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Oz

Bu calismada 1990:1-2022:1 donemi Turkiye ekonomisi icin kiimulatif etki-tepki fonksiyonlari yardimiyla
iktisadi soklarin reel Uretim dizeyi (zerindeki etkilerinin siirekli olup olmadiginin tespit edilmesi
amaglanmistir. iktisadi soklarda siireklilik kavramina iliskin yapilan gerek teorik gerekse ampirik tartismalari
Tirkiye ekonomisi kapsaminda degerlendirmek amaciyla ¢alismada, iktisadi soklarin reel lretim dulzeyi
izerinde siirekli bir etkiye neden olup olmadigi test edilmistir. iktisadi soklarin reel iiretim diizeyi iizerinde
gecici mi yoksa kalici bir etkiye mi neden oldugu yani iktisadi soklarin sirekliligi, 1990-2022 dénemi Turkiye
ekonomisi icin Campbell ve Mankiw (1987a) tarafindan uygulanan kimulatif etki-tepki fonksiyonlari
yardimiyla tespit edilmistir. Elde edilen ampirik bulgular, Tiirkiye ekonomisinde herhangi bir nedenle ortaya
cikan bir iktisadi sokun, ekonomi tzerindeki etkilerinin en fazla 3-6 ay gibi bir siire devam ettigi, bu siirenin
sonunda soklarin etkisinin azalarak kayboldugu yoniinde olmustur.
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THE PERSISTENCE OF ECONOMIC SHOCKS WITHIN FRAMEWORK IN
CUMULATIVE IMPULSE-RESPONSE FUNCTIONS: APPLICATION FOR TURKEY

Abstract

In this study, it is aimed to determine whether the effects of economic shocks on the real production level are
persistent for the period of 1990:1-2022:1 in the Turkish economy by employing the cumulative effect-
response functions. In order to interpret both the theoretical and empirical discussions on the concept of
continuity in economic shocks within the scope of the Turkish economy, it has been tested whether economic
shocks have a permanent effect on the real production level. Whether the economic shocks have a temporary
or permanent effect on the real production level, that is, the continuity of the economic shocks, has been
determined with the help of the cumulative impact-response functions applied by Campbell and Mankiw
(1987a) for the Turkish economy in the 1990-2022 period. The empirical findings have been that the effects
of an economic shock in the Turkish economy for any reason last for a maximum of 3-6 months, and at the
end of this period, the effects of the shocks diminish and disappear.
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1. Giris

iktisadi sok kavrami, tarihsel siire¢ icerisinde bircok iktisatcl tarafindan arastirma konusu
olmustur. iktisadi sok kavraminda yasanan gelismeler, Ragnar Frisch’in yayilma ve itme olarak
tanimladigi konjonktiirel dalgalanmalar ile baglamis, Eugen Slutzky’in 1937 yilinda yayinladigi ve
yeni bir ufuk asan ¢alismasi ile devam etmistir. Konjonktirel dalgalanmalarin temel nedeni olan
iktisadi sok kavramina olan ilgi, Sims (1980) tarafindan gelistirilen Vektdr Otoregresyon (VAR)
Modelinin ve ilk defa Muth (1961) tarafindan ortaya atilan ve daha sonra Lucas, Sargent ve
Wallace’in 6nciligiini yaptigl rasyonel beklentiler teorisinin gelisimi ile yeniden canlanmaya
baslamistir.

iktisadi sok kavramina olan bu ilginin yeniden canlanmaya baslamasiyla birlikte, soklarin
ekonominin mevcut dengesi Uzerindeki teorik ve ampirik etkileri ilgi ve merak konusu olmustur.
iktisadi soklar sonucunda, reel degiskenler ya yeni bir denge degerine sahip olmakta, ya da iktisadi
soklarin ekonomi Uzerinde kisa donemde etkili olmasi nedeniyle tekrar eski denge degerine
donmektedir. Ekonominin mevcut dengesini degistirerek kalici ya da gegici etkilere neden olan
iktisadi soklarin sarekliligi ile ilgili teorik ve ampirik tartismalar, ilk olarak Nelson ve Plosser
(1982)’in galismalariyla baslamustir.

Bu anlamda 1980’li yillarin basina kadar, konjonktiirel dalgalanmalarin gegici bir olgu oldugu ve
dalgalanmalarin temel nedeninin talep soklarindan kaynaklandigi yoniinde geleneksel bir goris
bulunmaktadir. Ancak 1980’li yillarda yapilmaya baslanan ampirik c¢alismalar, reel Uretimin
deterministik trendden sapmasinin gegiciligini arastirmis ve dalgalanmalarin kalici oldugu yéniinde
bulgular elde etmislerdir. Nelson ve Plosser (1982), konjonktiirel dalgalanmalarin kaynagi olarak
gosterilen gecici soklarin reel Gretimdeki blylk dalgalanmalari aciklayamadigini, reel faktérlerden
kaynaklanan stokastik degisimlerin konjonktiirel dalgalanmalarin temel kaynagi oldugunu 6ne
sirmuslerdir.

Mevcut makroekonomik modeller, iktisadi soklarin ekonomi lizerindeki etkilerinin strekli olup
olmadigl konusunda farkli gorislere sahip olmuslardir. Konjonktiirel dalgalanmalari agiklamak
amaciyla ortaya atilan teoriler, konjonktlrel dalgalanmalarin nedenlerine gore incelenmekle
birlikte, genel olarak dalgalanmalara neden olan soklarin talep ve arz yanl olmasina gore
siniflandiriimaktadirlar. Séyle ki, talep yanli konjonktir teorileri, Keynesyen, Monetarist, Yeni Klasik
ve Yeni Keynesyen konjonktiir teorileri olarak siralanmaktadir. Bu teoriler dalgalanmalarin temel
nedeni olarak talep soklarini gostermekte ve soklarin ekonomi Uzerindeki etkilerinin gegici
oldugunu savunmaktadirlar. Ancak 1970'li yillarda yasanan petrol krizi sonrasinda, iktisatgilar bu
kez ekonominin arz yonli soklarinin kaynaklarini ve etkilerini arastirmaya baslamislardir. Nelson ve
Plosser (1982), konjonktirel dalgalanmalarin deterministik trendden gegici sapmalar olarak degil
stokastik trendden kalici sapmalar olarak da dusinilmesi gerektigini 6ne sirerek, konjonktirel
dalgalanma teorisinde arz yanl bir goriis ortaya atmiglardir.

1980'li yillarin ortalarinda iktisadi soklarin sirekliligi konusunda yapilan teorik tartismalari
ampirik olarak sinamak amaciyla gesitli istatistiksel ve ekonometrik yontemler ortaya atilmistir.
Sarekliligin 6lgtilmesine iliskin kullanilan ve gelistirilen yontemler temelde iki farkli guruba
ayrilmaktadir. Ozellikle tek degiskenli duraganlik analizlerine dayanan ilk gurup ydntemler,
gegciciligin veya kalicihgin boyutu ve siresi hakkinda bir bilgi saglamadiklarindan elestirilmektedir.
Ancak bu yoéntemler, herhangi bir sokun Uretim dizeyi (izerindeki etkisinin gecici veya kalici
oldugunu ortaya koyarak, teorik literatlirde Nelson ve Plosser (1982)’in ¢alismalariyla tartisiimaya
baslanan soklarin siirekli olup olmadigi sorusuna isik tutmaktadirlar. ikinci gurup yéntemlerde ise
rassal ylrlyls bileseninin blylklGgu 6lcllebilmekte veya hafiza parametresi yardimiyla serinin
biitinlesme derecesi kesirli olarak da ifade edilebilmektedir. Bu yolla sirekliligin derecesi
olgilerek, sokun ne kadar gegici veya ne kadar kalici oldugu tespit edilebilmektedir.

Mevcut literatirde gerek iktisadi soklarin stirekliligine iliskin makroekonomik modeller
tarafindan yapilan teorik agiklamalar, gerekse strekligin dlgtilmesine iliskin gelistirilen ekonometrik
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yontemler farkliik arz etmektedir. Teorik ve ampirik agidan ortaya atilan farkli gorisler ve
yontemlerin gecerliligi de merak konusu olmaktadir. Bununla birlikte konuya iliskin yapilan
¢alismalar konjonktirel dalgalanma teorilerine genis bir teorik agiklama saglamakla birlikte,
Tiurkiye ekonomisi igin iktisadi soklarin stirekliligine iliskin yapilan ¢alismalar yok denecek kadar
azdir. Bu nedenle galismada, iktisadi soklarin reel etkilerinin strekli olup olmadiginin ve talep
(gecici) soklarinin mi yoksa arz (kalici) soklarinin mi tiretim Gzerinde etkili oldugunun 1990:1-2022:1
doénemi Turkiye ekonomisi icin sinanmasi amaglanmistir.

Bu kapsamda ikinci boliimde, iktisadi sok kavrami ve gegici-kalici soklar teorik literatiir dikkate
alinarak agiklanmis ve ayni zamanda iktisadi soklarin ekonomi tizerinde sirekli bir etkiye sahip olup
olmadigini sinayan ampirik calismalara iliskin bilgilere yer verilmistir. Uglincii béliimde iktisadi
soklarin sirekli olup olmadigini test etmek amaciyla Watson (1986) ve Campbell ve Mankiw
(1987a,b) tarafindan kullanilan kiimulatif etki tepki fonksiyonu agiklanmistir. Dérdiinci bélimde,
1990-2022 doénemi Tiirkiye ekonomisindeki iktisadi soklarin ekonominin mevcut dengesi
Gzerindeki etkileri stireklilik kapsaminda test edilmistir. Sonug béliimde, Turkiye ekonomisindeki
iktisadi soklarin surrekliligi ve elde edilen bulgular teorik nedenleriyle birlikte degerlendirilmis, bu
bulgular ¢ercevesinde politika 6nerileri sunulmustur.

2. Teorik ve Ampirik Literatiir

ilgili teorik ve ampirik literatiirde konjonktiirel dalgalanmalarin iktisadi soklar sonucunda
meydana geldigi yoninde geleneksel bir goriis hakimdir. Ekonominin mevcut dengesini
degistirerek gegici veya kalici etkilere neden olan soklar, kavramsal olarak Frisch (1933), Slutzky
(1937), Muth (1961), Sims (1972, 1980), Cochrane (1994) ve Qin ve Gilbert (2001) gibi bircok
iktisatcinin ilgi odagi olmustur. iktisadi soklara iliskin yapilan teorik agiklamalar dikkate alindiginda,
sok kavrami, herhangi bir degiskenin ya da buyikligin degerinde 6nceden tahmin edilemeyen ani
artis veya azalis yani beklenmeyen degisim olarak tanimlanmaktadir. Beklenmeyen degisimler,
sadece beklenmeyen politika kararlarini degil ayni zamanda beklenen ancak beklendigi yonde
gerceklesmeyen politika sonuglarini da kapsamaktadir. iktisadi sok kavrami, “etki” (impulse),
“yenilik” (innovation) veya “dagilim” (distribution) olarak da ifade edilmektedir.

Gerek teorik gerekse ampirik literatlrde, iktisadi soklar sonucunda toplam ekonomik faaliyet
hacminin deterministik trend degerinden gecici olarak saptigl yoninde bir géris hakimdir. Bu
anlamda makroekonomik degiskenlerin, deterministik trend egilimi sergiledigi ve trend degerinden
sapmalarinin kisa dénemli olacagi disiinilmektedir. Ancak yeni konjonktiirel dalgalanma teorileri,
trend degerinden sapmalarin gegici olmadigini ve degiskenlerin trend degerinin de dalgalanarak
yeni bir trend egilimi sergiledigini ortaya atmaktadirlar. Yasanan soklar sonucunda, makro
degiskenler trend degerine donmemekte ve dolayisiyla soklar kalici etkiler yaratmaktadir. Bu
durumda degiskenlerin trend degerlerinin de ortaya cikan iktisadi soklar nedeniyle stokastik bir
sureg izledigi kabul edilmektedir.

Makroekonomik degiskenlerin deterministik veya stokastik bir trend egilimi sergilemesi, iktisadi
soklarin konjonktirel dalgalanmalarda sirasiyla gecici veya kalici etkilere neden olmasi anlamina
gelmektedir. Dolayisiyla zaman serilerinin trend yani uzun dénem degerinden kisa donemli
sapmasina neden olan iktisadi soklar, “gecici soklar” olarak tanimlanmaktadir. Gegici soklar
sonucunda, trend degerinden sapan seri, kisa donemde tekrar eski degerine donmektedir.
Serilerinin trend degerinden uzun dénemli sapmasina neden olarak yeni bir trend egiliminin
olusmasina neden olan iktisadi soklar ise, “kalici soklar” olarak nitelendirilmektedir. Kalici soklar
sonucunda, trend degerinden sapan seri, tekrar eski degerine donmemekte ve yeni bir trend egilimi
sergilemektedir.

Makroekonomistler, konjonktiirel dalgalanmalari genellikle deterministik trendden gegici
sapmalar olarak distinmektedirler. Ancak 1980’li yillarda yapilmaya baslayan ampirik ¢alismalar,
bu sapmalarin gegiciligini arastirmis ve reel Gretimdeki dalgalanmalarin kalci oldugu yoniinde
bulgular elde etmislerdir. Nelson ve Plosser (1982), konjonktiirel dalgalanmalarin kaynagi olarak
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gosterilen gecici soklarin reel Gretimdeki biyik dalgalanmalari agiklayamadigini, reel faktorlerden
kaynaklanan stokastik degisimlerin konjonktirel dalgalanmalarin temel kaynagi oldugunu 6ne
sirmuglerdir. Surekliligi, ekonometrik modellerle de agiklayan Nelson ve Plosser (1982),
konjonktirel dalgalanmalarin sadece deterministik trendden gegici sapmalar olarak degil, stokastik
trendden kalici sapmalar olarak da diistiniimesi gerektigini 6ne siirerek, konjonktir dalgalanma
teorisinde arz yanli bir goriis ortaya atmiglardir.

Ozellikle Nelson ve Plosser (1982)'in calismalarindan sonra konuya olan ilgi dnem kazanmistir.
Harvey (1985), Watson (1986), Clark (1987), Campbell ve Mankiw (1987, 1989), Shapiro ve Watson
(1988), Cochrane (1988), Evans (1989), Blanchard ve Quah (1989), Christiano ve Eichenbaum
(1989), Cogley (1990), Jaeger ve Kunst (1990) ve Mills (1991) gibi iktisatgilar bu gibi iktisadi soklarin
surekliligini belirlemeye ¢alismislardir.

Nelson ve Plosser (1982) ¢alismalarinda, makroekonomik zaman serilerinin deterministik bir
trend etrafindan dalgalanan duragan bir siiregle mi yoksa deterministik trende dénme egiliminde
olmayan ve birim kok iceren bir stirecle mi daha iyi karakterize edildigini arastirmislardir. Bu amagla
oncelikle gozlemlenmeyen bilesenler modeli yardimiyla, Gretim serisindeki dalgalanmalari,
blylime orani bilesenine ve konjonktiirel bilesene ayristirmislardir. Gegici soklarin temel
nedenlerinden biri olan parasal soklarin blyliime oranindaki dalgalanmalari agiklamada basarili
olmadigini, reel faktorlerden kaynaklanan stokastik degisimlerin ise makroekonomik
dalgalanmalarin temel bir bileseni oldugunu 6ne sirmdslerdir. ABD ekonomisine iliskin seriler
kullanarak bu serilerin deterministik trende donmedigini yani duragan olmayan stokastik bir stire¢
izledigini tespit etmistir.

Campbell ve Mankiw (1987a) ¢alismalarinda, 1869-1984, 1869-1929 ve 1930-1984 dénemleri
ABD ekonomisi icin tek degiskenli zaman serisi analizlerini kullanarak, Nelson ve Plosser (1982)’in
calismalarini dért sekilde genisletmislerdir. ilk olarak, reel GSMH degiskeni icin Nelson ve Plosser
(1982)’in aksine, sadece AR siirecinden veya sadece MA siirecinden olusan bir model degil, ARIMA
modelleri olusturmuslardir. ikinci olarak, bir zaman serisinin deterministik trend etrafinda duragan
oldugu yoniindeki hipotezin nasil test edilecegini gostererek, standart testler igin tamamlayici bir
bakis acisi saglamislardir. Uclinciisii, Cochrane (1988) tarafindan ileri siriilen sirekliligin
parametrik olmayan bir tahmin yéntemini uygulamislardir. Son olarak, reel GSMH’nin birim koéke
sahip olup olmadigindan ziyade, kantitatif olarak da ifade etmeye calismislardir. Yani soklarin gegici
veya kaliciligindan ziyade, sokun Gretim Gizerindeki etkisini sayisal olarak da 6lgmeye galismiglardir.
Kullandiklari bu yéntemlerle, %1’lik bir sokun uzun dénemde reel GSMH’de %1’den daha fazla bir
degisime neden oldugu yoniinde bulgulara ulasmiglardir. Elde ettikleri bu bulguyla, konjonktirel
dalgalanmalarin trendden gegici sapmalar oldugu ve reel Gretimin tekrar eski diizeyine déndugu
yoniindeki geleneksel teorik goriisi reddetmisler ve Nelson ve Plosser (1982)’in bulgulariyla tutarli
sonuglar elde etmislerdir.

Campbell ve Mankiw (1987b), yine ABD ekonomisi icin reel GSMH’deki logaritmik degisimleri,
duragan bir ARMA sireciyle modellemislerdir. Uygun bulduklari ARMA (2,2) modeli ve diger
modellerin ¢ogunun benzer etki-tepki fonksiyon degerlerine sahip oldugunu bulmuslardir. Ayrica
diger bazi gcalismalar reel GSMH degiskenindeki sureklilikle ilgili bulgulari reddetmislerdir. Clnki
elde ettikleri bulgular, konjonktiirel dalgalanmalari diger dalgalanmalardan ayiramadigindan,
Campbell ve Mankiw (1987b) parametrik olmayan bir yéntem olan varyans orani yardimiyla,
konjonktirel dalgalanmalarin bir gostergesi olan issizlik orani icin siirekliligi test ederek, diger
cahismalarin bir farkhhk yaratmislardir. Sonug olarak Campbell ve Mankiw (1987a)’in bulgulariyla
benzer sonuglari elde etmisler ve reel GSMH igin strekliligi kabul etmislerdir.

Cochrane (1988), ABD ekonomisindeki kisi basina diisen reel GSMH degiskenindeki rassal
ylrayls bileseninin baylklaginid 6lgmeye calismistir. Rassal yuriyus bileseninin blyukligin,
1869-1986 ve 1947-1986 olarak iki ayri dénem igin incelemistir. ilgili degiskenin ilk ddnemde daha
degisken olmasina ragmen, her iki donem igin stirekliligin derecesinin hemen hemen ayni oldugunu
tespit etmistir. Cochrane (1988)in bu anlamda elde ettigi en 6nemli bulgu, rassal ylrlyls
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bileseninin buyukluginiun serideki yildan yila meydana gelen degisimin sadece 1/3’Un(
olusturdugu ve GSMH’nin yillik degisimlerinin 2/3'in{i ise gegici bilesenlerin olusturdugu yoniinde
olmustur. Dolayisiyla liretim serisinin deterministik trende ve kalici veya rassal bilesenden ziyade
hemen hemen gegici bilegsenlerden olustugunu 6ne stirmustir.

Blanchard ve Quah (1989) calismalarinda, GSMH ve issizlik oranindaki dalgalanmalarin iki tip
sok sonucunda olustugunu 6ne sirerek bu soklari kalici ve gegici etkiye sahip olan soklar olarak
ifade etmislerdir. Ekonomide tek tip bir sokun olup olmadiginin ve bu soklarin dinamik etkilerinin
ne oldugunun arastiriimasi gerektigini 6ne sirmdislerdir. Blanchard ve Quah (1989), birbiriyle
iliskisiz olan iki tip sokun Uretim tzerindeki etkilerinin farkli oldugunu teorik ve ampirik olarak
aciklamiglardir. Talep soklarinin tretim lizerindeki etkisinin ortalama 1 yil sonra azaldigini ve 2-3 yil
sonra kayboldugunu, arz soklarinin Uretim Gzerindeki etkisinin zamanla arttigini ve 2 yil sonra
zirveye ulastigini varsaymislardir. Bu varsayimlarini sinamak igin, Uretim ve issizlik orani
degiskenlerini, her bir sokun dagitilmis gecikmesi olarak tanimlamislardir. ilerleyen yillarda
Blanchard ve Quah (1989) ayristirma yontemi olarak da ifade edilen bu modelleme yardimiyla,
Uretim Gzerinde talep soklarinin etkisinin 2-4 ¢eyrek donem arasinda zayifladigl ve daha sonra
azalarak 3-5 yil sonra kayboldugu yoninde bulgular elde etmislerdir. Arz soklarinin etkisinin ise
ortalama 9 geyrek donem boyunca artarak devam ettigini ve zirve yaparak sonraki dénemlerde de
bu etkisini sabit bir sekilde surdiirdiginu tespit etmislerdir.

Cochrane (1990) c¢alismasinda, ABD ekonomisinin  GSMH degiskeninde tuketim
harcamalarindaki soklar sonucu olusan dalgalanmalarin siirekliligini yani siirekli gelir hipotezini test
etmistir. Cochrane (1990), soklarin strekliligini, ele alinan sokun tek ve ¢ok degiskenli bir sok olup
olmamasina gore 6lgmistir. Birden fazla degiskeni iceren soklarin tek degiskeni iceren soklara gore
daha fazla bilgi icerdigini 6ne siirmistir. Bu amagla GSMH degiskeninin gegcmis donem degerleri
yardimiyla tahmin ettigi tek degiskenli otoregresif (AR) modeli ve birden fazla degiskeni iceren VAR
modeli olusturmustur. AR ve VAR modelinde ilgili degiskenlerin gecikme uzunluklarini sirasiyla dért
ve iki olarak belirlemistir. GSMH degiskenin, tek degiskenli modellerle ifade edilmesi durumunda
rassal bir ylrlys izledigini yani soklarin kalici oldugunu tespit etmistir. Ancak GSMH degiskenin,
cok degiskenli yani birden fazla soklari iceren modellerle ifade edilmesi durumunda ise, soklarin
gegcici etkilere neden oldugunu ortaya koymustur.

Miller ve Newbold (1995), tek degiskenli modellerden biri olan ARMA modeli ve cok degiskenli
bir model olan VAR modeli yardimiyla, iktisadi gsoklarin sirekliliginin tahmininde diger
calismalardan farkli olarak belirsizlik olgusuna odaklanmiglardir. Campbell ve Mankiw
(1987,1988)’in galismalarinda da uyguladiklari ARMA modelleri yardimiyla ve Blanchard ve Quah
(1989) tarafindan ileri surtilen soklarin ayristiriimasi yéntemiyle strekliligi incelemislerdir. Her iki
yontem sonucunda, 1950-1991 dénemi ABD ekonomisinin reel GSMH ve issizlik orani degiskenleri
icin strekliligin varligini kabul etmislerdir.

Balcilar (2003) calismasinda, mal ve imalat sektorlerinden olusan 32 sektére ait ihracat fiyat
endekslerinin ve toplam fiyat endeksinin davranislarini incelemistir. 1969-1995 dénemini Turkiye
ekonomisine iliskin aylik veriler kullanmistir. ihracat fiyat endekslerin duragan olup olmadigini, The
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin, Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Perron (1989) birim kok
analizleriyle belirleyerek, soklarin gegici mi yoksa kalict mi etkilere sahip oldugunu sinamistir.
Kullandig! ihracat fiyat endekslerinin bircogunun duragan olmadigi sonucundan yola cikarak,
soklarin kalici oldugunu 6ne strmistir. Sirekliligi kimdlatif etki-tepki fonksiyonu ve Cochrane
(1988) varyans orani testi yardimiyla 6lgerek, strekliligin distk oldugunu ve kalici bilesenin
blyuklGgliniin nispi olarak kii¢lik oldugunu tespit etmistir.

Jensen ve Liu (2006), ABD ekonomisinde 1992-2002 vyillari arasinda meydana gelen
konjonktirel dalgalanmalarin nasil bir uzun bellek davranisi sergiledigini arastirmiglardir. Markow
zincir degisimi modelinde uzun hafiza rejimini genisleterek genisleme ve daralma dénemlerinin
siire uzunlugunu olgmuslerdir. ABD ekonomisindeki genisleme ve daralma dénemlerinin uzun
hafizali oldugunu, kirilgan bir konjonktiire sahip oldugunu ve ilk genisleme déneminin basarih
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olmasi durumunda bu genislemenin devam etme olasiliginin artarak devam ettigini tespit
etmislerdir.

Vafin (2019), 1992-2019 dénemi Rusya ekonomisinin GSYH, yatirim, ihracat, tiketim ve
tasarruflarina ait konjonktiirel dalgalanmalarin surekliligini arastirmistir. Bry ve Boschan uger aylik
algoritmasini, Granger nedensellik testini ve korelasyon analizleri yardimiyla gemisleme
donemlerinin 12-32 ¢eyrek arasinda ve daralma donemlerinin 5-9 ¢eyrek arasinda strdigini elde
etmistir. Ayrica konjontirel dalgalanma periodlarinin 1998 ruble krizinden, 2008 kiiresel krizden ve
2014 Rusya mali krizinden etkilendigi yoniinde bulgulara ulasmistir. ihracat disindaki diger tiim
degiskenlerin daha ¢ok kalici bilesenlerden olustugunu ortaya koymustur.

Lee vd. (2022) galismalarinda, ABD ekonomisinin 1980-2019 dénemi GSYH, hazine bonosu ve
S&P500 hisse senedi piyasasi endeksi verilerini kullanarak GARCH-M modeli yardimiyla farkli
zamanlarda yasanan farkh sok tirlerinin makro degiskenlerde meydana getirdigi belirsizligin
siirekliligini arastirmislardir. Uretimdeki dalgalanmalarin cogunlukla gegici soklardan kaynaklandig
ve bu gecici soklarin etkilerinin hizli bir sekilde (yil icinde) azaldigi; kalici soklarin ise dalgalanmalar
Gzerinde herhangi bir etki yaratmadigi yéniinde bulgulara ulasmislardir.

3. Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

Calismada 1990:1-2022:1 dénemi lger ayhk zaman serileri kullanilmis olup, veri setinin elde
edilmesinde Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin internet sitesindeki elektronik veri dagitim
sisteminden (EVDS) ve Tiirkiye istatistik Kurumu’nun veri tabanindan yararlanilmistir. Calismada
kullanilan reel Uretim degiskeni (Y), gayrisafi yurti¢i hasila serisinin temel yil 2009 olarak
alinmasiyla olusturulmustur. Calismada degiskenleri temsil eden sembollerin 6ntindeki “L”, ilgili
degiskenin dogal logaritmasinin alindigini, “A” ise ilgili degiskenin birinci derece devresel farkinin
alindigini gostermektedir.

Zaman serisi analizlerinde duragan serilerin kullanilmasi, sahte regresyon problemiyle
karsilasilmamasi agisindan énemlidir. Bu nedenle iktisadi soklarin stirekliligini test etmeden 6nce,
degiskenlerin birim koke sahip olup olmadiginin tespit edilmesi amaglanmistir. X-12 ARIMA
yontemi ile mevsimsel etkilerden arindirilarak ve dogal logaritmasi alinarak kullanilan reel GSYH
degiskeninin birim kok icerip icermedigini test etmek amaciyla, “Genisletilmis Dickey-Fuller’
(Augmented Dickey Fuller-ADF) birim kok analizinden yararlaniimistir.

Birim kok analizinde sonra iktisadi soklarin siirekli olup olmadigini test etmek amaciyla,
kiimulatif etki-tepki fonksiyonundan yararlaniimistir. Watson (1986) ve Campbell ve Mankiw
(1987a,b) tarafindan da kullanilan kiimulatif etki-tepki fonksiyonu, “Otoregresif Hareketli
Ortalamalar” (ARMA) modeli yardimiyla olusturulmakta ve iktisadi soklarin stirekliligi hareketli
ortalama katsayilarinin toplami yardimiyla 6lgilmektedir. ARMA modeli, otoregresif ve hareketli
ortalama olarak iki stiregten olugmaktadir. Otoregresif siiregte (AR(p)), zaman serisi degiskeninin
cari dénemdeki degeri, p sayidaki gegmis donem degerlerinin agirlikli toplamlari ve rassal hata
teriminin toplamina esittir. Hareketli ortalama siirecinde (MA(q)) ise, zaman serisi degiskeninin
cari ddnemdeki degeri, hata teriminin cari ddnemdeki degeri ve hata terimlerinin g sayidaki gegmis
degerleri toplamina esittir. Buna gore logaritmik reel Gretim dizeyindeki (y;) bir degisim, duragan
ARMA sireciyle asagidaki gibi ifade edilebilir.

Ve = P1YVt-1 + (pzyt_2+ ..... +(ppyt—p + Et + elgt—l + 92£t_2+ ..... +6q£t—q (1)
Ve =2 0y + Z?:o 0

(1) nolu denklem, gecikme operatéri “L” ile yeniden yazildiginda, asagidaki gibi (4) nolu
denklem elde edilir:

Ye = P1Ye—1 — P2YVe—2— -1 —QpYi—p = & T 0161 + 06 5+ +046_4 (2)
Ve — @1L — @ L2 —...... —plP =&+ 6,L + 60,L%+...... +6,L1 (3)
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p(L)Ay: = 0(L)e; &~(0, 0'52) (4)

(4) nolu denklem, hareketli ortalama siirecine veya etki-tepki fonksiyonuna ulasmak ve soklarin
ile y, Gzerindeki uzun donem etkisini ortaya koyabilmek amaciyla yeniden dizenlendiginde, (6)
nolu denklem asagidaki gibi elde edilmektedir.

Ay, = p(L) " 0(L)e, (5)
Ay, = A(L)g; (6)
(6) nolu denklemdeki A(L), gecikme operatériindeki sonsuz bir polinomdur. Bu denkleme gore,
t dénemindeki bir sokun t + k dénemindeki biyime orani (4y,, ;) lUzerindeki etkisi A, ’ya esittir.

Ancak t dénemindeki bir sokun t + k dénemindeki reel tiretim dizeyi (y;,x) Uzerindeki etkisini
bulmak igin (6) nolu esitligin y, i¢in yeniden diizenlenmesi gerekmektedir.

ye=1-L) AL (7)

ye = B(L)&, (8)

(8) nolu denkleme gore, t dénemindeki bir sokun t + k dénemindeki reel tiretim diizeyi (y¢,x)
Uzerindeki etkisi, Ag + A{+....... +A,'ya esittir. Bu durumda By, A; katsayilarinin sonsuz
toplamina esittir (Campbell ve Mankiw, 1987a: 861).

Bk = ;?:()Aj (9)

Ytk

=Ag+A+....... +A
de, 0 1 k

(9) nolu denklemdeki By, iktisadi soklarin siirekliliginin 6lgtimiinde kullaniimaktadir. Buna gore,
iktisadi sokun reel Uretim diizeyi lizerindeki nihai etkisi, hareketli ortalama katsayilarinin sonsuz
toplamina yani A(1)’e esittir. A(1) ayni zamanda kiimulatif etki-tepki olarak da ifade edilmektedir
(Mayadunne vd., 1995: 146).

AQ) = lim Bk = 32, (10)

Deterministik trend etrafinda dalgalanan duragan bir tretim serisi icin A(1) 0’a esitken,
stokastik bir trend igeren veya rassal ylirlyis izleyen bir Gretim serisi igin A(1) 1’e esittir. Bu
anlamda A(1) = 0 olmasi durumunda herhangi bir iktisadi sokun reel Uretim dizeyi lizerindeki
etkisi gegici iken, A(1) = 1 durumunda soklarin etkisi kalicidir (Campbell ve Mankiw, 1988: 3).

4. Ampirik Bulgular

Bu calismada, 1990:1-2022:1 donemi Tirkiye ekonomisindeki iktisadi soklarin reel etkileri
sureklilik kapsaminda test edilmistir. Bu kiimulatif etki-tepki fonksiyonlari yardimiyla soklarin
stirekli olup olmadigi tespit edilmistir. Bu amagla dncelikle reel GSYH degiskeninin duragan oldugu
seviye Dickey ve Fuller (1979) tarafindan gelistirilen ADF birim kok testi ile belirlenmistir. Buna gére
ADF birim kok testine iliskin ampirik bulgular Tablo 1'de 6zetlenmistir.

Tablo 1: ADF Birim Kék Analizi Sonuglari

.. SABITSIZ SABITLI SABITLI
DEGISKENLER TRENDSIZ TRENDSIZ M TRENDLI
LY 3.9596 1 0.5183 1 -2.6915 0
ALY -12.3352™** 0 -13.6149™** 0 -13.6419*** 0

Not: Maksimum gecikme uzunlugu 8 olarak kabul edilmistir. m optimal gecikme uzunluklarini ve
**% %1 anlamhilik duzeyini ifade etmektedir.

Tablo 1'ye gore, sabitsiz-trendsiz, sabitli-trendsiz ve sabitli-trendli olmak (zere (i¢ formda da
reel GSYH degiskeni birinci farkinda duragan oldugu tespit edilmistir.
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Watson (1986) ve Campbell ve Mankiw (1987a, b) tarafindan uygulanan ve “kiimiilatif etki-tepki
fonksiyonu” olarak da ifade edilen hareketli ortalama katsayilarinin toplami yardimiyla, iktisadi
soklarin sirekli bir etkiye sahip olup olmadigi test edilmistir. Bu amagla 6ncelikle birinci farkinda
duragan oldugu kabul edilen reel Uretim dizeyi degiskeni i¢in ARIMA (p,d,q) modeli
olusturulmustur. ARIMA (p, d, q) modelinin olusturmak amaciyla, otoregresif (AR) ve hareketli
ortalama (MA) sireglerinin sirasiyla p ve q olarak ifade edilen optimal gecikme uzunluklari
belirlenmistir. AR ve MA siireglerinin optimal gecikme uzunluklarinin belirlenmesinde sirasiyla
kismi ve basit otokorelasyon fonksiyonlarindan yararlaniimistir. Birinci farkinda duragan olan LY
degiskeninin, kismi ve basit otokorelasyon fonksiyonlari sirasiyla Grafik 1 ve 2’de gosterilmistir.

Grafik 1: ALY Degiskenine Ait Kismi Otokorelasyon (PAC) Fonksiyonu
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Grafik 1 ve 2'ye gore, basit ve kismi otokorelasyon fonksiyonlari 1. gecikmede
F2 (1/\5) =72 (Vm) = F0.1768 aralik limitlerinin disinda oldugu tespit edilmistir. Ayrica hem

AR hem de MA sirecinde ani diisme 1. gecikme uzunlugunda gerceklesmistir. Bu nedenle AR ve
MA sireglerinin sirasiylap ve q sayidaki gecikme uzunluklari 1 olarak belirlenmistir. Reel GSYH
degiskenine iliskin uygun ARIMA (p, d, q) modeli, ARIMA (1,1,1) olarak kabul edilmistir. Ancak
Campbell ve Mankiw (1987a)’in calismalarinda da uyguladiklari gibi, belirlenen ARIMA (1,1,1)
modelinin p ve q sayidaki gecikme uzunluklari azaltilarak gesitli ARIMA (p, d, g) modelleri elde
edilmistir. Reel GSYH degiskenine ait toplam 3 farkli ARIMA (p,d, q) modeline iliskin tahmin
sonuglari Tablo 2'de 6zetlenmistir.
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Tablo 2: ALY Degiskenine iliskin ARMA Modellerinin Tahmin Sonuglari

®.9 c 1 0,
(1,0) 0.0104*** -0.1945**
(0,1) 0.0103*** -0.1911*
(1,2) 0.0103*** -0.2669 0.0758

Not: ¢ tahmin edilen denkleme iligkin sabit terimi, ¢, ve 6; sirasiyla AR ve MA katsayilarina iligkin
parametreleri; *** ve** sirasiyla %1 ve %5 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Ekonometrik yontem bolimiinde detayli olarak agiklanan (1) nolu denklem, ALY igin tahmin
edilmis ve gesitli p ve g degerleriicin elde edilen tahmin sonuglari Tablo 2’de 6zetlenmistir. Buna
gore, ALY igin olusturulan ARMA (1,0), ARMA (0,1) ve ARMA (1,1) modellerinde iterasyonlardan
sonra yakinsama saglanmis ve AR ve MA sireglerinin kokleri birim gember igerisinde yer almistir.
Ayrica tahmin edilen tim ARMA modellerine ait katsayilar 1’den kiigiik oldugundan uygun model
olarak kabul edilmistir. Dolayisiyla 3 farklh ARMA modelinden elde edilen kiimilatif etki-tepki
katsayilari yardimiyla, soklarin sidrekli olup olmadiginin yorumlanmasinda bir sakinca
bulunmamaktadir. Tablo 2’den elde edilen bulgular yardimiyla tahmin edilen uzun dénem
kimdlatif etki-tepki katsayilari, 3 ARMA modeli icin Tablo 3’te 6zetlenmistir.

Tablo 3: ALY Degiskeni i¢in Kiimiilatif Etki-Tepki Fonksiyonlari

(p,q) 3 Ay 6 Ay 1vil 2Yil 4 Yl 5Yil 10 Yl 20vil

(1,0 0.0339 0.0273 0.0283 0.0284 0.0284 0.0284 0.0284 0.0284
(0,1) 0.0338 0.0273 0.0273 0.0273 0.0273 0.0273 0.0273 0.0273
(1,1) 0.0340 0.0275 0.0288 0.0288 0.0288 0.0288 0.0288 0.0288

Tablo 3’teki bulgulara gére, 3 farkh ARMA modelinden elde edilen kiimilatif etki-tepki
katsayilarinin yani A (1) degerlerinin birden kiicik oldugu tespit edilmistir. Bu anlamda 1990:I-
2022:1 dénemi Tirkiye ekonomisinde herhangi bir sebeple meydana gelen soklar (talep ve/veya arz
soklari, icsel ve/veya dissal soklar ve reel ve/veya nominal soklar), reel Gretim dizeyi Gzerinde
gegcici etkilere neden oldugu yoniinde bulgulara ulasiimistir. Gerek ilk 3 ayda gerekse ilk 20 yilda bu
etkinin degismedigi ve iktisadi soklarin siireksiz oldugu ydninde bulgular elde edilmistir. ALY
degiskenine iliskin en optimal model olan ARMA (1,1) modelinden elde edilen kiimilatif etki-tepki
fonksiyonlarinin seyri Grafik 3’te gorildtgu gibidir.

Grafik 3: ARMA (1,1) Modeli i¢in Kiimiilatif Etki-Tepki Fonksiyonlarinin Seyri
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Grafik 3'ten de anlasilacagi gibi herhangi bir sokun reel tretim diizeyi (izerindeki etkisi zamanla
azalmakta ve daha sonra bu sokun etkisi tamamen bitmektedir. Bu kapsamda Reel lretim diizeyi
Uzerindeki iktisadi soklarin stireksiz oldugu soylenebilir.

5. Sonug

Bu calismada 1990-2022 donemi Tirkiye ekonomisi igin kimdalatif etki-tepki fonksiyonlari
yardimiyla iktisadi soklarin reel Gretim diizeyi Gizerindeki etkilerinin stirekli olup olmadiginin tespit
edilmesi amaclanmistir. Siireklilik kavramina iliskin yapilan gerek teorik gerekse ampirik
tartismalar Turkiye ekonomisi kapsaminda degerlendirmek amaciyla ¢alismada, iktisadi soklarin
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reel Giretim diizeyi {izerinde siirekli bir etkiye neden olup olmadigi test edilmistir. iktisadi soklarin
reel Uretim dizeyi (izerinde gegici mi yoksa kalici bir etkiye mi neden oldugu yani iktisadi soklarin
surekliligi, 1990-2022 dénemi Turkiye ekonomisi icin Campbell ve Mankiw (1987a) tarafindan
uygulanan kiimulatif etki-tepki fonksiyonlari yardimiyla tespit edilmistir. Bu kapsamda reel tretim
diizeyi degiskeni icin ARIMA modeli tahmin edilmis ve elde edilen 3 farkli ARIMA modeli yardimiyla
kimdlatif etki-tepki katsayilari hesaplanmistir. Bu modeller sonucunda elde edilen sonuglara gore
hareketli ortalama sireglerinin sonsuz toplaminin, 1’den kigik ve 0’a ¢ok yakin oldugu tespit
edilmistir. Bu bulgular sonucunda Tiirkiye ekonomisinde yasanan soklarin tiretim diizeyinde gegici
etkilere neden oldugunu soylemek mimkindir. Tirkiye ekonomisinde herhangi bir nedenle
ortaya cikan bir sokun, ekonomi tzerindeki etkilerinin en fazla 3-6 ay gibi bir siire devam ettigi, bu
surenin sonunda soklarin etkisinin azalarak kayboldugu yéniinde bulunmustur.

ilgili literatiirde gerek yabanci ilke ekonomilerini kapsayan gerekse uluslararasi diizeyde
karsilastirmal olarak yapilan ampirik ¢alismalarin bulgulariyla tam anlamiyla 6rtiismemektedir.
Soyle ki; Nelson ve Plosser (1982) ve Campbell ve Mankiw (1987 ve 1988), konjonktirel
dalgalanmalarin trendden gegici sapmalar oldugu ve reel liretimin tekrar eski diizeyine dondigu
yoniindeki geleneksel teorik goérusi reddetmislerdir. Cochrane (1988) ise gelistirdigi yontemle tam
aksine, gegici soklarin konjonktirel dalgalanmalarin 2/3’tnlin gegici bilesenlerden 1/3’Gniin kalici
bilesenlerden olustugu yoniinde bulgulara ulagsmistir. Dolayisiyla bu c¢alismada elde edilen
bulgularin Cochrane (1988)’in bulgulariyla tutarlihk gosterdigini séylemek mimkuinddr.

Elde edilen bulgular genel olarak degerlendirildiginde, 1990-2022 doénemi Tirkiye
ekonomisinde gerek talep gerekse arz yanlh soklar yasanmistir ve yasanmaya da devam etmektedir.
Ancak gelismekte olan ulkelerin birgcogunda oldugu gibi Tirkiye ekonomisinde de reel ve mali
sektoriin kirllgan bir yapi sergiledigi bir gercektir. icsel veya dissal olarak yasanan talep-arz yanli
soklar, gelismekte olan Ullke ekonomilerini etkilemektedir. Bu durumda ilgili Glkeler kaos veya
belirsizlikle karsi karsiya kalmakta ve makroekonomik gostergelerinde kisa dénemli degisimler
yasanmaktadir. Turkiye gibi gelismekte olan (lke piyasalarinin ekonomik ve siyasi gelismelere
gosterdigi olumsuz reaksiyon ani oldugu gibi, bu olumsuz gelismelerin etkisi de karar birimleri
tarafindan ¢abuk unutulmaktadir. Dolayisiyla ekonominin uzun dénem denge degerine donme hizi
ylksek olmakta ve bu gibi soklar gegici etkiler yaratmaktadir.

Calismada Tiirkiye ekonomisine yonelik elde edilen ampirik bulgular sonucunda, konjonktirel
dalgalanmalar deterministik trendden gegici sapmalar sergiledigi, iktisadi soklarin strekli olmadig
ve toplam talep soklarinin konjonktiirel dalgalanmalarin temel nedeni oldugu tespit edilmistir. Bu
anlamda Tirkiye gibi gelismekte olan Ulke ekonomilerinde gegici soklarin konjonktirel
dalgalanmalar Uzerindeki bu etkisi ani ancak kisa siireli olmaktadir. Bu galismada toplam talep
soklari (gecici soklar) ve toplam arz soklari (kalici soklar) olarak ayristirilan iktisadi soklarin spesifik
etkileri, yapilacak ¢alismalar igin yeni bir arastirma konusu olabilir. iktisadi soklari parasal soklar,
kamu harcama soklari, petrol fiyat soklari, verimlilik soklari, i¢csel ve dissal soklar gibi gesitli alt
siniflara ayristirilarak her bir sokun ekonomi izerindeki etki siiresi ortaya konulabilir. iktisadi soklari
bu sekilde alt siniflara ayristirarak, konjonktiirel dalgalanmalara neden olan soklarin tiiriine gore
alinacak ekonomik tedbirler ve uygulanacak ekonomi politikalari da daha net bir sekilde tespit
edilebilir.
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THE PERSISTENCE OF ECONOMIC SHOCKS WITHIN FRAMEWORK IN
CUMULATIVE IMPULSE-RESPONSE FUNCTIONS: APPLICATION FOR TURKEY

Extended Abstract

Aim: In this study, it is aimed to determine whether the effects of economic shocks on the real
production level are persistent for the period of 1990:1-2022:1 in the Turkish economy by employing
the cumulative effect-response functions. In order to interpret both the theoretical and empirical
discussions on the concept of continuity in economic shocks within the scope of the Turkish
economy, it has been tested whether economic shocks have a permanent effect on the real
production level. Whether the economic shocks have a temporary or permanent effect on the real
production level, that is, the continuity of the economic shocks, has been determined with the help
of the cumulative impact-response functions applied by Campbell and Mankiw (1987a) for the
Turkish economy in the 1990-2022 period.

Method(s): In the study, in order to test whether the economic shocks in the Turkish economy are
persistent, three-month time series for the period of 1990:1-2022:1 were used. The real production
variable used in the study was created by taking the gross domestic product series as the base year
2009. Real production variable was seasonally adjusted by using X-12 ARIMA method. Then the
natural logarithm of the adjusted series was taken. Before testing the persistence of economic
shocks, whether the variables have a unit root or not was determined by the augmented Dickey
Fuller unit root test. In order to test whether the economic shocks are persistent after the unit root
analysis, the cumulative impulse-response function is used. The cumulative impulse-response
function, which is also used by Watson (1986) and Campbell and Mankiw (19874, b), is created by
the “Autoregressive Moving Averages” (ARMA) model. The persistence of economic shocks is
measured by employing the sum of the moving average coefficients. Accordingly, the final effect
of the economic shock on the real production level is equal to the infinite sum of the moving
average coefficients (A(1)). A(1) is also expressed as a cumulative impulse response (Mayadunne
etal., 1995: 146). For the stationary production series that fluctuates around a deterministic trend,
A(1) is equal to 0, while for the production series that contains a stochastic trend or follows a
random walk, A(1) is equal to 1. In this sense, in the case of A(1) = 0, the effect of any economic
shock on the real production level is temporary, while in the case of A(1) = 1 the effect is
permanent (Campbell and Mankiw, 1988: 3).

Findings: 1t has been observed that the real GDP variable is stationary at the first difference.
Whether the economic shocks have a temporary or permanent effect on the real production level,
that is, the persistance of the economic shocks, has been determined by examing the cumulative
impulse- response functions. In this context, the ARIMA model was estimated for the real
production level variable and the cumulative impulse-response coefficients were calculated from
the 3 different ARIMA models. According to the results obtained from these models, it has been
determined that the infinite sum of the moving average processes is less than 1 and very close to
0. As a result of these findings, it is possible to say that the economic shocks experienced in the
Turkish economy cause temporary effects on the production level. The empirical findings have
been that the effects of an economic shock in the Turkish economy for any reason last for a
maximum of 3-6 months, and at the end of this period, the effects of the shocks diminish and
disappear.

Conclusion: When the findings are evaluated in general, both demand and supply-side shocks have
been experienced in the period of 1990-2022 and still continue to be experienced in the Turkish
economy. The negative reaction of the markets of developing countries such as Turkey to economic
and political developments is sudden, and the impact of these negative developments is quickly
forgotten by the decision-making units. Therefore, the rate of convergence to the long-term
equilibrium value of the economy is high and such shocks create temporary effects. As a result of
the empirical findings for the Turkish economy in the study, it has been determined that cyclical
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fluctuations show temporary deviations from the deterministic trend, economic shocks are not
permanent and aggregate demand shocks are the main cause of cyclical fluctuations. In this sense,
this effect of temporary shocks on cyclical fluctuations in the economies of developing countries
such as Turkey is sudden but short-lived.
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