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Ozet

Makroekonomik yapida cevrimsel iliskilerin incelenmesinin onemi bii-
yiiktiir. Tiirkiye ekonomisindeki kronik enflasyonist ortam diisiiniildii-
giinde bu iliskinin incelenmesinde reel milli gelir ve enflasyon gevrimsel
iliskiyi agiklamakta oldukca iyi iki uygun deisken olmaktadir. Calis-
mada Hodrick ve Prescott (HP) tarafindan énerilen ayristirma yontemi
kullamilmstir. Is cevrimleri analizinde HP filtresinde optimal parametre
secimi dnemli ve gerekli oldugu icin 1998Q1-2011Q2 inceleme done-
mi icin elde edilen bulgular A=1600, A=98 ve A=19 degerleri se¢ilerek
karsilagtinlmigtir. Sonug olarak Tiirkiye icin uygulanan optimal A pa-
rametresinin standart 1600 degerinin ¢ok altimda olmas: gerektigi go-
riilmiigtiir.

Anahtar Kelimeler: Is Cevrimleri, Reel Gelir, Enflasyon, HP Filtresi

1. GIRiS

Sanayi Devrimi ile birlikte diinya ekonomilerinde farkli gelismeler gozlen-
mistir. Devrim Oncesi tesadiifi (random) degismeler dikkati ¢ekmezken,
devrim sonrasi bu degismeleri inceleme, sebeplerini arastirma gayreti ige-
risine girilmistir. Donem yaklagsimlar: gesitli gortiisler ortaya atarak kon-
jontiirel dalgalanmalari anlamaya/anlatmaya calismistir. Dalgalanmalar
tretim, istihdam, yatirim, tiiketim, fiyatlar gibi makro degiskenler iizerin-
de goriilmektedir. Bir donemin “Nominal Degiskenler Reel Degiskenleri
Etkilemez” savi (paranin yansizlig1) tekrar incelemeye alinmis, reel de-
giskenlerin etkilenme kaynag arastirilmaya calisilmistir. Burada aktarim
mekanizmalar1 devreye girmistir. 1990'l1 yillarda geleneksel goriislere siki
sik1 bagli olan Yeni Klasikler geleneksel goriiglerle bagdasir bir sekilde
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dalgalanmalari agiklamaya calismistir. Yeni Klasik iktisatcilarin en 6nemli
isimlerinden olan Lucas rekabet piyasalarinda piyasa aktorlerinin karar-
larmi eksik bilgi ortaminda olusturduklarindan hareketle is ¢evrimlerini
yorumlamistir. Ancak bu goriise gesitli elestiriler olmustur. Bunun tizerine
rasyonel beklentileri kabul ederek is ¢cevrimlerini aciklayan Yeni Keynes-
ciler fiyat ve ticret katiliklarini savunmuslardir. Fakat bu goriis de katilik-
larin mikro temelleri {izerinde durmamuistir. Yeni Klasik goriise yapilan
elestiriler sonucunda yeni klasik iktisatcilar is ¢evrimlerini teknolojik ge-
lismelerle iliskilendirerek Reel Is Cevrimleri Teorisi'ni ortaya atmislardir.

Her ekoliin dalgalanmalari arastirmalarindaki sebep; ekonomide arz
yanlt politikalarin mi1 yoksa talep yanl politikalarin m1 uygulanacag: ko-
nusuna 1s1k tutacag igindir. Ornegin enflasyon ile reel milli gelir arasinda
ters ¢evrimsel (counter-cyclical) bir iliski bulundugu takdirde arz yanh
politikalarm ekonomide uygulanma agisindan uygun olacag: tersi oncti
cevrimsel (pro-cyclical) durumunda ise talep yanl keynesyen politikalarmn
uygulanmas: gerektigi ortaya ¢ikacaktr.

Lucas beklenmedik fiyat gelismelerini agikladigi modelde fiyatlarin
genellikle oncii gevrimsel bir iligki gosterdigini vurgulamaktadir. Chadha
ve Prasad ve Fiorita ve Kollintzas G-7 {ilkeleri i¢in fiyat diizeyinin ters-
cevrimsel bir yapida oldugunu tahmin etmektedir. Kydland ve Prescott
ABD ekonomisi i¢in, Backus ve Kehoe 10 gelismis iilke ekonomisi igin,
Serletis ve Krause ABD ekonomisi i¢in, Cashin ve Ouliaris Avustralya
ekonomisi igin reel iiretim ile fiyatlar arasindaki ters-gevrimsel iligkinin
varhgimi gostermektedir. Lopez vd. Ispanya ekonomisi is gevrimleri igin
enflasyonun arz-gekisli oldugunu gozlemektedir. Rand ve Tarp bir dizi
(15) gelismekte olan iilke ekonomisi i¢in is ¢evrimlerini arz yonlii olarak
acgiklamaktadir. Kydland ve Zarazaga Latin Amerika {ilkeleri is cevrimleri
i¢in ve Agénor vd. Tiirkiye ekonomisini de iceren pek ¢ok gelismekte olan
tilke ekonomisi igin reel ¢iktinin gevrimsel bileseni ve enflasyon arasinda
ters gevrimsel bir iliskinin bulundugunu sdylemektedir.

Ancak yapilan calismalarin genelinde ABD ekonomisi i¢in uygun
goriilen A =1600 degeri secilmistir. Her ne kadar gelismis tilkeler icin bu
degerin uygunlugunun tartisilmasi: gerekmese de gelismekte olan {tilkeler
icin bu degerin ne olmasi gerektigi {izerinde durulmasinda fayda olmak-
tadir. Cilinkii olmasi gerektiginden biiyiik bir A degeri gevrimsel hareket
bileseninin trend degerinden daha fazla saptigim1 gostermekte ve gelis-
mekte olan tiilkelerdeki gevrimleri analiz edebilme sorununu giindeme
getirmektedir. Bu nedenle yapilan calismalarda A degerinin ne olmasi
gerektigi lizerinde durulmustur. Pedersen yontemiyle optimal A degeri
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tahmin edildiginde A parametresinin 98 oldugu goriilmiistiir. Dermoune
ve digerleri yontemiyle A parametresi 19 olarak bulunmustur. Rand ve
Tarp calismasinda bir dizi gelismekte olan {iilke i¢in Pedersen yontemiyle
diizgiinlestirme parametresi tahmin ederek ortalama ¢evrim uzunluklar:
6 seneden kiiciik olan bu iilkeler i¢in A degerlerinin 310-340 arasinda de-
gistigini gozlemlemislerdir. Du-Toit calismasinda, Giiney Afrika i¢in ayni
yontemle diizgiinlestirme parametresi 352 olarak tahmin etmistir.

Calismada oncelikle is ¢evrimleri kuraminin metodolojisi verildikten
sonra Tiirkiye ekonomisi tarafindan taniklik edilen is ¢evrimleri, A =1600
ve A =98 A =19 degerleriyle reel gelirin ve enflasyonun ¢evrimsel bilesenleri
dikkate alinarak incelenmistir. Bu amagla ¢evrimsel iligkiler HP filtreleme
yontemi kullanilarak arastirilmistir.

2. IS CEVRIMLERI KURAMININ OZET BiR METODOLOJIK
ACIKLAMASI

Piyasadaki bir mal agsag1 yonlii talep ve yukar1 yonlii arz egrisi tarafindan
tanimlanmaktadir. Malin fiyat ise arz miktarmin talep miktarma esitlen-
digi yerde olugsmaktadir. Bu gidisat Walras'in Genel Dengesi'ni (Walrasian
General Equilibrium) gii¢clendirmektedir. Fiyatlar her piyasada es anli arz
ve talebin esitlenmesini ayarlamaktadar.

(Veri bir fiyat setinde, talep edilen mal ve hizmetlerin toplam degeri
arz edilen mal ve hizmetlerin toplam degerine esittir). Genel denge sistemi
satilan biitiin mal ve hizmet miktarlarini ve nispi fiyatlarini belirlemekte-
dir. En 6nemli teorik sonug¢ Goriinmez El'in (invisible hand) varligidir. Bu
durum paranin varligindan bahsetmeksizin istihdamin, {iretimin ve nispi
fiyatlarin nasil belirlendigini agiklamaktadir. Paray1 modele eklemenin en
basit yolu para talep dalgalanmalarini ve para arzin dissal belirtmektir.
Para talebi fiyat ve iiretim seviyelerine bagli olmaktadir. Uretim seviyesi
Walrasyan Denge’de belirtilmektedir. Ancak fiyat seviyesi para piyasasimn-
da arz ve talep esitliginde ayarlanabilmektedir. Bu para tanumi klasik diko-
tomiye (para yansizligina) sebep olmustur. Reel faizi de igeren, nispi fiyat-
lar, tiretim ve istihdam gibi reel degiskenler Walrasyan sistem tarafindan
belirlenmektedir. Nominal faiz, nominal iicret, fiyat seviyesi, para arz1 gibi
nominal degiskenler para piyasasinda belirlenmektedir. Nominal degis-
kenler reel degiskenleri etkilemedigi i¢in para piyasas: 6nemli degildir. Bu
klasik goriis pek ¢ok tartismay: giin ytiziine ¢ikarmistir'. Her arzin kendi

1 N. Gregory Mankiw, “Real Business Cycles: A New Keynesian Perspective,”, The Jour-
nal of Economic Perspectives, Vol. 3, No. 3 (Summer, 1989), pp.79-80.
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talebini yarattigini sdyleyen “Say Kanunu” fiyatlarin, {icretlerin ve faizin
esnek olmasi nedeniyle ekonomideki dengesizliklerin kisa siireli olacagini
ileri siirerek is ¢cevrimlerini agiklamaya ¢alismamistir.

Is cevrimleri ile ilgili calismalar ilk olarak 1920’li ve 1940’1 yillar1 ara-
sinda gelisme gostermistir. Sistematik arastirmalarda Mitchell, Frisch,
Slutzky, Burns ve Mitchell, Koopmans’in ¢alismalari 6ncii olmustur.

Ragnar Frisch tesadiifi soklar1 (random shocks) igeren fark denklem-
lerine neden olan is ¢evrimlerini gelistirmistir. Tesadiifi soklardaki itici
kuvvetler arasindaki farklar1 ve yayilma zamanlarini ayirt etmistir. Eu-
gen Slutzky’e gore is ¢evrimleri tesadiifi nedenlerden ortaya ¢ikmuistir.
Stokastik fark denklemlerini kullanmustir. Arthur F. Burns ve Wesley C.
Mitchell’e gore; is cevrimleri is ¢evrelerinde ¢alismalarin organize edildigi
yurtici toplam ekonomik faaliyetlerde ortaya ¢ikan bir gesit dalgalanma
seklidir. Bir ¢evrim, pek ¢ok ekonomik faaliyetle ayni1 zamanda gergekle-
sen genislemelerden, benzer sekilde takip edilen genel durgunluklardan,
daralmalardan ve bir sonraki ¢evrimin genisleme evresine doniisen can-
lanmalardan olugmaktadir. Is gevrimlerinin siiresi bir yildan on yila veya
on iki yila kadar degismektedir®. Burns and Mitchell is ¢evrimlerini agik-
larken bireysel ekonomik degiskenler arasindaki birliktelige bakmislardir.
Onemli olan seriler arasindaki birlikteligin nedenleridir. Analizlerinde
tasima hizmetleri, bankacilik islemleri, faiz oranlari, fiyatlar, gelir ve ¢ik-
tinin Ol¢lilmesini igeren ytizlerce serinin uygunlugu ile ilgilenmislerdir®.
Koopmans Mitchell ve Burns'un ¢alismasina iki basit elestiri getirmistir.
Tk elestiri calismanin teorik temellere dayanmamasi, digeri ise degisken-
lerin dagilimlar1 hakkinda kesin varsayimlarin olmamasidir®.

Keynesyen makroekonomi {iicret ve fiyatlarin piyasalarin temizlen-
mesi ile ayarlanmasi varsayimini terk ederek klasik dikotomiyi yikmis-
tir. Ucret ve fiyatlarin esnek olmadigini kabul eden bir makroekonomik
model klasik dikotomiyi ve paranin etkinsizligi goriisiinii yok etmistir®.
1960’11 yillarda hiikiim siiren Keynesyen modeller toplam talebi kontrol
etmek icin maliye ve para politikalarmi uygulayan gerekli tiim araglar
saglamaktadir. Toplam talebin asir1 oldugu durumda enflasyon meydana
gelmekte, talep yetersizliginde ise igsizligin ortaya ¢iktig1 goriilmektedir.

2 Finn E. Kydland and Edward C. Prescott, “Business Cycles: Real Facts and a Monetary
Myth”, Federal Reserve Bank of Minneapolis Quarterly Review, c.14,1990, pp. 1-4.

3 Diebold, E.X. and Rudebusch, G. “Measuring Business Cycles: A Modern Perspective,”
Review of Economics and Statistics, 78, (1996), p.67.

Kydland and Prescott A.g.e. p.4.
5 Mankiw A.g.e. p.80.
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Politika yapicilar: tarafindan karsilasilan bu dilemma enflasyon ve igsizlik
arasinda bir tradeoff un (Phillips Egrisi) varligini gostermektedir. (Keynes
yatirimlari girisimcilerin iyimser ve kotiimser ruhi durumlari ile iliskilen-
dirirken, is ¢evrimlerinin sebebini ima etmis bulunmaktadir. Ancak bu yil-
larin diinya ekonomisinin canlanma yasadig1 donemler olmasi nedeniyle
is cevrimlerine ilgi fazla olmamuistir). 1970°1i yillarda yiiksek enflasyonlarin
ortaya ¢ikmasi pek ¢ok ekonomisti is cevrimleri konusunda arastirma yap-
maya zorlamistir. Bu siirecte maliye ve para politikalarindaki degisimleri
ekonomik faaliyetlerdeki degisimleri anlamada basit Keynesyen modeller
yetersiz kalmistir. Artik ciddiye alinmayan teorik temelleri yetersiz kalsa
da Keynesyen ekonomi ampirik bagarilar elde etmistir. Keynesyen yorum-
daki temel hatanin mikro temellere dayanmamis oldugunu Milton Fried-
man belirtmistir. Friedman uzun dénemde Phillips Egrisi'nin dikey (ver-
tical) oldugunu yani geleneksel microekonomik prensiplerin parasal gelir
ve nominal fiyatlarda sifirinci dereceden homojen olan reel arz ve talepten
kaynaklandig1 bireylerin fayda firmalarin kar maksimizasyonundan olus-
tugunu ifade etmistir. Stirdiiriilebilir bir enflasyonun mal arz ve talebi ile
uyumlu olmasi gerekmektedir. Ekonomideki dalgalanmalarin sebebinin
genellikle para arzindaki diizensizlikten kaynaklandig1 belirtilmektedir.
Para miktarindaki degisim uygulanan politikalardan kaynaklanmaktadr.
Is cevrimlerinin sebebi biiyiik dlgiide piyasa disi (egzojen) gelismelerdir.
Lucas uygulanacak politikalar hakkindaki beklentilerin simdiki kararlar
etkileyecegini vurgulamaktadir. Ekonomik dalgalanmalar kisilerin fiyat
diizeyini ongormedeki hatalarindan kaynaklanmaktadir. Is gevrimlerini
gayri safi milli hasilanin trend bileseni etrafindaki donemsel ya da biiytiik-
liikk olarak tekdiizelik gostermeyen dalgalanmalar ile iligkilendirmekte ve
bu siirecin dogal bilimlerdeki tam olarak belirlenebilen (deterministic)
dalgalanma hareketlerinden ziyade olasilikli (stochastic) bir siire¢ dahi-
linde dagilim gosteren fark esitlikleri ile tanimlanabilecegini belirtmekte-
dir. Boylelikle Keynesyen analiz tarafindan kullanilan davranigsal iliskiler
degistirilmistir®. Ancak Lucas modelinde sadece dngoriilmeyen paranin
reel giktiyr etkileyecegi goriisiiniin uygulamadaki zayifligi ekonomistle-
ri paranin is gevrimlerindeki roliinii ve para ile ¢evrimler arasi iligkileri
incelemeye yoneltmistir. Sadece para arzinda dngoriilmeyen degisiklikler
uretimi etkilememekte ayni zamanda para stokundaki degisikliklerin de
etkisi goriilmektedir. Bu nedenle baz1 ekonomistler tiretimdeki degisiklik-
lerin para arzinda degisiklik meydana getirebilecegini 6ne stirmektedir.
Uretimin artmasi sonucu banka sisteminin yiiksek harcamalari finanse
edebilmek icin para arzini artirmasi bu duruma 6rnek verilebilmektedir.

6  CharlesI. Plosser, “Understanding Real Business Cycles”, Journal of Economic Perspec-
tives, Volume3, Number3 - Summer 1989, pp.51-52.
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Para arz1 degisikliklerinin is cevrimlerine neden olmayacag: gortisii dalga-
lanmalarin nedenlerini arastirma geregini dogurmustur. Parasal is ¢evrim-
lerinden reel is cevrimlerine gegis siireci baslamigtir”.

1980'1i yillarm sonlar1 ve 1990’1 yillarin baglarinda is ¢evrimlerine yo-
nelik ¢alismalar yogunlasmistir. Yeni Klasik Makroekonomi is ¢evrimleri
teorilerinin canlanmasma neden olmustur. Is cevrimlerine neden olarak
parasal yanilmalari, nominal soklari, eksik bilgiyi vurgulamaktadir. Key-
nesyen yaklasima bir meydan okuma goriiniimiinde olmasi Reel Is Cev-
rimleri Teorisi (Real Business Cycles Theory) ile ilgilenen Yeni Keynesyen
yaklasiminin ortaya ¢ikmasina sebep olmustur. Yeni Keynesyen yaklasim
rasyonel beklentileri kabul etmekte fakat Yeni klasiklerin tersine tam reka-
betten ziyade eksik rekabeti vurgulamaktadir. Ancak Yeni Keynesyen yak-
lagimin aksine tam rekabet¢i ekonomiler reel soklara maruz kalmaktadir®.

RBCT Kyland ve Prescott ve Long ve Plosser, King ve Plosser, Kydland
ve Prescott, Backus v.d, Chari vd. ve Rebelo yaptiklari ¢alismalarla dog-
mustur. Bu kuramin amaci ¢evrimsel dalgalanmalar1 olusturan yayilma
mekanizmalari ile onlarin kaynaklarinin belirtilmesini agiklamaktir®.

RBCT'nin gelisimi mikro temellere dayandirilmaktadir. Makroekono-
mik dalgalanmalar bireylerin karar verme maksimizasyonu sonrasi olus-
maktadir. Bireysel aktorlerin ¢oziimii olusturan tutarh kararlar1 ekonomi-
ye etki etmektedir'’. Geleneksel Is Cevrim Teorileri'nin tersine toplam arz,
toplam talep, para arz1 gibi faktorleri kullanarak ¢evrimsel dalgalanmalar:
acgiklamaya ¢alismamaktadir. Bunun yerine faktor {iretiminde beklenme-
yen degismelere optimal cevaplar (teknolojik soklar gibi..) bulmaya calis-
maktadir.

RBCT’e gore tiretim fonksiyonundaki dalgalanmalar digsal soklar tara-
findan meydana gelmektedir. Ekonomideki aktor davrarislari, tiiketimin
ve yatirimin ¢iktida olusan direkt soklara etkisini belirtmektedir. Isgiicii-
niin marjinal verimliligi etkilendigi icin istihdamda dalgalanmalar goriil-
mektedir.

7 Rudiger Dornbush and Fischer Stanley Makroekonomi McGraw-Hill-Akademi Yayini-
Istanbul 1998, 1.Baski, ISBN: 0-07-115683-6, Ceviri Editorii: Erhan Yildirim, Cevirenler:
Salih Ak, Mahir Fisunoglu, Refia Yildirim, s.251.

8  George W. Stadler, “Reel Business Cycles”, Journal of Economic Literature, Vol. 32,
No.4, 1994, pp.1750.

9  Pene Kalulumia and Francine Nyankiye, “Labor Adjusment Costs, Macroeconomic
Shocks and Reel Business Cycles in a Small OPen Economy”, Journal of Macroecono-
mics, Fall 2000, Vol.22, No.4, p. 671.

10 Stadler A.g.e. p.1753.

11 Jeremy Greenwood, Zvi Hercowitz and Gregory W. Huffman, “ Investment, Capacity
Utilization, and the Real Business Cycle”, The American Economic Review, Vol. 78, No.
3 (Jun., 1988), p.402.
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RBCT ekonomik faaliyetlerdeki degisikliklere karsi rasyonel birey
maksimizasyonunun nasil cevap verdigi ve bu cevaplarin iiretim dengesi-
ne nasil etki ettigi sorulari ile ilgilenmektedir. Bu sorularin cevaplandiril-
masi igin ekonomik faaliyetlerin 6zellikleri ve zamanla nasil ortaya ¢ikti-
gimin bilinmesi gerekmektedir'. Reel is ¢evrimleri {iretim ve istihdamdaki
dalgalanmalari, hizla uyarlanan ve dengede kalan piyasalarin reel soklar-
dan etkilenmesine baglamaktadir®.

Sekil: 1 Konjonktiirel Dalgalanmalar

Zirve
Canlanma Canlanmja
Daralma.z’-.__'
Dip
“Dip
Deﬁtg_sgzon

Bu dalgalanmalar karsisinda bireyler tiiketimlerini ve emek arzlarini
akilc1 bir sekilde degistirmektedir. Bu teoriye gore mevcut iiretim teknolo-
jilerindeki degisikliklere yonelik aktorlerin cevabi akilc1 ve yeterli olmak-
tadir™.

RBCT neoklasik iktisadin varsayimlarin1 kabul etmektedir. Fiyat ve
ticretlerin esnekligini, rasyonel beklentileri ve piyasa temizligini benimse-
mektedir. Tam istihdamda denge s6z konusudur. Para yansizdir. Dalgalan-
malara neden olan iiretim teknolojisi (teknolojik soklar; petrol fiyatlarm-
daki artis, kotii hava kosullar1) ve maliye politikasindaki degisikliklerdir.
Nominal degiskenler reel degiskenleri etkilememektedir.

Ekonomide sonsuz yasama sahip benzer bireyler bulunmaktadir. Tem-
sili bir hanehalki ve temsili bir firma vardir. Bu ajanlar belirlenmis amag
fonksiyonlarini veri teknoloji ve kaynak kisitlar1 altinda optimize etmekte-

12 Kalulumia and Nyankiye A.g.e. p.53.
13 Dornbush, Stanley A.g.e. p.251.
14 Mankiw A.g.e. p.79.
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dir. Biitiin ajanlar rasyonel beklentilere sahiptir. Para yansizdir. Asimetrik
enformasyon yoktur. Piyasalardaki bilgilere bireyler istediklerinde ulasa-
bilmektedir. Eksik bilgi s6z konusu degildir.

Makroekonomik degiskenlerin ¢ogunun birlikte hareket ettigi gortil-
mektedir. Cevrimler {izerindeki ekonomik serilerin birlikte hareketlili-
gi soz konusudur. Ekonomik aktivitelerdeki dalgalanmalar devamlilik
gostermektedir. Aktivitelerin ortalama ve trend degerlerinden sapmalar
onemli bir zaman almaktadir. Is cevrimlerindeki genisleme ve daralma
arasindaki degisim oldukga yavas olmakta ve ekonominin tamamina ya-
yilmaktadir'e.

RBCT, cevrimlerin teknoloji ve tiiretimdeki tesadiifi degismelerden
meydana geldigini savunmaktadir. RBCT'de Ragnar Frisch ve Eugen
Slutzky duragan denge durumundan sapmalara neden olan itki mekaniz-
masi ile bir siire duragan denge durumunda sapmalara neden olan ya-
yilma mekanizmas: arasindaki farki ortaya koymustur. Digsal verimlilik
soklar1 baslica itki mekanizmasidir?.

Verimlilik soklar1 veri miktarda girdi ile ¢ikt1 diizeyini degistiren sok-
lardir'®. Bu yaklagima gore teknolojik soklar ekonomiyi genisleten pozitif
soklar ve ekonomiyi daraltan negatif soklar olmak tizere iki gesittir. Pozitif
soklar toplam arz egrisini (AS) saga, negatif soklar ise sola kaydirmakta-
dir. Negatif sokla birlikte beklentiler olumsuz etkilenecek, firmalarin emek
talebi geriledigi icin istihdam daralacak, iicretler azalacaktir. Ayni sekilde
toplam talep egrisi (AD) de sola kayarak fiyatlar genel seviyesini yiikselt-
mis olacaktir. Pozitif soklarda ise tersi durum yasanacaktir. Asagidaki se-
killerde negatif ve pozitif soklarin etkileri gosterilmektedir:

15 Stadler A.g.e. p.1753.

16  Francis X. Diebold and Glenn D. Rudebusch “Five Questions About Business Cycles”,
FRBSF Economic Review 2001. (Cevrimigi) http://www.frbsf.org/publications/econo-
mics/review/2001/articlel.pdf. 07.02.2011. p.6.

17 A.e.pp.1752-1753.
18 Dornbush, Stanley A.g.e. p.253.
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Pozitif sok etkisi ile {icret artislarindan faydalanmak isteyen kisiler
daha cok calisarak ¢ikt1 diizeyini de artiracaktir. Ayrica daha fazla yatirim
yapildig1 igin pozitif etki gelecek donemlere de yayilmis olacaktir. Pozitif
bir sokla istihdam, {iretim, titketim ve yatirimlar artmis olacaktir.

Verimlilik soklar1 isgiicii prodiiktivitesine ve bos zaman maliyetleri-
ne karsilik istthdamin artirilmas: ve diizglinlestirilmis tiiketimin (smooth
consumption) saglanmasi amaciyla yatirimini ve tasarrufunu ayarlayan
rasyonel bireylerin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir. Ancak bu duru-
mun isttihdamda, yatirimda ve tiiketimde konjonktiirel dalgalanmalar ya-
ratmasi uygulamada yapay oldugunu gostermektedir®.

Uretim fonksiyonunu yukar1 ve asagi kaydiran teknolojik soklar cev-
rimleri olusturmaktadir. Soklarin ¢ikti tizerindeki etkisi Donemlerarasi
Bos Zaman fkamesi (intertemporal substitution of leisure) tarafindan agik-
lanmaktadir. Verimlilikteki bir artis istihdamin artmasia neden olarak
bos zaman maliyetini artirmaktadir. Soklarin etkileri yayilma mekanizma-
st tarafindan genislemektedir. Genislemenin sebebi; ¢iktidaki artisin ser-
maye stoklarinda ve yatirimda kismi bir artis olarak goriilmesi sonucu, bi-
reylerin tiiketim artiglarini istemesidir. Genislemenin diger sebebi; yatirrm
siirecindeki bir gecikmenin gelecekteki yatirim etkileyerek bir soka neden
olmasidir. Diger bir sebep ise; bireylerin {icretlerdeki gecici degismelere
karsilik donemlerarasi bos zaman ikamesine yonelmeleridir. Bireyler {ic-
retler diistiigiinde daha fazla bos zaman kullanarak, {icretlerin yiikseldi-
gi durumdaki fazla ¢alismalarini telafi etmektedirler. (Donemlerarasi bos

19 Ennique G. Mendoza “Real Business Cycles in a Small Open Economy”, The American
Economic Review, Vol. 81, No. 4 (Sep., 1991), p.797.
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zamanin ikamesi ile ticretlerdeki kiigiik degisikliklere karsilik biiyiik ¢ikti
etkileri yaratilabilmektedir®). Bir diger sebep; firmalarin talepteki beklen-
meyen degismelerle karsilasmas: durumunda stoklar1 kullanabilmesidir.
Stoklar tiiketildiginde ve marjinal maliyet artislar: ile karsilasildiginda
stok artirrmina gidilerek birkag¢ dénem ¢iktr artirimi saglanabilmektedir.
RBC ikinci ve tiglincii yayilma mekanizmalarina odaklanmaktadir?.

Reel is cevrimleri kalic1 teknoloji soklariyla ya da trend GSMH'ye ge-
len soklarla agiklanabilmektedir. Teknoloji soklari firmalar ve hanehalklar:
icin biiyiik 6nem arz etmektedir. Soklar1 firmalar ve hanehalklar1 dikkate
almaktadir. Faktor fiyatlarina ve toplam faktor verimliligine yonelik soklar
farkina varildiktan sonra hanehalklari tasarruf ve tiiketimleri optimal dii-
zeyde tutan ve emek arzlarini maksimize eden fayday1 saglamaya, firma-
lar ise emek taleplerini maksimize eden karlar1 saglamaya yonelmektedir.

Teknoloji Soklarina Karsi Temsili Firma Durumu

Temsili firma uluslararas: ticarete konu olan nihai mal tiretmek icin girdi
olarak isgiiciinii ve sermayeyi kullanmaktadir. Uretim Cobb-Douglas iire-
tim fonksiyonu ile gerceklesmektedir®.

y= Atk [(1+y) L], O<a<l (1)

y, gayri safi yurtici hasilay1, a ¢iktidaki sermayenin payin, (1+y)* teknik
stirecteki isgiicli artiriming, 1, calisma saatlerini, k  ise t-1 donemin sonun-
da mevcut olan sermaye stokunu gostermektedir. r, firmanin t dénemde
hanehalkindan kiraladig1 sermayedir. Firmanin nihai {iriinden 6nce {icret-
lerin O kadar olan kismini 6demesi gereklidir. Boylelikle pesin 6demeyi
yapmak igin cari fiyatlarda gross faiz oraninda 6w ], oranini 6diing almak
zorundadir. Firma t donem sonunda vadesi dolan bir bonoyu ¢ikartarak
odiing aldig1 gerekli miktar1 temin etmektedir. Ancak bu tahvil t-1 donem
sonunda ¢ikartilan tahvile esittir ve t donemi sonunda vadesi dolmaktadir.
Nihai tirtinden sonra firma bor¢ verene 6deme yapmakta ve hanehalkina
geriye kalan 1- 0"y1 6demektedir. Firmanin kar maksimizasyon problemi;

max Il =y-wl-rk - (R -1)Ow]  0<O<1 (2)
{k 1}

Kar denkleminde son terim firmanin bor¢lanmasina ait faiz oranini
temsil etmektedir.

20 Dornbush, Stanley A.g.e. p.253.
21 A.e.pp.1753-1754.

22  S. Tolga Tiryaki “Interest Rates and Real Business Cycles in Emerging Markets”, Central
Bank of the Republic of Turkey Working Paper No: 10/08, May 2010, p.8.
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Teknoloji Soklarina Karsi Temsili Hanehalki Durumu

Temsili hanehalkinin kendi sermayeleri vardir. Bu sermayeyi belli bir oran
karsihiginda firmaya kiralamaktadir. Hanehalkina ¢alisma zamanlar ile
bos zamanlar1 konusunda bir tercih yapma hakk: sunulmustur. Ayrica
diinyanin her yerinde ayni faizi uygulayan bonolara ulasma hakki da ve-
rilmistir. D1s sermaye piyasalarindan bor¢lanabilmektedir. Hanehalk: fay-
day: tiiketimden c, ve bog zamandan h/den tiiretmektedir. Hanehalkinin
fayda engoklama problemi iki farkli fayda fonksiyonu ile incelenebilmek-
tedir%;

U(c,1) = [(¢ (1-1)1-y) 1-0] /(1-0) (Cobb-Douglas)
U(c, 1) =[(c",-< T 1V )"]/(1-0). (GHH)

Greenwood, Huffman, ve Hercowitz (1988) denkleminde gosterilen
emek arzinin tiiketime degil teknolojik soka bagh oldugudur. Teknolojik
sokla birlikte emek talebi degiserek calisma saatleri tizerinde etkili olabi-
lecektir. Temsili bir hanehalki dig sermaye piyasalarindan borglanmasina
izin verilmektedir. Sabit sermaye yatirimi sabit sermaye stoku Kt'nin degis-
mesinden ileri gelen bir maliyet 6denmesine baghdir ($p(Kt)) (adjustment
costs). Boylelikle bono alimlar1 bt da ayni tur bir reel maliyet odenmesine
baglhidir ({(bt)). Temsili hanehalkinin t donemindeki biitce denklemi asa-
gidaki gibidir:

Ct * it + q)(Kt) + le + q)(bt) = tht * rth+ Rtbt

Bu denklemde R, yiikselen pazar ekonomisinin uluslararasi sermaye
piyasalarindan aldig1 borglarda 6dedigi faiz oran; r, de sabit sermaye hiz-
metleri i¢in 0denen kira oranidir.

3. TURKIYE'DE REEL GELIR VE ENFLASYONUN CEVRIMSEL
BILESENLERI

Enflasyon ve reel gelirdeki ¢evrimselligin incelenmesi Tiirkiye gibi uzun
yillar kronik enflasyonla miicadele etmis bir iilke i¢in uygulanacak poli-
tikalarin belirlenmesi konusunda 6nemlidir. Counter-cyclical bir iligki arz
yanli is ¢evrim modellerinin, pro-cyclical bir iligki ise talep yanh is gev-
rim modellerinin uygulanmasini giindeme tasimaktadir. Ayrica ekonomik
dalgalanmalarda dip ve zirve noktalar1 arasinda ¢6ziimlemelere konu ola-
bilecek gevrimlerin bilesenlerine ayrilmasi politika uygunlugu icin gerekli
olmaktadir.

23 Sumru Altug, “Tiirkiye’de ve Yiikselen Piyasa Ekonomilerinde Is Cevrimleri” (Cevrimi-
¢i) http://home ku.edu.tr/~saltug/altug0015.pdf. 03.03.2011, s.12.
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Tiirkiye uzun yillar boyunca yiiksek enflasyon oranlari ile kars: kar-
stya kalmis ve miicadele yollar1 aramigtir. Baz1 yillarda yiiksek biiyiime-
lere ragmen diisiik enflasyon oranlari da gozlenmistir. 1963-1967 donemi
diisiik enflasyon oranina ulasma agisindan basarili yillar olmustur. Basta
Almanya ve bazi Bat1 Avrupa {ilkelerinde insan giicii kithginin yasanmasi
Tiirk iscilerinin ithaline sebep olmus, bu durum enflasyonun diismesini
saglamistir. En yiiksek biiylime hiz1 1966 yilinda %12 olarak gerceklesmis-
tir. Ortalama %6.6’lik biiyiime hizi ortalama %>5.2’lik bir enflasyon orani ile
gerceklesmistir. Bu durum gelisen bir ekonomi i¢in istikrar i¢inde biiyii-
meyi ifade etmektedir. 1968-1972 dénemi boyunca yasanan siyasal, sosyal
ve ekonomik calkantilara ragmen ortalama biiytime hiz1 %6.3 olarak ger-
¢eklesmistir. 1970 sonrast donemde ortalama biiyiime hizlarindaki dalga-
lanmalarin baglica sebeplerinden biri reel sektorde belirsizligin artmasidir.
1970’li yillarin ikinci yarisinda petroliin varil fiyatinin 2.74 dolardan 11.65
dolara yiikselerek, doviz dar bogazina girilmistir. 1973-1977 doneminde
dis kaynak aliminda titkanmaya ragmen iilke ticari kredilerle ve dovize
cevrilebilir mevduat ile bor¢lanmaya giderek ithalat hacmini artirmistir.
Bu yapay yontemle {ilke 1975-1976 yillarinda %8 civarinda biiyiimiistiir.
1979 ve 1980 yillarinda enflasyon kontrolden ¢ikmistir. Kamu agiklarimin
artmasi, agiklarin kapatilmasi i¢in borglanmaya gidilmesi ve i¢/d1s borg fa-
izlerinin artmas1 1980°li y1llarda enflasyonda ii¢ haneye ulasilmasinin belli
bagh nedenlerindedir. Kronik yiiksek enflasyon sonucu kaynaklarin etkin
kullanimi ve dagilimi olumsuz yonde etkilenmistir. Bireyler uzun vade-
li yatirimlarini kisa vadeli yatirimlara doniistiirmiislerdir. Yasanan doviz
kitlig1 nedeniyle 24 Ocak 1980 Istikrar Programi'nda ¢oziilmesi beklenen
oncelikli sorun yiikselen enflasyon olarak belirtilmistir. Istikrar Progra-
mi1'ndaki anti-enflasyonist ve disa agilmay1 6zendiren énlemlerle {ilke eko-
nomisi tekrar canlanmaya baslamistir. Finansal piyasalarin gelismesi ve
globallesme siirecinin gerceklesmesi ile diinyada oldugu gibi Tiirkiye'de
de 1980°1i yillarda piyasa ekonomisi 6n plana ¢ikmistir. Piyasa ekonomisi-
nin 6n plana ¢tkmasi fiyat istikrarinin dnemini daha fazla vurgulamustir.
1980 yilinda %1072 olan toptan esya fiyatlari Istikrar Programi’nin uygu-
lanmasi ile 1981 yilinda %36.7’ye, 1982 yilinda %25.2'ye, 1983 yilinda ise
%30.4ye diigmiistiir. 1984’ten itibaren enflasyon diisme trendine girmistir.
1984 yilinda %50.3 olarak gerceklesen enflasyon oran1 1985 yilinda %43.2,
1986 yilinda %29.6 oraninda gerceklesmistir. 1986 yilindan sonra enflas-
yon tekrar yiikselmeye baslamis, 1987 se¢imlerinin olmasi nedeniyle para
ve maliye politikalarinin gevsetilmesi, personel giderlerinin artirilmasi so-
nucu 1988 yilinda enflasyon %68.3 seviyesine ¢ikmistir. 1989 dontistimii ile
dis finansal serbestlige gecilmistir. Boylelikle iilkeye asir1 bir yabanci ser-
maye girisi olmustur. Segimlerde izlenen politikalar da olumsuz etkilerini
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bir sonraki sene gostererek, 1989 yilinda enflasyon rakaminin %69.6'larda
olmasmna neden olmustur. 1990’1 yillar ekonomik istikrarsizligin tekrar
giindeme geldigi yillar olmustur. Yasanan belirsizlikler sonucu iilkeden
yabanci sermaye ¢ikislar1 yasanmus, devaliiasyon beklentisinin doéviz ta-
lebini artirmast sonucu doéviz agiklar1 olusmustur. Tiirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi'nin (TCMB) rezervleri yetersiz hale gelmistir. 1994 yilinda
faiz hadleri asagiya cekilmeye ¢alisilmis ve bu durum krizle sonuglanmis-
tir. Krizden ¢ikmak igin 5 Nisan 1994'te bir istikrar paketi agiklanmuistir.
Paketteki yapisal diizenlemenin 6zii kamu ekonomik kuruluslarin 6zel-
lestirilmesine yoneliktir. Biitce iizerindeki yiikiin azaltilmasi icin sosyal
giivenlik ve tarimin desteklenmesi icin de tarimsal destekleme konular1
yeniden diizenlenmek istenmistir. Tiirkiye 1996 yilinda %7.1 oraninda ve
1997 yilinda ise %8 oraninda bir biiylime gerceklestirmistir. 1996 yilinda
gerceklegsen enflasyon orani %84.9, 1997 yilinda ise bu oran %91 olmustur.
1998 yilia gelindiginde biiylime hiz1 %3.9 diizeyine gerilemistir. 1999 y1-
linda yasanan deprem sonucunda iilke negatif bir biiyiime i¢ine girmistir.
Tiirkiye 2001 yilinda %9.5 oraninda daralma yasamis, gerceklesen enflas-
yon rakami %88.6 olmustur. Daralmanin sebebi 2000 Kasim, 2001 Subat
Krizleridir. Kriz sonrasi dalgal kur rejimine gecilmis piyasalarda beklenen
giliven ortami saglanamamustir. Belirsizlik uzun siire devam etmis, bu du-
rum doviz kuru ve faiz oranlarina yansimistir. 2001 yilinin Ekim ayinda
Uluslararas: Para Fonu (IMF) ile ek finansman imkaninin giindeme gelme-
si TL'nin yabanci paralar karsisinda degerini artirmaya baglamistir. 2002
yilina gelindiginde TCMB'nin bagimsizliga kavusmasi ile uygulanan para
politikasinin basarili olmasi, yeni makroekonomik politikalarin ve yapisal
reformlarin yapilmasi sonucu ekonomi ciddi bir canlanma siirecine gir-
mis, enflasyon %30.8, biiylime %7.8 olarak gergeklesmistir. 2003 y1l1 bii-
ylimesi mal ve hizmet ihracat1 ve i¢ talepteki canlanma ile %5 diizeyinde
seyretmistir. Irak Savasi’'nin etkisiyle artan doviz kurlar1 ve petrol fiyatlar
tilkede enflasyonun maliyet yonlii olmasina neden olmustur. 2004 yilina
gelindiginde ise yiiksek biiyiime performansina devam edilmis %9.9'luk
bir biiyiime gerceklesmistir. 2004 sonrasi yillarda biiyiime hizlarinda dii-
siisler yasanmistir. Yiiksek biiylimenin siirdiiriilememesinin baslica ne-
denleri i¢ talep ve bor¢lanmaya y&nelik bir biiyiimenin olmasi, asir1 de-
gerlenen TL, siirekli artan cari agiktir. Enflasyon rakamlari ise 2006 yilinin
disinda tek hanelidir. Bu durumda 2002 yilinda uygulanmaya baslanan
ortiik enflasyon hedeflemesi ve tamamlayicisi olarak 2006 yilinda uygu-
lanmaya baslanan acik enflasyon hedeflemesi sonrasi enflasyonun tek ha-
neli rakamlara diistiigii goriilmiistiir. 2007, 2008, 2009 ve 2010 yillar1 i¢in
biiytime hizlar1 %4.7, 0.7, -4.8, 8.9 iken enflasyon oranlar1 %5.94, 8.11, 5.93,
8.87 olarak gerceklesmistir.
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Yiiksek enflasyon rakamlarinda biiyiime oranlarinin diistiigii, hatta
negatif diizeye indigi gortilmektedir. Enflasyonist ortamda yatirimlarin
gelecekteki karlilig1 konusunda belirsizlikler yasanmakta, yatirimlar azal-
maktadir. Bu nedenle biiyiime hizinda diismeler olmaktadir. Ayrica enf-
lasyon tiilke parasinin deger kazanmasina neden olarak ihracatin daha pa-
hal1 hale gelmesi sonucu dis ticaret agiklarini artirmaktadir. Phillips egrisi
kisa donemde enflasyon ile biiyiime arasinda pozitif bir iliski dngorse de
uzun doénemde enflasyon oraninin belirli bir diizeyi asmasi sonucu enflas-
yon ve bilyiime arasinda negatif bir iliski s6z konusudur.

Arastirmacilarin pek ¢ogu Tiirkiye ekonomisindeki is ¢evrimleri igin
biiytime ve enflasyonu incelemeye ¢alismislardir. Atesoglu ve Dutkowsky
1960-1988 donemleri arasinda yillik toplam ¢iktiy1 belirleyen faiz, fiyat dii-
zeyi/enflasyon verilerini kullanarak Tiirkiye ekonomisinin goriintimiiniin
basit bir RBC modelinin 6ngoriileriyle tutarli bir yol izledigini belirtmis-
lerdir. Para politikasinin yansiz oldugunu ve ¢iktinin autoregressive trend-
li bir yapiya sahip oldugunu bulmuglardar.

Altug ve Yilmaz Tiirkiye’deki enflasyon soklarinin sanayi iiretimince
temsil edilen reel faaliyetlerdeki 6nemli negatif cevaplara neden oldugunu
dinamik vektor ardisik baglanim (dynamic vector autoregression) model-
leriyle tahmin etmiglerdir.

Alper 1978-1997 donem arasi aylik fiyat diizeyi, enflasyon ve faiz ora-
n1 verilerini kullanarak Tiirkiye ekonomisi i¢in arz yanli bir model uygu-
lanmas: geregini ortaya atarak ters ¢evrimsel bir iliski bulmustur. Benzer
sekilde Alper 1987-2000 ¢eyrek verileri kullanarak hem fiyat diizeyi hem
de enflasyonda meydana gelen ters cevrimsel iliskilere deginmistir. Talep
yanlh is gevrimlerinden ziyade arz yanl is ¢evrimlerinin uygunlugunu
onermistir. Bulgular verimlilik ve iggiicli girdilerinin pro-cyclical oldugu-
nu ancak bunlarin ¢ikti ¢evrimselligine neden olmadigini gostermektedir.
Uzun dénemli sermaye girigleri pro-cyclical olarak ortaya ¢iktig1 icin bir
sorun olarak goriilmekte ve arz yanli modellere uygun bir ¢evrimsellige
neden olmaktadir.

Metin-Ozcan vd. 1969-1996 dénemi icin yillik veriler kullanmiglardir.
Fiyat diizeyindeki degismelerin reel gelirle oldukca gii¢lii negatif bir kore-
lasyon icinde oldugunu belirtmislerdir. Reel gelirle kars: karsiya kalan fi-
yat seviyelerindeki dalgalanmalarin counter-cyclical bir yapida oldugunu
gozlemlemislerdir.

Karaca 1987-2002 dénemi icin enflasyon ve biiylime arasindaki iliskiyi
ceyrek veriler kullanarak Granger nedensellik analizi tahmin sonuglari ile
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acgiklamaya ¢alismugtir. Enflasyondan biiyiimeye tek yonlii bir nedenselligi
incelemistir. Enflasyonun biiyiime iizerinde negatif bir etkiye sahip oldu-
gu analiz etmistir.

Dibooglu ve Kibritcioglu sinuirli sermaye hareketliligi ile dinamik top-
lam talep ve arz modellerini kullanarak ¢ikt1 ve enflasyon iizerine ¢alis-
miglardir. 1980-2002 donemi igin geyrek verileri kullanmigslardir. Yapisal
vektor ardisik baglanim (structural vector autoregressions) modeli uy-
gulayarak enflasyonist siirecte arz soklarini incelemislerdir. Ciktinin arz
soklarina ve ticaret terimleri {izerindeki soklara duyarli oldugunu belirt-
miglerdir.

Berument ve Olgun 1988-2007 periyodu icin geyrek veriler kullana-
rak enflasyon ve biiylime arasindaki iligkiyi analiz etmistir. Enflasyon ve
biiylime arasindaki iliskiyi etkileyen petrol fiyatlari, para arzi, hiikiimet
harcamalar1 ve vergi gelirleri gibi digsal faktorlere de yer vermiglerdir.
Tiirkiye’de enflasyon ve biiylime arasinda negatif bir iliskiyi tespit etmis-
lerdir. Bu iligkide agiklayici faktdr olarak reel doviz kurunun da etkisinin
oldugunu ileri stirmiislerdir.

Saatcioglu ve Korap reel gelir ve enflasyon arasindaki gevrimsellik
ozellikleri bazi cagdas filtreleme yontemleri kullanilarak Tiirkiye ekono-
misi kosullarinda incelemeye ¢alismislardir. 1987-2007 dénemi igin {iger
aylik veri sikligina sahip reel gayrisafi yurt ici hasila ve enflasyon verileri-
ni dikkate almislardir. Bulgular, ¢evrimsel reel gelir bileseninin is-gevrimi
dalgalanmalarinin kalicihigini yansitabilecek sekilde giiglii ve pozitif bir
ardisik bagimlilik gosterdigini, reel ¢iktinin oldukga yiiksek bir oynaklik
(volatility) derecesine sahip oldugunu ve ayni zamanda enflasyon ile reel
gelir arasindaki ters-gevrimsel bir iligkinin bulundugunu gostermistir.

3.1. Hodrick Prescott Yontemi ile Is Cevrimleri Analizi

Calismada 1998Q1 -2011Q2 doénemi i¢in 1998:100 {iger aylik reel gayrisa-
fi yurtici hasila verileri ve gayrisafi yurti¢i hasila deflatorii kullanilmig-
tir. Tim veriler TCMB’den alinmistir. Kullanilan tahmin yontemi uzun
donemli trend ve bu bilesenden ayristirilan duragan ¢evrimsel bilesenler
arasindaki baglantinin incelenmesinde kullanilan filtreleme yontemle-
rinden Hodrick-Prescott (HP) tarafindan onerilen ayristirma yontemidir.
Iki yanl ve simetrik bir filtreleme islemine dayanmaktadir. Bu yontemle
zaman serisi trend ve cevrimsel bilesenlerine ayrilmaktadir. Degiskenin
trend etrafindaki varyansini en kiigiik yapan deger elde edilmektedir. HP
yontemi asagidaki gibidir:
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i(xy — ) Z[( — 7 = 1)]

=1

X, , t donemindeki filtrelenen degiskenini, T,, filtrelenen degiskeni-
nin trend degiskenini ve A diizgiinlestirme (smoothing) katsayisini gos-
termektedir. Akatsayisi ne kadar biiyiikse zaman serisinin diizlestirilme
derecesi o lgiide yiiksek olmaktadir. En uygun Adegeri A=g.2/52 (Canova)
olarak belirtilmektedir. . trend bileseninin varyansi, 7 gevrimsel bile-
senin varyansidir. HP tiger aylik veri kullaniminda A’y1 1600 olarak oner-
mektedir [+ A. =5/ (1/8)=401].

Alp v.d (2011)calismalarinda Adegerinin daha kiigiik olmas1 gerek-
liligi tizerinde durmuslardir. Adegeri ABD ekonomisi igin Onerilmistir.
Gelismis iilkeler i¢in bu uzunluk kabul edilse de gelismekte olan iilkeler
igin ¢evrim uzunlugunun daha kisa olmasi gerektigi vurgulanmaktadir.
HP filtresinde A'nin 1600 kullanilmasi yaniltici sonuglar verebilmektedir.
Ciinkii rejim degisikligi ve yapisal kirilmalar sonucu egilimlerdeki oynak-
lik dikkate alinmamaktadir. Bu durumun dikkate alinarak is cevrimlerinin
belirlenmesi gerekmektedir. Pedersen yontemiyle optimal A degeri tahmin
edildiginde, 1600’den ¢ok daha kiigiik bir parametre bulunmus ve A para-
metresi, 98 olarak tahmin edilmistir. Dermoune ve digerleri yontemiyle A
parametresinin 19 degerini aldigini tahmin etmilerdir.

HP yonteminde iki degisken arasindaki capraz baglantinin dikkate
alinmasi gerekmektedir. Capraz baglant1 o(j) ,j €{0,£1,+2...} degerinin ne-
gatif bir deger almasi zaman serisinin reel milli gelirden j donem daha 6nce
doniim noktasina ulasacagini (counter-cyclical), pozitif deger almas: reel
milli gelirden j donem sonra doniim noktasina ulasacagimn (pro-cyclical)
ve sifir degerini almasi ise reel milli gelirle es anli doniim noktasina ula-
sacagini (acyclical) gostermektedir. Asagida X12 mevsimsel uyarlama
programiyla mevsimsellikten arindirilmis ayrica zaman serisi igerisinde
degisimlerin diizlestirilmesi amaciyla logaritmalar: alinmistir. HP filtre-
si uygulamasinda 98 ve 1600 diizgiinlestirme katsayilar1 kullanilmasi ile
elde edilen reel GSYIH ve GSYIH deflatoriiniin ¢evrimsel bilesenlerinin
grafikleri verilmistir.
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Sekil. 1. Reel GSYIH ve Cevrimsel Bileseni (A=1600)
Hodrick-Prescott Filter (lambda=1600)
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Sekil 1-2 ve 3'lUn karsilastirilmas1 yapildiginda sekil 1'deki reel
GSYIH'nin oynakliginin daha yiiksek oldugu yani devresel hareket bile-
senindeki dalgalanmalarin daha kuvvetli oldugu goriilmektedir. Ciinkii
A=1600 daha diiz ilerleyen bir egilim vermektedir. Ancak bu oynaklik kriz
donemlerini iyi yansitamamakta ve is ¢evrim analizlerinin yapilmasinda
hatalara neden olmaktadir. A=98 degeri ve A = 19 degeri birbiriyle yakin
sonugclar vermektedir. Bu degerler kriz donemlerini de yakalayarak gerge-
gi daha iyi yansitmaktadr.
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Sekil. 2. Reel GSYIH ve Cevrimsel Bilegeni (A=98)

Hodrick-Prescott Filter (lambda=98)
17.2

-17.1
-17.0
-16.9
-16.8
.08
\/\/\/\/\/W/\/\/\/\/\/\ =

.04 - 16.6

.00
-.04

-.08

-.12

T T T T T T T T T T T T T
98 99 00 O1 02 03 04 05 06 07 08 09 10

Trend

LNGSYIH_SA Cycle |

Ayrica her iki sekildeki ¢evrimsel hareketlerin bilesenleri de ayn1 ol-
mamaktadir. Enflasyonist ya da deflasyonist baskilar farkli olmaktadir.
2001 krizi icin sekil 1 yiizde 10’a yakin derin bir sapmaya isaret ederken,
sekil 2 sapmanin ytizde 8 civarinda oldugunu gostermektedir. Yani A’larm
farklilig1 sonucu enflasyonist baskilar da ayni degildir.

Sekil. 3. Reel GSYIH ve Cevrimsel Bileseni (A=19)

Hodrick-Prescott Filter (lambda=19)
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Sekil. 4. GSYIH Deflatorii ve Cevrimsel Bileseni (A=1600)

Hodrick-Prescott Filter (lambda=1600)
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Sekil. 5. GSYIH Deflatorii ve Cevrimsel Bileseni
Hodrick-Prescott Filter (lambda=98) Hodrick-Prescott Filter (lambda=19)
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GSYIH deflatoriindeki sapma A=1600 iken yiizde 12 civarinda, A=98 ve
A=19 iken yiizde sekizin altinda olmaktadir. GSYIH deflatoriiniin ¢evrim
bileseninin A=98 ve A=19 degerinde iken krizlerdeki ¢evrimselligi daha net
gosterdigi gozlemlenmektedir.
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4. SONUC

Literatiirde yapilan ¢alismalarda HP diizgiinlestirme parametresinin (A
degerinin) cesitli degerler aldig1 ve genellikle 1600 kabul edildigi goriil-
mektedir. Ancak 1600 olan A degeri ABD ekonomisi gibi gelismis eko-
nomiler icin Snerildigi diistiniildiigiinde, Tiirkiye’ye yonelik is ¢evrimleri
analizlerinin yapilmasinda hangi A degerinin uygun olacaginin belirlen-
mesi gerekmektedir. HP filtresinde optimal parametre secimi oldukca
onemlidir. Tiirkiye ekonomisi igin ¢evrim uzunlugunun kisa olmas: HP
filtresi uygulanirken sekiz yila kadar olan gevrimleri smiflayan 1600 de-
geri yerine daha kiigiik bir A degerinin olmasi gerekmektedir. Alp vd.
Pedersen yontemiyle bu degeri 98, Dermoune vd. yontemiyle 19 olarak
bulmuslardir. Calismada iig¢ A degeri ile HP filtresi uygulanmis ve A deger-
leri arasinda karsilastirma yapilmistir. Karsilastirma sonucunda 98 ve 19
degerleri birbirleriyle ayni sonucu iiretmistir. Ayrica en uygun A degerinin
1600 ¢ok altinda olmas: gerektigi goriilmiistiir.
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