) 0.03%4n 0.071957 0.548116  0.5845
DF12ETHES]) 0.059744 0.071514  0.835426  0.4049
DF12ETHEE)) 0.124645 0.072746 1.713428  0.0888
D{F12ETHEZ]) 0.092265 6.073489  1.255508 0.2114
D{F12ETH{E]) 0.007051 0.873785  0.095557  0.9240
D{F12ETHEY)) -0.005342  0.073599 0.072584  0.9422
D{F12ETH}-10)} 0.005014  0.073337 0.068368  0D.9456
DIF12ETHE1T)) 0.074107  0.072912  1.016397 8.3112
D{F12ETH[1 2)} 1.478823  0.073586 -6.507092  0.0000

c 0.000250 0.007112  0.035098 0.9721
Trend -5.11E-06 6.40E-05 -0.079808  0.9365
R-squared 8.330773 Mean dependent var 0.000231
Adjusted R-squared 0.263851 §.D. dependent var 0.040928
S.E. of regression 0.035116 Akaike info criterion -6.606418
Sum squared resid 0.172641 Schwartz criterion -6.311893
Log likelihood 307.0620 F-statistic 4.942618
Durbin-Watson stat 1.987831 Prob{F-statistic] 8.000000

Birinci dereceden farklandirma ile birim kékiin kalktig1 goriilmektedir.



ADF Test Statistic ~ -5.749342

1% Critical Value*
5% Critical Value
109 Critical Value

-4.0200
-3.4396
-3.1930

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
LS jf Dependent Variable is DF12ETH.2]

Date: 03/09/03 Time: 02:19
Sample: 1889:03 2001:12
Included observations: 154

Excluded observations: 0 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Errer  T-Statistic Prob.
DF12ETHE1)} -1.595612  0.277529 -5.749342 0.0000
D{F12ETH{1).2) 0.597147  0.249207 2.396192 8.0179
DF12ETHEZ).2) 8.550009 6.238803 22303196 2 0.0228
D{FT2ETHE3).2) 0.618773  D.225%419  2.709504  D.0076
D{F12ETH{-4}.2) 0.587603  0.214654  2.737446  8.0070
DF12ETHS).2) 8.594452 0.203630 2 2.919273  0.0041
D{F12ETHEE).2] 0.668223  0.193522 3.452948 0.0007
B{F12ETH7).2) 8.786723  0.182980  3.862294 8.0002
D{F12ETH{-8).2] 8.655411T  0.16958%  31.864799  6.0002
D{F12ETH{9).2) 6.593130 0.153216 3.871205  6.0002
DF12ETHE10).2) 0.549322 0.134656 2 40879437 8.00M
DF12ETH{-11).2) 8.568199 0.111823 5117862 0.0000
DF12ETH12).2) - 0.038793 0.084124 0.461144° 0D.6454
€ -0.801456  0.807252 -8.200726 0.8M12
Trend 1.29E-05 6.50E-05 0.198064  ©B.8433
R-squared €.653726 Mean dependent var 0660299
Adjusted R-squared 0.618850 S.D. dependent var L.8h7955
S.E. of regression 0.835788 Akaike info criterion -6.568423
Sum squared resid 0.177946 Schwartz criterion 6.272616
Log likelihood 302.2520 F-statistic 18.74404
Durbin-Watsan stat 1.994621 Prob{F-statistic} 8.000000

Artik-duragan yeni serimiz DI2ETH=F12ETH - FI2ETH(-1)  serisidir:
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