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Oz:

GSYH buyumesindeki dongllerin (konjonktir dalgalanmalari) lkeler arasindaki senkronizasyonu
literatlirde tartisilmaktadir. Bu ¢calismada OECD’ye Uye Ulkelerin konjonktlr dalgalanmalari arasin-
da senkronizasyonun varligi ve boyutlari incelenmistir. 1961-2019 yillari arasindaki donemin analiz
edildigi calismada, senkronizasyonun seviyesinin élgtilmesinde kullanilan zamana bagl degisen (di-
namik) kosullu korelasyonlar VAR-DCC-MGARCH yontemleri ile iki asamada tahmin edilerek senkro-
nizasyonun varligi ortaya konulmustur. Literattirden farkl olarak, dinamik kosullu korelasyonlarin tye
Ulkelere gore farklilagsmasini irdelemek amaciyla K-Means kiimeleme analizi uygulanmistir. Ayrica,
ekonomik krizlerin dinamik kosullu korelasyonlar tzerindeki etkileri kimeler ayriminda uygulanan
panel veri analizi ile 6lglilmustur. Elde edilen bulgular, Gye ulkeler arasinda bir senkronizasyonun var
oldugunu ve llkelere gére senkronizasyon seviyelerinin farklilastigini gdstermektedir. Senkronizas-
yon seviyelerine gore Uye Ulkelerin iki kimeye ayrildigi belirlenmis ve Avrupa ile Amerika kitasindaki
Ulkelerinin bir kimede yogdunlastigi goézlemlenmistir. Son olarak, analiz déneminde yasanan 1974
petrol ve 2009 kiiresel ekonomik krizlerinin Gye Ulkelerin arasindaki senkronizasyonu azaltici fakat
1963 Avrupa ve 1997 Asya krizlerinin senkronizasyonu arttirici etki yaptigi tespit edilmistir. Ekonomik
krizlerin senkronizasyon uzerindeki etkilerinin kiimeler ayriminda yon olarak benzer, boyut olarak
farkli oldugu gorilmustur.

Anahtar Kelimeler: Dinamik Kosullu Korelasyon, Konjonktir Dalgalanmalari, Senkronizasyon,
Ekonomik Krizler, Kiimeleme Analizi, Panel Veri Analizi.
| Abstract:

The synchronization of the GDP growth cycles between countries have been discussed in the literature.
The existence and dimensions of synchronization between the GDP growth cycles of the OECD countries
are examined in this study. The existence of synchronization is revealed by estimating the time-varying
(dynamic) conditional correlations used in measuring the level of synchronization in two stages by
VAR-DCC-MGARCH methods in the study in which the period between 1961-2019 is analyzed. Unlike
the literature, K-Means cluster analysis is applied to examine the differentiation of dynamic conditional
correlations with respect to member countries. In addition, the effects of economic crises on dynamic
conditional correlations are measured by panel data analysis by clusters. The findings showed that
there is a synchronization among the member countries and the synchronization levels differ according
to the countries. According to the synchronization levels, the member countries are determined to be
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divided into two clusters and it is observed that the countries in Europe and the Americas concentrated
in one cluster. Finally, it is determined that the 1974 oil and 2009 global economic crises reduced
the synchronization between the member countries while the 1963 European and 1997 Asian crises
increased synchronization in the analysis period. It is observed that the effects of economic crises on
synchronization are similar in direction but different in size by clusters.

Keywords: Dynamic Conditional Correlation, Business Cycles, Synchronization, Economic Crises,
Cluster Analysis, Panel Data Analysis.

GIRI$

Kiiresellesme ile birlikte artan sermaye, isgilicii ve teknoloji hareketliligi tilkelerin
GSYH biiylimelerinin uzun dénemde yakinsamasinin etkenleri arasinda siralanmaktadir
(Sala-i-Martin 1996). Diger taraftan, artan ticaret hacmi, uzmanlagma faktoriiniin belirgin-
lesmesi ve uygulanan karsilikli para ve maliyesi politikalar1 nedeniyle bu yakinsama sii-
recinin, tlkelerin GSYH biiyiimesindeki dongiilerin (konjonktiir dalgalanmalari) kisa ve
orta donemde beraber hareketine (senkronizasyon) neden oldugu literatiirde tartisilmaktadir
(Frankel ve Rose (2001), Baxter ve Kouparitsas (2005) ve Leamer (1983)). Ayrica kon-
jonktiir dalgalanmalarinin senkronizasyonunun bir sebebi olarak imalat sanayi istthdaminin
yapilarina da odaklanilmaktadir (Imbs 2010).

Konjonktiir dalgalanmalarinin arkasinda daima bir itici gii¢ bulunur ve dalgalanmanin
asil nedeni soklar veya diizensiz hareketlerdir. Chamberlin ve Yueh (2006) ¢alismasinda, tek-
nolojik, finansal, politik soklar ve tercih soklari ile dogal afet ve salgilarin yarattig1 sektorler
aras1 yayilma etkisinin, GSYH bilylimesinde dalgalanmaya neden oldugu belirtmektedir. Kose
ve Yi (2006) ve Heathcote ve Perri (2002) artan ticaret entegrasyonunun ve finansal iligkilerin
konjonktiir dalgalanmalarinin senkronizasyonuna neden oldugunu iddia etmektedirler. Dola-
yisiyla herhangi bir iilkede yasanan bir sok 6nce yayilma etkisiyle tilke genelini sonrasinda ise
kiiresellesmenin etkisiyle diger iilkeleri etkilemektedir. Ozellikle cografi yakinligin veya iil-
keler arasi gruplagmalarin bu senkronizasyonu arttirdigini gézlemleyen ¢alismalar bulunmak-
tadir. Antonakakis (2012) ve Antonakakis ve Scharler (2012) G-7 iilkelerinde, Fiess (2007)
Orta Amerika {ilkelerinde, Calderon (2009) Latin Amerika, Cin ve Hindistan arasinda, Cakir
ve Kabundi (2013) Giiney Afrika ve BRICS iilkeleri arasinda, Crosby (2003) Asya-Pasifik
iilkelerinde ve Bower ve Guillemineau (2006) ve Clark ve Wincoop (2001) Euro bolgesinde
konjonktiir dalgalanmalarinda senkronizasyonun varligini arastirmislardir.

OECD’ye iiye iilkelerin konjonktiir dalgalanmalarinin senkronizasyonu konusunu ¢ali-
san birkag¢ ¢alisma mevcuttur. Frankel ve Rose (2001) yaptiklar1 ¢aligmada 21 OECD iilkesi
icin 1953-1993 donemi ¢eyreklik verilerini kullanmig ve iilkelerarasi ticaret agirliklarini
konjonktiir dalgalanmalar1 arasindaki statik korelasyonlarin {izerine regresyonu EKK ile
tahmin ederek iilke grubunun tamam i¢in bu iliskinin gecerli oldugunu ileri siirmiisler-
dir. Yazarlar, iilkeler aras1 yiiksek ticaret hacminin mesafe, smir komsulugu ve Ingilizce
konusulmasi faktorlerinden etkilendigini gostermislerdir. Otto, Voss ve Willard (2001) 17
OECD iilkesi igin 1960-2000 donemini Frankel ve Rose (2001) yaklasimu ile analiz etmis ve
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OECD’nin genelinde degil ancak OECD iginde Ingilizce konusan iilkelerin konjonktiir dal-
galanmalari arasinda yiiksek korelasyon tespit etmislerdir. Gruben, Koo ve Millis (2002) ise
Frankel ve Rose (2001) tarafindan yapilan ¢alismay1 yontemsel olarak degistirmisler ve 21
iilke i¢in 1965-1998 doneminde iliskinin gegerli ancak Frankel ve Rose (2001) ¢alismasin-
da soylendigi kadar yiiksek olmadigini ifade etmislerdir. Fidrmuc (2004) 22 OECD iilkesi
icin yaptig1 ¢aligmada 1999-2000 donem i¢in Frankel ve Rose (2001) ¢aligmasinda oneri-
len yontemi kullanarak benzer bulgular elde etmis ve ticarette uzmanlagmanin éneminin
altin1 ¢izmistir. Inklaar, Jong-A-Pin ve Haan (2008) yaptiklart ¢alismada, Frankel ve Rose
(2001) calismasinda onerilen yontem yerine ¢ok degiskenli model kullanarak 1970-2003
donemi i¢in 21 OECD iilkesinde iligkinin gecerli ancak Frankel ve Rose (2001) ¢aligma-
sinda sdylendigi kadar yiiksek olmadigini ifade etmislerdir. Literatiirde OECD iilkelerinde
konjonktiir dalgalanmalarinin senkronizasyonu {izerine yapilan ¢alismalara bakildiginda
genel olarak Frankel ve Rose (2001) 6nerilen yontemin izlendigi gézlemlenmektedir. S6z
konusu yaklagim, senkronizasyonun varligini agiklamaya yonelik basit regresyon gosteri-
minde statik korelasyonlar {izerine ikili ticaret hacimlerinin, cografi yakinliklarin ve kiiltiirel
degiskenlerin kogsulmasindan ibarettir. Yaklagima yonelik en 6nemli elestiri, konjonktiir dal-
galanmalari arasindaki korelasyonlarin statik yaklasimla hesaplanmasi ve bu korelasyonla-
rin anlamli oldugu varsayilmasidir.

Bu calismada, OECD fiiye iilkelerinin konjonktiir dalgalanmalar1 arasindaki senkroni-
zasyonu O0lgmek icin 1961-2019 dénemine ait ¢eyreklik veriler kullanilmis ve VAR-DCC-
GARCH modeli ile senkronizasyonun varligi aragtirilmistir. Sonrasinda, iiye iilkeler arasin-
da senkronizasyonun homojenligini aragtirmak {izere dinamik korelasyon katsayilar1 kulla-
nilarak kiimeleme analizi yapilmistir. Elde edilen kiimeler ayriminda, analiz doneminde ya-
sanan ekonomik krizlerin {iye iilkeler arasindaki senkronizasyona etkileri panel veri modeli
ile tahmin edilmistir. Kullanilan veriler ve yontem ¢alismanin “Veri ve Y ontem” boliimiinde
aciklanmistir. “Bulgular” boliimde ampirik sonuglar sunulmus ve “Sonug¢” bolimde ¢alisma
ve bulgulari genel olarak degerlendirilmektedir.

1. VERi ve YONTEM

Calismada analiz edilen veri, OECD f{iye iilkelerine ait reel GSYH ceyreklik biiylime
oranlaridir. Analiz dénemi olarak 1961:C2-2019:C4 donemi belirlenmistir. Referans yili
2015 olan, satin alma giicli paritesine gore sabitlenmis ve mevsimsel diizeltilmis reel GSYH
verisinin logaritmasinin birinci farki alinarak ceyreklik biiylime oranlari hesaplanmustir.
Otuz alt1 iiyesi bulunan OECD’nin analiz donemini kapsayan veriye sahip {ilke sayis1 top-
lam yirmi yedidir. Dolayisiyla analize dahil edilen iilkeler; Almanya, Amerika, Avustralya,
Avusturya, Belcika, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Giliney Afrika, Giiney Kore, Hollanda,
Ingiltere, Irlanda, Ispanya, Isveg, Isvicre, Italya, Izlanda, Japonya, Kanada, Liiksemburg,
Meksika, Norveg, Portekiz, Tiirkiye, Yeni Zelanda ve Yunanistan olarak belirlenmistir. Veri,
OECD Temel Ekonomi Gostergeler (MEI) veri tabanindan alinmistir. Tablo 1°de calismada
kullanilan veriye iligkin tanimlayici istatistikler verilmistir.
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Tablo 1: Tanimlayici Istatistikler

Ulkeler sGaiiyzllselm Minimum Maksimum maﬁ:g#m_ Toplam Medyan Ortalama Varyans ggapnrg:rt 2:?;2;?3'
Almanya 235 -0.048 0.044 0.092 1.344 0.006 0.006 0.000 0.011 1.866
Amerika 235 -0.022 0.038 0.060 1.776 0.008 0.008 0.000 0.008 1.059
Avusturalya 235 -0.020 0.043 0.064 1.975 0.008 0.008 0.000 0.010 1.210
Avusturya 235 -0.045 0.044 0.089 1.542 0.007 0.007 0.000 0.009 1.418
Belgika 235 -0.022 0.037 0.059 1.506 0.007 0.006 0.000 0.007 1.087
Danimarka 235 -0.026 0.033 0.058 1.328 0.006 0.006 0.000 0.010 1.848
Finlandiya 235 -0.070 0.059 0.129 1.548 0.007 0.007 0.000 0.015 2.209
Fransa 235 -0.079 0.108 0.187 1.635 0.006 0.007 0.000 0.011 1.696
Giiney Afrika 235 -0.021 0.049 0.070 1.668 0.007 0.007 0.000 0.010 1.457
Giiney Kore 235 -0.071 0.078 0.148 4.123 0.016 0.018 0.000 0.019 1.107
Hollanda 235 -0.065 0.086 0.150 1.592 0.007 0.007 0.000 0.014 2.029
ingiltere 235 -0.028 0.049 0.076 1.353 0.006 0.006 0.000 0.009 1.606
irlanda 235 -0.060 0.209 0.269 2.757 0.010 0.012 0.000 0.020 1.717
ispanya 235 -0.026 0.056 0.082 1.879 0.007 0.008 0.000 0.010 1.268
isveg 235 -0.049 0.053 0.102 1.448 0.007 0.006 0.000 0.012 2.006
isvigre 235 -0.036 0.050 0.086 1.222 0.005 0.005 0.000 0.010 1.887
italya 235 -0.028 0.058 0.087 1.313 0.004 0.006 0.000 0.010 1.762
izlanda 235 -0.091 0.095 0.187 2.215 0.011 0.009 0.000 0.021 2.253
Japonya 235 -0.049 0.055 0.104 2.051 0.008 0.009 0.000 0.013 1.450
Kanada 235 -0.023 0.031 0.054 1.811 0.007 0.008 0.000 0.008 1.097
Liksemburg 235 -0.045 0.065 0.109 2.083 0.008 0.009 0.000 0.013 1.496
Meksika 235 -0.059 0.032 0.091 2121 0.010 0.009 0.000 0.012 1.366
Norveg 235 -0.026 0.039 0.065 1.761 0.008 0.007 0.000 0.011 1.497
Portekiz 235 -0.025 0.048 0.073 1.791 0.008 0.008 0.000 0.012 1.632
Tirkiye 235 -0.115 0.065 0.180 2.706 0.013 0.012 0.000 0.020 1.740
Yeni Zelanda 235 -0.079 0.076 0.156 1.5692 0.008 0.007 0.000 0.015 2.210
Yunanistan 235 -0.071 0.099 0.170 1.438 0.006 0.006 0.001 0.025 4.050

a Referans yili 2015 olan, satin alma glicl paritesine gore sabitlenmis ve mevsimsel dizeltiimis reel GSYH
verisinin logaritmasinin birinci farkina iligkin istatistiklerdir.

Dinamik korelasyon katsayilarimin elde edildigi DCC (Dinamik Kosullu Korelasyon)
modelinin tahmini iki asamadan olugmaktadir. Liitkepohl (2005) ¢alismasinda onerilen bir
VAR (Vektor Otoregresif) modeli yardimiyla elde edilen standartlastirilmis hata terimleri
kullanilarak Engle (2002) calismasinda gosterildigi sekliyle kosullu korelasyon modeli tah-
min edilir. Tahmin edilen modeller (1) numaral: esitliklerde ifade edilmistir.
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Ve =u+ 41y, +€ (VAR Modeli
1/2

€. = H,""u, (GARCH Modeli)
H, = DR, D, (DCC Modeli) (1)
-1/2 -1/2

R, = diag(qy 1 > ql_i/tz)Qtdiag(q;i/tz, w1 G117 ) (DCC Aynistirma)
Q=0—-a-p)Q +au,_u'_; + BQ,—; (Kovaryans tahmini)

t =1961:C2,...,2019: C4 aralifinda 235 gozlem noktasin1 kapsamak {izere;
Yes Ve = W1 s V27,)' yirmi yedi iilkenin reel GSYH g¢eyreklik biiylime oranlarini igeren
(27 x t) uzunlugunda vektorii, 4, zamana gore sabit (27 x 27) biiyiikligiinde katsay1 mat-
risini, E(y,)’nin sifirdan farkli olmasi ihtimaline karst u = (41, ..., t127), (27 x 1) uzunlugunda
sabit terim vektoriinii ve son olarak € ise € = (€1, -, €27,)" (27 X t) boyutlu, E(u) =0 ve
s# ¢t icin E(u,u’s) =0 Ozelliklerine sahip olan beyaz giiriiltii siirecini temsil etmektedir.
VAR modelinin gecikme uzunlugu 1 olarak alinmustir.

E(u,,u',) = H, varyansa sahip hata terimleri H, = (h;;,) ise i,j = 1, ...,27 olmak lizere £’ye
bagli kosullu kovaryans matrisine sahiptir ve / ise (27 x 27) birim matrisi temsil etmektedir.
D, = diag(H",, .. Hy)3; )’ kosullu varyansin karekokiiniin kdsegen matrisini ifade etmekte-

dir ve i¢indeki her bir h;;, icin GARCH siireci tanimlanmaktadir.

Ry ise (27 x 27) boyutlarinda ve #’ye bagh olarak degisen kosullu korelasyonlari, di-
ger bir ifadeyle senkronizasyonun olgiisiinii gostermektedir.Q, = (g;,,), t’ye bagl olarak
degisen kosullu kovaryanslari ifade etmekte ve w, = (uy, ..., uy7,) standartlastirilmig hata
terimleri vektoriinii, Q ise u,'nin kosulsuz kovaryans matrisini, @ ve § ise @ + 8 < 1 kosulu-
nu saglayan pozitif sayilar1 temsil etmektedir. Antonakakis (2012) calismasindaki duruma
benzer sekilde, u,’nin normal dagildigi bos hipotezi reddedildigi i¢in bu ¢alismada DCC
modeli ¢ok degiskenli ¢t — dagiimi altinda en yiiksek olabilirlik benzeri (QML) tahmincisi
ile tahmin edilmistir.

Elde edilen R, dinamik kosullu korelasyon katsayilarinin kosulsuz aritmetik ortalamasi
ile hesaplanan beklenen degerleri olan R iilkeler arasi uzaklik 6l¢iisii olarak kullanilmis ve
Hartigan ve Wong (1979) tarafindan 6nerilen K-Means kiimeleme analizi uygulanmistir. (2)
numarali esitliklerde K-Means yontemi ifade edilmeye c¢aligilmistir.

ng
My = (1/ny) Z Xik
i=1

172
e = H'*u, ()
K
E? =Ze,§
k=1

K, dnceden belirlenmis kiime sayisini ve i = 1,...,k kiime sayisini temsil etmek lizere;
k adet veri noktasi (x; ) gozlemleri secilerek My kiime merkezleri segilir. Devaminda, kiime
i¢i hata kareleri ortalamalar1 (e?) hesaplanir ve bunlarin toplami olan toplam karesel hata
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(ER) hesaplanir. Bu siire¢ M} kiime merkezleri degismeyinceye kadar devam eder. K, yon-
temin girdisi durumundadir. Bu ¢aligmada, uygun K’y1 belirlemek {izere Rousseeuw (1987)
calismasinda onerildigi sekilde EZ’yi en kiiciik yapan K segilmistir.

Bu ¢alismada, (27 x 27) boyutlarinda ve #’ye bagh olarak degisen R; verileri 27 liye
tilke i¢in panel veri seklinde yeniden diizenlenerek (i = 27,t = 235,n = 6345), 1961:C2-
2019:C4 doneminde yasanmis ekonomik krizlerin R/ ler iizerindeki etkileri dl¢lilmeye ¢ali-
silmistir. Antonakakis ve Scharler (2012) ¢calismasinda sadece 2009 kiiresel ekonomik krizi
ve Amerika 6zelinde bazi dalgalanma tarihleri degerlendirilirken bu ¢caligmada analiz done-
minde etkili olabilecegi diisiiniilen 5 adet biiyiik 6l¢ekli ekonomik kriz; 1963 yilinda mey-
dana gelen Avrupa ekonomik krizi, 1974 yilinda yasanan petrol krizi, 1987 yilindaki ABD
borsa krizi, 1997 yilindaki Asya krizi ve 2009 yilinda ger¢eklesen kiiresel ekonomik kriz ele
alimmustir. Tahmin edilen panel modeli (3) numarali esitlikte ifade edilmistir.

dcije = Vvij + A Digesics + A2D197a.c2 + A3D1og7.c3 + AaD1997.c3 + AsDagooic1 + €15 (3)

dc;je; Re’lerin [-1,1] araliginin digina ¢ikarilmasi igin log((1 + R;;,)/(1 = R;;,)) doniisii-
mil uygulamis halidir. Bu doniisiim katsay1 tahminlerini etkilememektedir. v;; yatay-kesit-
ler i¢in tanimlanmusg sabit terimleri, 41,5 ise ekonomik kriz kukla degiskenlerin katsayilari-
nive & ise &, ~ n.i.i.d olarak dagilan hata terimini temsil etmektedir.

Ekonomik kriz kuklalar1 T = (1963: ¢3,1974:(2,1987: ¢3,1997:C3,2009: C1) olmak {izere
t = Tise Dy = 1, degilse Dy = 0 olacak sekilde ifade edilmistir.(3) numarali esitlik lizerine
Hausman (1978) tarafindan onerilen spesifikasyon testi yapilarak, Amemiya ve MaCurdy
(1986) tarafindan 6nerilen arag¢ degiskenler yontemi ve Hausman ve Taylor (1981)
tarafindan Onerilen tesadiifi etkiler tahmincisiyle tahmin edilmistir. Standart hatalar ise
Cameron, Gelbach ve Miller (2011) tarafindan 6nerilen kiimelenmis bootstrap yaklasimina
gore %95 giiven diizeyinde 1000 tekrarli olarak hesaplanmistir.

2. BULGULAR

Tablo 2°de (1) numarali modelin tahmin sonuclar1 verilmistir'. Hosking (1980) ¢alis-
masinda agiklanan ve otokorelasyon olmadigi bos hipotezini test eden Hy, testi ile degisen
varyans olmadig1 bos hipotezini test eden Hf, testlerinde, bos hipotezler reddedilemedigi
icin modelin basarili tahmin edildigi iddia edilebilir. Ayrica Tablo 2°de a + 8 <1 kosulu-
nun saglandigt ve her iki katsayinin da istatistiksel olarak %1 anlamlilik diizeyinde anlamli
oldugu goriilmektedir.

" Bulgulari kisa tutmak amaciyla ilk asamadaki VAR ve GARCH tahmin sonuglarina burada yer veriimemig-

tir. Talep edilmesi durumunda detayl sonuglar paylasilabilir.
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Tablo 2: 1961:C2-2019Q4 igin DCC Modeli Tahmin Sonuglari

Katsayi Tahmini Std. Hata t-test

o 0.022 0.0058 3.897***

§ 0.908 0.0333 27.299***
Test istatistigi

Hqp 8092.571

Hfy 8128.697

a Hig ve H120 , Hosking (1980) calismasindaki sekliyle 10 gecikmeye kadar hesaplanmis ¢ok degiskenli
Portmanteau test istatistikleridir. *, ** ve *** sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerinde anlamliligi
ifade etmektedir.

(1) numarali modelin tahmininden elde edilen dinamik kosullu korelasyonlarin ortala-
malari, t-test degerleri ve p-degerleri Tablo 3°de verilmistir. Korelasyon katsayilarinin or-
talamalarinin %93,4°1 istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Korelasyon katsayilarinin
cografi olarak yakindan iligkili iilkeler i¢in (Avrupa ve Amerika kitalarindaki tilkeler) biiyiik
ve anlaml1 oldugu gdzlemlenmektedir. Ornegin, en yiiksek ve istatistiksel olarak en anlamli
korelasyon katsayilar;; Amerika-Kanada, Ispanya-Portekiz, Belgika-Fransa-Ispanya-Avus-
turya-italya gibi iilkeler arasinda tespit edilmistir. Buna karsin, en diisiik ve istatistiksel ola-
rak en anlamsiz korelasyon katsayilar1 Irlanda-izlanda, Almanya-Avustralya, Portekiz-Yeni
Zelanda, Gliney Kore-Yunanistan arasinda tespit edilmistir.

Grafik 1’de Tiirkiye’nin konjonktiir dalgalanmasi ile diger iilkelerin konjonktiir dal-
galanmalar1 arasindaki senkronizasyonu gosteren dinamik kosullu korelasyon katsayilari
verilmistir?. Grafik 1°de, Tiirkiye ve diger liye lilkeler arasindaki dinamik korelasyon katsa-
yilarinin zaman i¢indeki degisimine bakildiginda, Tiirkiye’nin OECD iiye {ilkeleri ile senk-
ronizasyonunun genel perspektifte 1960-1970 arasinda artt1g1, 1970-1980 arasinda azaldi-
g1, 1980-1990 arasinda artt1g1, 1990-1995 arasinda azaldigi, 1995-2010 arasinda arttig1 ve
2010-2020 arasinda azaldig1 iddia edilebilir. Uye iilkeler ile genel olarak zayif bir senkro-
nizasyona sahip olan Tiirkiye’nin en fazla senkronize oldugu iilkeler, Japonya, Amerika,
Avusturya ve Ispanya olarak siralanmaktadir.

2 (1) numarali modelin tahmini sonucunda, dinamik korelasyon katsayilarindan olugsan (27 x 27 - 27) 702

adet zaman serisi elde edilmistir. Bulgulari kisa tutmak amaciyla diger tye Ulkelerin grafiklerine burada
yer verilmemistir. Talep edilimesi durumunda detayli sonuglar paylasilabilir.
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Grafik 1: Tiirkiye’nin OECD Uyeleri ile Dinamik Kosullu Korelasyon Katsayilari

Grafik 2’de en uygun kiime sayisini belirlemeye yonelik olarak yapilan Silhouette ana-
lizi sonuglar1 sunulmusgtur. Ortalama Silhouette degerinin en yiiksek oldugu kiime sayis1 2
olarak belirlenmistir.
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Grafik 2: Optimal Kime Sayisinin Belirlenmesi

K-Means kiimeleme algoritmasi 2 kiime i¢in ¢aligtirildiginda elde edilen sonuglar Tab-
lo 4’da verilmistir.
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Tablo 4: 1961:C2-2019:C4 igin DCC’ye Gére K-Means Kiimeleme Analizi Sonuglari

Ulkeler Kiime Ulkeler Kiime
Avusturalya 1 Fransa 2
Glney Afrika 1 Hollanda 2
Giiney Kore 1 ingiltere 2
irlanda 1 ispanya 2
izlanda 1 isvec 2
Norveg 1 isvigre 2
Turkiye 1 italya 2
Yeni Zelanda 1 Japonya 2
Almanya 2 Kanada 2
Amerika 2 Liksemburg 2
Avusturya 2 Meksika 2
Belgika 2 Portekiz 2
Danimarka 2 Yunanistan 2
Finlandiya 2

a Kiimeleme analizi sonucunda grup ici kareler toplaminin toplam kareler toplamina orani %81.91 olmustur.

Sonuglara gore tilkelerin iki kiimeye ayrildigr gozlenmistir. 27 iilkenin 8’1 1.kiimede,
geri kalan 19 iilke 2. kiimede toplanmistir. Tiirkiye’nin de i¢inde bulundugu 1 numarali
kiimede Giiney Kore, Giiney Afrika ve ada iilkelerinin bulundugu, 2 numarali kiime de ise
cografi acidan yakinlik iligkisi yiiksek olan, ayrica ortak dil, benzer kurumsallagsma gibi
ozelliklerin de sayilabilecegi bir {ilke grubu olugmustur. Avrupa ve Amerika kitasindaki iil-
kelerin ayn1 kiimede oldugu ve Japonya’nin da bu kiimeye dahil oldugu goriilmektedir. Ul-
kelerin kiimelesmesi Grafik 3’de gosterilmistir.

‘A lsver
Holal 3 :
Belgtka [Sg%rlefj mpdi}"a

Grafik 3: 1961:C2-2019:C4 igin DCC’ye Gére K-Means Kiimeleme Analizi Sonuglari
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Tablo 5°te (3) numarali model i¢in Hausman test sonuglar1 kiime ayriminda verilmistir.
Iki testte de bos hipotezin ¢ok giiglii bir sekilde reddedilemedigi goriilmektedir ve dolayi-
styla iki kiime i¢in de tesadiifi etkiler tahmincisi kullanilarak (3) numarali model tahmin

edilmistir.

Tablo 5: Dinamik Korelasyon Katsayilarinin Panel Modellenmesi igin Hausman Test Sonuglari

Kiime Test istatistigi
1 0.000006
2 0.0000012

Serbestlik Derecesi

Alternatif Hipotez
Sabit etkiler
Sabit etkiler

Tablo 6’da (3) numarali modelin iki kiime i¢in tahmin sonuglarina yer verilmistir. Tab-
lodaki ilk kolon kiime indisini, ikinci kolon ise (3) numarali modelin katsayilarini ifade et-
mektedir. 1963 yilindaki Avrupa ekonomik krizi ve 1997 yilindaki Asya ekonomik krizinin
her iki kiimede de dinamik kosullu korelasyonlar {izerinde pozitif ve istatistiksel olarak an-
laml1 etkisinin oldugu goriilmektedir. Dolayistyla bu krizlerin OECD iiye iilkelerinin gene-
linde senkronizasyonu arttirdig1 iddia edilebilir. Diger bir ifadeyle, bu krizlerin iiye iilkeler

arasinda benzer boyutlarda etki gosterdigi sonucu ¢ikarilabilir.

Tablo 6: Panel Modellerin Tahmin Sonuglari

Kiime Katsayi Tahmin Std. Hata z-istatistigi
v 0.3415 0.0105 32.4273
A1D1963:¢3 0.1439 0.0060 23.9275%*
/12 D1974:(;2 -0.0947 0.0078 -12.1274**

! A3D1987.c3 -0.0166 0.0085 -1.9400*
A4D1997.c3 0.0861 0.0077 11.1862***
AsD2009 c1 -0.0764 0.0088 -8.6551***
v 0.5846 0.0111 52.7609
21 D1963.¢3 0.1075 0.0047 22.7913***
A2D1974:¢2 -0.1254 0.0054 -23.3039***

2 A3D19g7.¢3 0.0121 0.0050 2.4090**
24D1997:(;3 0.1027 0.0050 20.6595***
A5D009 c1 -0.0392 0.0057 -6.9339***

a Standart hatalar, Cameron, Gelbach ve Miller (2011) tarafindan 6nerilen kiimelenmis bootstrap yaklasimina

gore %95 gliven diizeyinde 1000 tekrarli olarak hesaplanmistir.

duzeylerinde anlamliligi ifade etmektedir.

* kK

, ve

*kk

sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik
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Diger taraftan, 1974 yilindaki petrol ve 2009 yilindaki kiiresel ekonomik krizlerinin her
iki kiimede de dinamik kosullu korelasyonlar lizerinde negatif ve istatistiksel olarak anlamli
etkisinin oldugu, dolayistyla bu krizlerin iiye iilkeler arasinda senkronizasyonu azalttig1 ve
farklh boyutlarda etki gosterdigi iddia edilebilir. Son olarak, 1987 yilinda ABD Borsa krizi-
nin iki kiimede farkli yonlerde ancak %1 anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak anlamsiz
etkiler yarattig1 gozlemlenmistir.

Tablo 6’daki katsay1 tahminleri 15181nda, 2. kiimedeki tilkelerin senkronizasyonunun
1974 petrol krizinden (-0.1254) ve 1997 Asya ekonomik krizinden (0.1027) daha ¢ok etki-
lendigi sOylenebilir. Buna karsin, 1. kiimedeki tilkelerin 1963 Avrupa ekonomik krizinden
(-0.1439) ve 2009 ekonomik krizinden (-0.0764) daha ¢ok etkilendigi iddia edilebilir.

SONUC ve DEGERLENDIRME

OECD’ye iiye iilkelerin konjonktiir dalgalanmalar1 arasinda senkronizasyonun varligi
literatiirde tartisma yaratmistir. Bu ¢alismada, OECD’ye tiye 27 iilkenin konjonktiir dalga-
lanmalar1 arasinda senkronizasyonun varligi arastirilmistir. Calismada elde edilen bulgular,
iiye iilkeler arasinda senkronizasyonun var oldugunu isaret etmektedir. Bu agidan ¢aligma,
senkronizasyonun var oldugunu savunan literatiirii destekler niteliktedir. Ozellikle cografi
komsulugu olan Avrupa ve Amerika kitalarindaki iiye tilkelerin daha fazla senkronize ol-
dugu gozlemlenmistir. Tiirkiye’nin iiye iilkeler ile senkronizasyonun genel olarak zayif ve
dalgali oldugu gézlemlenirken, en yiiksek Japonya ve Amerika ile senkronize oldugu tespit
edilmistir.

Diger taraftan, dinamik korelasyon katsayilarinin kiimeleme analizinden, senkronizas-
yonun OECD iiye iilkeleri arasinda heterojen bir sekilde gerceklestigi anlagilmistir. Analiz
sonuglarma gore tiye iilkeler senkronizasyon seviyeleri agisindan iki kiimede gruplanmaistir.
Avrupa-Amerika kitalarindaki iilkeler ile Japonya’dan olusan ve daha yiiksek senkronizas-
yona sahip 19 iilke bir kiimeye, Tiirkiye ve bazi ada iilkelerinden olusan ve daha diisiik
senkronizasyona sahip 8 iilkenin de ikinci kiimeye ayrildigi tespit edilmistir.

Analiz doneminde gerc¢eklesen ekonomik krizlerin OECD {iye tilkeleri arasindaki senk-
ronizasyonu etkileme dereceleri de ¢alismada arastirilmistir. 5 biiyiik krizinin etkileri analiz
edilmistir. 1963 Avrupa ve 1997 Asya krizlerinin tiim {iyelerde benzer etkiye neden oldugu
ve senkronizasyonu arttirdig1, buna kargin 1974 petrol ve 2009 ekonomik krizlerinin iye iil-
kelerde farkli boyutlarda etkiye neden oldugu ve senkronizasyonu azalttigini gézlemlenmis-
tir. Ekonomik krizlerin iiye lilkeler arasindaki senkronizasyona etkilerinin, kiimeler arasinda
yon olarak homojen ancak boyut olarak heterojen oldugu tespit edilmistir.
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