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Tiirkiye Konjonktiirel Dalgalanmalarinin Temel Ozellikleri
Bekir ASIK *
Oz

Calismada 1987 - 2016yillar1 arasinda, ¢eyreklik veriler kullanilarak, Tiirkiye konjonktiirel
dalgalanmalarinin istatistiki 6zellikleri incelenmektedir. ilk olarak, konjonktiirel dalgalanmalarinin
doniim noktalari, Bry-Boschan algoritmasina dayali Harding-Pagan yontemiyle tespit edilmistir. Daha
sonra daralma/genisleme dénemlerinin ortalama siireleri, genlik ve birikimli degerleri hesaplanmustir.
Hesaplamalara gore Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin genisleme dénemi ortalama 17 geyrek,
daralma dénemleri ise ortalama 4 geyrek olarak tespit edilmistir. Ayrica, is ¢evrimlerinin biytime
¢evrimi tanimina uygun olarak istatistiki 6zellikleri de hesaplanmistir. Segilen makroekonomik
degiskenlerin oynaklik, géreli oynaklik, GSYIH ile olan korelasyon degeri ve yapigkanlik ézellikleri
incelenmistir. Segilen makroekonomik degiskenlerin istatistiki 6zelliklerinin incelenebilmesi i¢in tercih
edilen Hodrick-Prescott filtreleme yonteminde, 1600 degerine ek olarak, verilerden hareketle tahmin
edilen diizgiinlestirme parametresi kullanilmigtir. Calismada Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin

istatistiki ozelliklerinin gelismekte olan tilkelerin genel 6zellikleriyle uyum gosterdigi tespit edilmistir.

Ovzellikle, Tiirkiye'nin GSYIH ve tiiketim harcamalari oynakligy, net ihracatinin is gevrimleriyle ters
yonlii hareket etmesi 6ne plana ¢ikmaktadir. Tiiketici fiyatlar: endeksi ve d6viz kuru degiskenlerinin
yapiskanlik 6zellikleri de zaman igerisinde kaybolmamaktadir. Bu sonuglara ek olarak, 6zel sektore
verilen kredi miktarinin oynaklik degeri ¢ikti oynakhiginin yaklagik ti¢ katidir ve giktiyla olan
korelasyon degeri, bir ok gelismekte olan tilkeden daha ytiksektir.
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The Basic Properties of Turkish Business Cycles
Abstract

In this study, stylized facts of Turkish business cycles are investigated using quarterly data between 1987
and 2016. Firstly, turning points of business cycles are determined by using the Harding Pagan method
based on Bry-Boschan algorithm. Then; average duration, amplitude, and cumulative movements of
expansion/contraction periods are calculated. According to results, the value of average expansion
periods is about 17 quarters and contraction periods is 4 quarters. In addition to these properties,
other statistical properties such as volatility, relative volatility, correlation with output, and persistence
are determined. The Hodrick-Prescott method is employed to examine the statistical properties of
selected macroeconomic series. According to results, it is determined that the statistical properties of
Turkish business cycles are in line with developing countries. In particular, high volatility of household
consumption expenditures and a countercyclical pattern for net exports are the main characteristics of
Turkish economy. Persistence of consumer price index and exchange rates do not decrease over time.
Furthermore, the volatility of real credit is three times of the volatility of GDP and correlation with
GDP is greater than most of the developing countries.
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1. GIRIS

Iktisadi dalgalanmalarin kisa ve uzun dénemli degisimlerinin nedenlerini belirlemek,
konjonktiirel dalgalanmalar analizinde nemli bir yer tutmaktadir. Iktisadi dalgalanmalar:
analiz etmek i¢in model gelistirmek, bu modelleri tahmin etmekte bu dalgalanmalarin
istatistiki ve ¢evrimsel ozelliklerini belirlemek akademisyenler, politika yapicilar1 ve
piyasa katilimcilar: agisindan 6nemlidir. Ayrica bu ozellikleri tespit etmek, konjonktiirel
dalgalanmalarin istatistiki 6zelliklerinin ve iktisat politikalarin etkilesimini goz 6niinde
bulundurarak istikrar tedbirlerinin gelistirmesine olanak saglamaktadir.

Konjonktiirel dalgalanmalarin 6zelliklerini ve kaynaklarini tespit etmek yapisal modeller
gelistirmek icin gereklidir. Literatiirde iilkelerin istatistiki ozellikleri incelenirken
konjonktiirel dalgalanmalar i¢in iki farkli tanim kullanilmaktadir. Bu tanimlardan ilki,
Burns ve Mitchell (1946)’nin tanimladigr ‘klasik ¢cevrimdir. Bu yontemde genisleme ve
daralma dénemleri iki ayr1 déneme ayrilarak dalgalanmalarin doniim noktalar1 tespit
edilir. Dalgalanmalarin doniim noktalariin tespit edilebilmesi i¢in algoritma gereklidir
ve literatiirde en sik kullanilan algoritma, Bry ve Boschan (1971) algoritmasidir. Harding
ve Pagan (2002), bu algoritmay1 ¢eyrek donemlik verilere uyarlamistr.

Konjonktiirel dalgalanmalarin istatistiki 6zellikleri incelenirken, literatiirde kullanilan bir
diger tanim ‘bityiime ¢evrimidir. Biylime ¢evrimi Lucas (1977)den hareketle Kydland
ve Prescott (1990) tarafindan gelistirilmis ve reel ¢iktinin trendden sapmasi olarak
tanimlanmustir. Konjonktiirel dalgalanmalar1 bu sekilde analiz edebilmek i¢in seriden
trend armdirilmali ve serinin ¢evrimsel yapist incelenmelidir. Segilen makroekonomik
serilerin ¢evrimsel yapilarinin trendden ayrilmasi ve istatistiki 6zeliklerinin incelenmesi
i¢in uygun trendden ayrima yontemi se¢ilmelidir.

Caligmada Tiirkiye'nin konjonktiirel dalgalanmalarin hem klasik ¢evrim 6zellikleri hem
de biiytime ¢evrim ozellikleri incelenmistir. Calismada 6ncelikle Tiirkiye konjonktiirel
dalgalanmalarinin klasik gevrim 6zellikleri incelenmis ve konjonktiirel dalgalanmalarin
dontim noktalar: tespit edilmigtir. Déntim noktalar: tespit edildikten sonra konjonktiirel
dalgalanmalarin genisleme ve daralma doénemlerinin siireleri, genlik ve genisleme
(daralma) dénemlerindeki birikimli refah kazang (kayip) degerleri tespit edilmistir.

Konjonktiirel dalgalanmalarin bityiime ¢evrimi 6zelliklerini degerlendirmek i¢in gayri safi
yurt ici hasila, hane halki titketim harcamalari, yatirim harcamalar, ihracat, ithalat, net
ihracatin gayri safi yurt i¢i hasilaya orani, hitkiimet harcamalar, dis ticaret haddi, tiiketici
fiyatlar: genel seviyesi, M1, M2 ve M3 tanimli para arzi, paranin dolasim miktary, reel faiz,
nominal ve reel efektif déviz kuru ve 6zel sektore verilen kredi degiskenleri secilmistir.
Segilen bu makroekonomik serilere Hodrick-Prescott, Baxter-King ve logaritmik birinci
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fark alma yontemleri uygulanmis ve Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin istatistiki
degerleri (oynaklik, goreli oynaklik, ¢iktiyla olan korelasyon degerleri ve yapigkanlik
degerlerini) hesaplanmustir.

Konjonktiirel dalgalanmalarin istatistiki ozellikleri hesaplanirken birden fazla filtreleme
yontemi kullanilarak elde edilen sonuglar kargilagtirilmistir. Konjonktiirel dalgalanma
literatiiriinde secilen veriden trendi arindirmak i¢in en sik bagvurulan yontem Hodrick-
Prescott (HP) filtreleme yontemidir. HP filtreleme teknigi yaygin olarak kullanilsa da,
bu yonteme elestiriler yoneltilmekte ve her iilke icin o iilkeye 6zgii diizgiinlestirme
parametresinin tahmin edilmesi gerektigi de savunulmaktadir. Caliyma kapsaminda,
uluslararasi kargilastirmalarin yapilabilmesi i¢in secilen makroekonomik degiskenlere,
geyreklik veriler i¢in dizgiinlestirme parametresi 1600 olarak belirlenen HP filtreleme
yontemi uygulanmis ve sonuglar yorumlanmigtir. Buna ek olarak, secilen drneklem
zamaninda Tiirkiye konjonktirel dalgalanmalarinin ortalama siiresi goz Oniinde
bulundurularak, Tirkiye'ye 6zgii diizgiinlestirme parametresi tahmin edilmistir. Tahmin
edilen diizgiinlestirme parametresiyle HP filtreleme yontemi kullanilarak, secilen seriler
trendden arindirilmigtir.

Tiirkiyede yeni yaymnlanmaya baslanan veri seti kullanilarak da konjonktiirel
dalgalanmalarinin istatistiki 6zellikleri hesaplanmustir. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK),
12 Aralik 2016 tarihinde Ulusal Hesaplar Sistemi ve Avrupa Hesaplar Sistemine uyum
kapsaminda ulusal hesaplar sistemini degistirmis ve yeni veri setlerini ilan etmeye
baslamistir. Tirkiyenin ulusal hesaplar sistemini degistirmesi nedeniyle Tiirkiye'nin
konjonktiirel dalgalanmalarinin istatistiki 6zelliklerini tespit etmek icin ti¢ farkl veri seti
kullanilmustir.

Kullanilan ilk veri seti 1987'nin birinci geyregiyle 2016’ n1n ti¢iincti ¢eyregi arasindadir.
Ikinci veri seti, 1998 yilinin baz alinmasiyla ilan edilen veri setidir. Bu veri setinin zaman
aralig1 1998 birinci geyregiyle 2016'nin {igiincii geyregidir. Caligma kapsaminda GSYIH ve
bilesenlerinin iktisadi 6zelliklerini incelemek i¢in kullanilan ti¢iincii veri seti zincirleme
yontemiyle elde edilen yeni serilerdir. Bu yeni veri seti de 1998nin birinci ¢eyreginden
itibaren yaymlanmaktadir. Veri setlerinin bitis tarihinin 2016 yilinin di¢lincti geyregi
olarak belirlenmesinin nedeni, eski veri setinin 2016 yilinin 3. ¢eyreginden itibaren
yayinlanmamasidir. GSYIH ve bilesenlerinin istatistiki ozellikleri bu {i¢ farkli veri seti
kullanilarak hesaplanmistir. Segilen diger makroekonomik degiskenlerin istatistiki
ozellikleri, 1987. C1 -2016. C3 ve 1998. C1 - 2016:C3 veri seti kullanilarak hesaplanmis ve
farkl: veri setlerinden elde edilen sonuglar kargilastirilmigtir.

Calismanin geri kalani ise su sekilde planlanmistir: ikinci kisimda, 6ncelikle doniim
noktalarini tespit etmek i¢in kullanilan yontem tanmitilmig ve daha sonra Tiirkiye
konjonktiirel dalgalanmalarin dontim noktalar1 tespit edilmistir. Doniim noktalar
tespit edildikten sonra is cevrimlerinin daralma ve genisleme donemlerinin siireleri
ve genlik degerleri hesaplanmistir. Ugiincii kisimda, konjonktiirel dalgalanmalarin
istatistiki ozelliklerini elde etmekte kullanilan farkl filtreleme yontemleri tanitilmistir.
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Bu yontemler tanitildiktan sonra farkls veri setlerinden elde edilen Tiirkiye konjonktiirel
dalgalanmalarin istatistiki 6zellikleri hesaplanmigtir. Son olarak, dérdiincii kisimda ise
caligmadan elde edilen sonuglara yer verilmistir.

2. TURKIYE KONJONKTUREL DALGALANMALARININ DONUM NOKTALARI

Konjonktiirel dalgalanmalar, genel olarak iktisadi aktivitelerin periyodik dalgalanmalar1
olarak tanimlanir. McDermott ve Scott (1999) ve Harding ve Pagan (2005)1n ifade
ettigi gibi konjonktiirel dalgalanmalar i¢in iki farkli tanim bulunmaktadir. Tanimlardan
ilki Burns ve Mitchell (1946)e aittir ve ‘klasik ¢evrim’ olarak adlandirilir. Bu tanim
konjonktiirel dalgalanmalari, ekonomik aktivitelerde gozlemlenen genisleme ve daralma
evrelerinin birbirini izlemesi olarak tanimlar. Burns ve Mitchell (1946)’in konjonktiirel
dalgalanma tanimi su sekildedir: konjonktiirel dalgalanma; genisleme evresinde olan
birgok ekonomik aktivitenin, genislemenin pesi sira genel bir daralma evresine ge¢mesi
ve daralma evresinin ardindan bir sonraki ¢evrimin genisleme evresine ge¢mesidir.

Konjonktiirel dalgalanmalar i¢in gegerli olan ikinci tanim ‘biiylime ¢evrimi’ (growth cycle)
olarak adlandirilir. Lucas (1977) ve Kydland ve Prescott(1990) ¢aligmalarindan hareketle
konjonktiirel dalgalanma, reel ¢iktinin trendden sapmasi olarak tanimlanir ve bu tanima
gore konjonktiirel dalgalanmalarin gevrimsel yapisinin analiz edilebilmesi i¢in s6z konusu
degiskenin trendden arindirilmas: gerekmektedir. Veriden trendin arindirilmasiyla elde
edilen ¢evrimsel bilesene ‘biiylime ¢evrimi’ denir.

Literatiirde, klasik ¢evrim tanimindan hareketle, konjonktiirel dalgalanmalarin
doniim noktalarini tespit edebilmek i¢in parametrik ve parametrik olmayan yontemler
kullanilmaktadir. Parametrik yontemlerden ilki, genisleme ve daralma siireglerinin
simetrik olup olmadigini arastiran Neftci (1984)dir. Hamilton (1989) ise Markov gegisli
otoregresif modeli kullanarak, bu soruya cevap aramigtir. Hamilton (1989), konjonktiirel
dalgalanmalar1 analiz ederken, gozlenemeyen rassal bir degisken tarafindan etkilenen
‘duruny’ (state) veya ‘rejim’ (regime) tamimlamigtir. Bu tarz modeller, Krolzig (1997)
tarafindan birden fazla degiskene uyarlanarak, konjonktiirel dalgalanma analizinde
kullanilmistir. Konjonktiirel dalgalanmalar1 tanimlamak i¢in kullanilan parametrik
olmayan yontem ise (Harding ve Pagan, 2002)1n, ti¢ aylik verilere uyarladiklar: Bry ve
Boschan(1971) algoritmasidir. Bu algoritmayla konjonktiirel dalgalanmalarin tepe/
dip noktalar1 belirlenmekte ve bu noktalar belirlendikten sonra dalgalanmalarin tepe
noktasiyla dip noktas: arasindaki faza daralma fazy; dip noktasiyla tepe noktas: arasindaki
faza da genisleme fazi denmektedir. Dalgalanmalarin fazlar1 belirlendikten sonra
konjonktiirel dalgalanmalarin fazlarinin stiresi ve genligi de tespit edilebilir.

2.1. D6niim Noktalarini Belirlemede Kullanilan Yontem

Ilgili literatiirde klasik ¢evrim yaklagimina gore genisleme/daralma devrelerinin ayrimin
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gozeten doniim noktalarini tespit etmek 6nemlidir. Bu doniim noktalarmi belirleme
konusunda literatiirde bir¢ok yontem bulunmaktadir (Boldin (1994) ve Massman vd.
(2003)). Bu yontemler arasinda Hamilton (1989)’un lineer olmayan Markov gegcisli
otoregresif modeli ve non-parametrik bir yontem olan Bry ve Boschan (1971) algoritmasi
on plana ¢ikmaktadir.

Hamilton (1989)’un Markov gegisli otoregresif modeli durgunluk ve genisleme dénemlerini
asimetrik bir yapida ele alir ve lineer olmayan bir yontemdir. Literatiirde yaygin
olarak kullanilsa da, karmasik ve parametrik lineer olmayan modellerin konjonktiirel
dalgalanmalarin 6zelliklerini yakalamada lineer modellerden daha basarili olmadigin
ifade eden ¢alismalar bulunmaktadir. Harding ve Pagan (2002), rassal yiriyis 6zelligi
olan bir modelin, ABD, Birlesik Krallik ve Avustralya konjonktiirel dalgalanmalarinin
ozelliklerini yakalayabildigini ifade etmislerdir. Buna ek olarak, modellere Markov gegisli
otoregresif modelinde oldugu gibi lineer olmayan bir yap: eklendiginde konjonktiirel
dalgalanmalarin ozelliklerin yakalanamadigini iddia etmislerdir. Ayrica Harding ve
Pagan (2003), konjonktiire]l dalgalanmalarin doniim noktalarni belirlemede Bry-
Boschan algoritmasinin basitlik, seffaflik, saglamlik ve tekrar edilebilirlik gibi kriterlerle
daha bagarili oldugunu belirtmistir. Ayni sekilde Hess ve Iwata (1997), konjonktiirel
dalgalanmalarin 6zelliklerini belirlemede Markov gegisli otoregresif gibi lineer olmayan
yapidaki modellerin, basit ARIMA(1,1,0) modelinden daha basarili olmadigini ifade
etmislerdir.

Igili literatiirde her iki modeli karsilagtiran bir bagka calisma da Ahking (2014)'tir.
Ahking (2014), Hamilton'un Markov gegisli otoregresif modelinin, kullanilan zaman
araliginin ve modeldeki bir degiskenin degismesiyle sonuglarin degistigini ifade etmistir.
Ayrica konjonktiirel dalgalanmalarin déniim noktalarini belirlerken GSYIH ve GSMH
degiskenlerini kullaninca, sonuglarin da degistigini gostermislerdir. Ahking (2014), Bry-
Boschan algoritmasinin konjonktiirel dalgalanmalarin déniim noktalarini tespit etmede
daha tutarli sonuglar verdigini ifade etmislerdir. Bu ¢aliymada, ilgili literatiirde ifade
edildigi gibi konjonktiirel dalgalanmalarda daha tutarli ve basarili sonuglar veren Bry ve
Boschan (1971) algoritmast tercih edilmistir.

Bry ve Boschan (1971) aylik gézlemlere sahip bir seri i¢in bu maddeleri yerine getiren
bir algoritma (BB algoritmasini) gelistirmistir. Bu algoritmada en 6nemli unsur zirve igin
{y,>v,, } sartinin; dip noktas1 i¢in {y, <y, } sartinin gerceklestigi zaman meydana gelen
zirve veya dip noktasini belirlemektir. Bu sartta k=1,2,3,....,K olmak tizere K genelde en
fazla 5 degerini alir. Bu algoritmaya gére is gevriminin bir faz1 en az 6 ayda sonlanmali ve
konjonktiirel dalgalanmanin tamami minimum 15 ay olmalidir. (Harding, Pagan, 2002:
368).

Harding ve Pagan’in yonteminde konjonktiirel dalgalanmalarin 6zellikleri belirlenirken,
segilen serinin doniim noktalar1 tespit edilir ve daha sonra genisleme/daralma donemleri
bu noktalara goére adlandirilir. Doniim noktalarinin gozle tespit edilebilme olasiligy
olsa da gelistirilen algoritma ii¢ gorevi yerine getirmelidir Harding, Pagan (2002: 368):

Tiirkiye Konjonktiirel Dalgalanmalarinin Temel Ozellikleri
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secilen serideki donitim noktalar: tespit edilmeli; dip ve tepe noktalar: birbirini sirayla
izler gekilde belirlenmeli; daha 6nceden belirenmis konjonktiirel dalgalanmanin faz
biiytikliigii ve siiresiyle ortiismesi amaciyla, birinci ve ikinci adimdan sonra elde edilen
dontim noktalarini birlestirmek i¢in kurallar biitiinii olusturulmalidir.

Harding ve Pagan, aylik verileri kullanan BB algoritmasini ii¢ aylik verilere uyarlamislardir
ve bu algoritma, BBQ algoritmas: olarak adlandirilmaktadir. BBQ algoritmasinda, BB
algoritmasimin ilk adimina benzer bir sekilde K = 2 olarak belirlenir ve su sartlar1 yerine
getirmelidir: {A, y >0, Ay > 0,Ay, <0,A)y,,<0}A y=y, -y, dir. Busartlay (y,=In
(Y) ; Y=GSYIH) diger iki eyrege gore lokal maksimum olmalidir. y nindiger iki geyrege
gore lokal minimum olmasi i¢in {A, y, < 0,Ay, < 0,Ay, , > 0,A, y,, > 0} sartlarinin yerine
getirilmesi gerekir.

Harding ve Pagan (2002), konjonktiirel dalgalanmalarin 6zelliklerini incelerken
dalgalanmalarin dort 6zelligin 6lgiilebilecegini ifade etmiglerdir: dalgalanmanin siiresi;
dalgalanmanin biiyiikligi; bir fazin asimetrik davranisi ve fazdaki kiimiilatif hareketler.

Harding ve Pagan (2002) konjonktiirel dalgalanmalarin bir fazini tiggen olarak ifade edip,
yukardaki kavramlar: bu tiggenle agiklamiglardir. Harding ve Pagan (2001)nin tiggen
yaklagimi Sekil 1'deki gibidir. Sekildeki A noktas: bir daralma fazinin tepe, C noktasi da dip
noktasini ifade etmektedir. Uggenin yiiksekligi daralma fazinin genlik degerini, tiggenin
tabani ise daralma siiresini vermektedir. Daralmanin siiresi (iiggenin tabani) ve daralma
genligi (licgenin yiksekligi) bilgisiyle tiggenin alani hesaplanabilir ve konjonktiirel
dalgalanmanin tepe noktasindan dip noktasina ulagmas: durumundaki kiimiilatif kaybin
bilgisine ulagilabilir.

Sekil 1.Bir Daralma Fazi

A Siire .
Genlik
Gergek
Faz
L
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Bir konjonktiirel dalgalanmanin i. fazinin siiresini D; ve genligini A; olarak ifade edebiliriz.
Cr; = 0.5 % (D; * A;) konjonktiirel dalgalanmanin bir fazinin alanini vermektedir ve bu
isleme fazdaki kimiilatif hareketlerinin ‘iiggen yaklagims adi verilmektedir. Fazin gercek
degerinin ti¢gen yaklagimiyla tam olarak elde edilemedigi durumda gergekte kiimiilatif deger
(C;), Cryden farkli bir deger alabilmektedir. Bu durum artik kiimilatif degeriyle
hesaplanabilir: E; = (Cr; — C; + 0.5 * A;)/D; (Harding, Pagan, 2001, 370).

BBQ algoritmasi verideki tepe ve dip noktalarini tespit eder. Bu noktalar tespit edildikten
sonra seri ya daralma fazinda (tepe noktasi-dip noktasi arasi) ya da genisleme fazindadir (dip
noktasi-tepe noktas: arasi). Harding ve Pagan (2001), tepe ve dip noktalarinin sayisini
belirlemek i¢in ikili degisken tanimlamustir. Tepe noktalarinin toplam sayisi, NTP =
YTZH(1 = Spiq)Scesitligiyle tespit etmektedir. t zamaninda, tepe noktasi igin (1 — S;41)S; bir
degerini almaktadir. Bu durumda S; = 1; S;;; = Oolmaktadir. Dip noktasi i¢in de tam tersi
durum gegerlidir. Genigleme donemlerinin toplam siiresi Yi—;S; oldugu icin genigleme
doneminin ortalama siiresi agagidaki esitlikle tespit edilir:

A YioiSt

D= TG s
Harding ve Pagan (2001) genisleme ve daralma donemlerinin ortalama genlik degerlerini
agagidaki esitlikle bulur.

Yio1 Seby:

YA = Se)Se
Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin déntim noktalarin: tespit etmek icin sabit fiyatlarla

olgiilen {ic aylk GSYIH wverileri kullanilmistir. Reel GSYIH degiskeni, Census X-12
mevsimsellikten arindirma yontemiyle mevsimsellikten arindirilmigtir.

A:

Y;; Tirkiye'nin ti¢ aylik donemindeki reel GSYIH degerini ifade eder ve (y, =In(Y};))
formiilityle serinin logaritmik déniisiimii yapilmigtir?. Tiirkiyenin GSYIH’sinin bityiime
orani, GSYIH verilerin ii¢ aylik degerlerinin bir dnceki déneme gore farki alinarak
hesaplanmugtir: Ay =In(Y, )-In(Y, ).

2.2. Ortalama Daralma ve Genisleme Siireleri
Tablo 1de Tirkiye konjonktiirel dalgalanmalarmin ortalama daralma ve genisleme
siirelerine geyrek donemlik bazda yer verilmistir. Ortalama genisleme ve daralma siireleri

1987. C1 - 2016. C3 ve 1998. C1 - 2016. C3 zaman dilimleri i¢in hesaplanmigtr.

1987. C1 - 2016. C3 zaman dilimi i¢in ortalama genigleme siiresi 16.80 ¢eyrektir. Bu
doénemde ortalama daralma siiresi 4.20 ¢eyrek olmaktadir’. 1998. C1 - 2016. C3 zaman

2-Tiirkiye'nin 1987. G1 - 2016. C3 dénemindeki GSYIH degerleri International Financial Statistics’in internet
sitesinden alinmugtir. 1998. C1 - 2016. GC3 dénemindeki eski ve yeni zincirlenmis seriler ise TUIK’in internet
sitesinden elde edilmistir.

3-Alp vd., (2012) 1987. C1 - 2009. C4 zaman diliminde Tiirkiye'nin is gevrimi istatistiklerin incelemistir. Or-
talama genisleme siiresini 16.30; ortalama daralma siiresini ise 4 geyrek olarak tespit etmislerdir. Bu galigma
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diliminde Tiirkiye'nin ortalama genigleme siiresi, uzun déneme kiyasla, artmis ve 17.33
geyrek olmustur. Kisa donemli verilerden elde edilen ortalama daralma siiresiyse, uzun
donemden elde edilen degere gore kisalmis ve 4 ¢eyrek olmustur. Her iki donemde de elde
edilen degerler birbirlerine yakin ¢ikmaktadir.

Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin ortalama genisleme siireleri, gelismekte olan
tilkelerin ortalama genisleme degerine yakin, yiiksek orta gelirli tilkelerin ortalama
genisleme siiresine gore ise yiiksek bir degerdir. Tiirkiye, ortalama daralma siiresiyle,
hem gelismekte olan tilkelerin hem de yiiksek orta gelirli iilkelerin ortalama genigleme
degerinden diigiiktiir*. Tiirkiye, yiiksek-orta gelirli gelismekte olan tilkeler grubuna dahil
bir gelismekte olan tilke 6zelligine sahiptir ve ortalama genisleme siiresiyle dahil oldugu
bu tilke grubundan daha yiiksek bir degere, dahil oldugu tilke grubunun ortalama daralma
stiresinden daha az bir ortalama daralma stiresine sahiptir.”

2.3. Genlik ve Birikim

Konjonktiirel dalgalanmalarinin daralma ve genisleme fazlarinin genligi, s6z konusu faz
doénemi igerisinde ekonomik durumdaki degisimin gostergesidir. Tablo 1'de, Tiirkiye is
gevrimlerinin genisleme ve daralma donemlerindeki fazlarin genlik degerlerine de yer
verilmistir.

Tiirkiye'nin 1987. C1 - 2016. C3 zaman dilimi i¢in genisleme donemlerindeki faz genligi
32.87dir. Tlrkiye'nin 1998. C1 - 2016. C3 zaman dilimi i¢in genisleme dénemlerindeki
faz genligi ise, uzun donemdeki genisleme donemlerin faz genligi degerine yakin bir deger
almistir ve 33.36 olarak gerceklesmistir. Bu degerler gelismekte olan {iilkelerin ve yiiksek
orta gelirli gelismekte olan iilke grubunun genisleme donemlerinin faz genliginden
fazladirS.

Tiirkiye'nin 1987. C1 - 2016. C3 zaman dilimi i¢cin daralma donemlerindeki faz genligi

kapsaminda bulunan degerlere yakin degerlerdir.

4-Male (2010a), 32 gelismekte olan tilkenin is gevrimi 6zelliklerini inceledigi ¢calismasinda gelismekte olan tilke-
lerin ortalama genisleme siiresini 16 geyrek olarak hesaplamustir. Yiiksek gelirli gelismekte olan iilkelerin ortala-
ma genisleme siiresi 14.8 geyrek; yiiksek-orta gelirli gelismekte olan iilkelerin 16.6; diisiik-orta gelirli gelismekte
olan tilkelerin 6 ve diisiik gelirli tilkelerin ise 16 geyrek olarak bulunmustur. Yine bu ¢alismada gelismekte olan
iilkelerin ortalama daralma siiresini 5 geyrek olarak hesaplamistir. Yiiksek gelirli gelismekte olan iilkelerin or-
talama daralma siiresi 4.8 geyrek; yiiksek-orta gelirli gelijmekte olan tilkelerin 6.0; diisiik-orta gelirli gelismekte
olan tlkelerin 4.9 ve diigiik gelirli tilkelerin ise 5.2 geyrek olarak bulmustur.

5- Tiirkiye, Diinya Bankasrnin 2018 yilinda iilkeleri gelire dayali olarak siraladig: listede yiiksek orta gelirli
tilkeler grubunda gostermektedir. https://datahelpdesk.worldbank.org/knowledgebase/articles/906519

6-Male (2010a), gelismekte olan iilkelerin genisleme dénemlerinde ortalama faz genliginin 20.5 oldugunu he-
saplamustir. Yiiksek gelirli gelismekte olan tilkelerin genisleme donemlerindeki faz genligi 11.9; yiiksek-orta ge-
lirli gelismekte olan iilkelerin 24.7; diisiik-orta gelirli gelismekte olan iilkelerin 28.7 ve diisiik gelirli iilkelerin
ise 16.7 olarak bulunmustur. Yine bu ¢aliymada gelismekte olan iilkelerin daralma donemlerinde ortalama faz
genliginin 11 oldugu hesaplanmugtir. Yiiksek gelirli gelismekte olan tilkelerin daralma dénemlerindeki faz genligi
2.7; yiiksek-orta gelirli gelismekte olan iilkelerin 13; diisiik-orta gelirli gelismekte olan {ilkelerin 16.5 ve diisiik
gelirli iilkelerin ise 12 olarak bulunmustur.
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10.71dir. Bu deger ortalama gelismekte olan {ilkelerin daralma donemlerinin faz genligine
yakin bir degerdir ancak Tiirkiye'nin {iyesi oldugu yiiksek orta gelirli gelismekte olan
iilkelerin daralma dénemlerinin faz degerine gore kii¢tiktiir. Tiirkiye'nin 1998. C1 - 2016.
C3 zaman dilimi i¢in daralma donemlerindeki faz genligi ise uzun déneme gore artmisg
ve 12.49 olarak gerceklesmistir. Bu deger yiiksek orta gelirli gelismekte olan iilkelerin
daralma donemleri faz genisligine yakin bir degerdir.

Tablo 1, Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin genisleme ve daralma dénemlerindeki
birikimli kazanglar ve kayiplar1 da gostermektedir. Konjonktiirel dalgalanmanin birikimli
kazanci dip noktasindan tepe noktasina kadarki toplam ¢ikt1 kazanciny; konjonktiirel
dalgalanmanin birikimli kayibi ise tepe noktasindan dip noktasinda kararki toplam kayb:
ifade eder. Tiirkiyenin 1987. C1 - 2016. C3 zaman dilimi i¢in genisleme dénemlerindeki
birikimli kazang yaklagik % 328dir. 1998. C1 - 2016. C3 zaman dilimi i¢in birikimli
kazang, uzun dénemdeki kazanca kiyasla artmis ve yaklasik % 368 olmustur. Tiirkiyenin
1987. C1 - 2016. C3 zaman dilimi i¢in daralma donemlerindeki birikimli kayip yaklagik
% 34’tiir. 1998. C1 - 2016. C3 zaman dilimi i¢in birikimli kayp, uzun dénemdeki kazanca
kiyasla artmis ve yaklagik % 42 olmustur. Bu verilerden hareketle Tiirkiye, 1998. C1 - 2016.
C3 zaman diliminde genisleme donemlerinde elde ettigi kazang da daralma dénemlerinde
kaybettigi kayip da 1987. C1 - 2016. C3 zaman dilimine gore artmistir.

3. TURKIYE KONJONKTUREL DALGALANMALARININ OZET iSTATISTIiKi
DEGERLERI

Konjonktiirel dalgalanmalarin bir bagka tanimi da biiylime ¢evrimidir. Literatiirde bu
konudaki ilk ¢calisma, ABD verileriyle analiz yapan Kydland ve Prescott (1990)’tur. Kydland
ve Prescott (1990)’'un Amerika Birlesik Devletlerini inceledigi ¢aligmasiyla, konjonktiirel
dalgalanmalarin istatistiki Ozelliklerini aragtiran ¢aligmalarin sayisi artmistir’. Bu
makaleden sonra literatiirde yapilan arastirmalar genelde gelismis tilkelere yoneliktir.
Gelismekte olan iilkelerin konjonktiirel dalgalanmalarinin 6zelliklerini kapsamli bir
sekilde inceleyen Agenor vd.(2000) makalesi, gelismekte olan tilkelere yonelik oncii
caligmalardandir. Bu ¢alismay1 Rand ve Tarp (2002), Neumeyer ve Perri (2005), Aguiar ve
Gopinath (2007), Male (2010b) ve Fernandez ve Gulan (2012) takip etmis ve gelismekte
olan {ilkelerin konjonktiirel dalgalanmalarinin istatistiki ozelliklerine dair bilgi seti
genislemistir.

Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin 6zellikleri Alper (1998) ve Alper (2002), Berument
vd.,(2005), Korap (2007) ve Alp vd., (2012) calismalarinda incelenmistir. Alper (1998)
caligmasinda Tiirkiye is ¢evriminin nominal stilize gerceklerini 1978:1-1997:7 zaman
araliginda, hem Hodrick-Prescott filtreleme yontemiyle hem de 12 aylik yiizdelik degisme

7-Gelismis tilkelerin konjonktiirel dalgalanmalarinin 6zelliklerinin tespit edilmesi i¢in yapilan ¢aligmalara 6rnek
olarak (Backus ve Kehoe (1992), Backus vd.(1993), King ve Watson (1996), Basu ve Taylor (1999) ve Chari
vd.(2002) 6rnek verilebilir.
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yontemini kullanarak, aragtirmistir. Alper (2002), Tiirkiye ve Meksika konjonktiirel
dalgalanmalarini, ABD konjonktiirel dalgalanmalariyla kiyaslayarak analiz etmistir.
Berument vd., (2005) ¢alismasinda Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarini, Avrupa Birligi
tiyesi iilkeleriyle karsilastirarak incelemislerdir. Korap (2007), 1987. C1-2004. C4 zaman
araliginda, Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalar1 ézelliklerini arastirmiglardir. Ozkan ve
Erden (2007) Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin déniim noktalarini Bry-Boschan
algoritmasini kullanarak tespit etmisler ve dalgalanmalarin ikiyle alt1 y1l araliginda oldugu
sonucuna ulagmiglardir. Alp vd., (2012), 2001 krizi 6ncesi ve 2001 krizi sonrasini ayr1 ayr1
baz alarak, Tiirkiye'nin konjonktiirel dalgalanmalar1 6zelliklerini analiz etmiglerdir. Alp
vd., (2012), farkli zaman dilimlerinde, Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin istatistiki
oOzelliklerini kapsamli bir arastirmayla ortaya koymuslardir. Bu caligmada istatistiki
ozellikler tespit edilirken Hodrick-Prescott filtreleme yontemi kullanilmistir. Hodrick-
Prescott filtreleme yontemiyle hesaplama yapilirken diizgiinlestirme parametresini hem
1600 hem de Tiirkiye verilerini kullanarak hesapladiklar1 diizgiinlestirme parametresi
degerini (14) kullanmiglardur.

3.1. Trendden Arindirma Yontemi

Rand ve Tarp (2002)n belirtildigi gibi iktisadi dalgalanmalar1 agiklayan klasik goriis belli
bir zaman araliginda ¢iktidaki toplam artis veya azalisi analiz eder. Bu goriise karsilik,
modern konjonktiirel dalgalanma analizi ise bir zaman serisinin uzun dénemli trendinin
etrafindaki gevrimsel dalgalanmalara odaklanir. Bu uzun doénemli trendin etrafindaki
kisa donemli dalgalanmalar, bityiime gevrimi olarak adlandirilir ve trendden arindirma
yontemiyle elde edilir. konjonktiirel dalgalanmalari analiz ederken iktisadi seriden trendin
almmasi biiyime dongiisii analizini daha tutarli yapar ve bir makroekonomik serinin
ampirik ozellikleri serinin duragan olmasi durumunda elde edilir (Rand veTarp, 2002)).

Konjonktiirel dalgalanmalar: incelenirken kritik nokta incelenen zaman serisinde trend
bilesenini seriden ayirmaktir. Ancak uygun trendden ayirma teknigini uygulamadan
once soz konusu zaman serisini mevsimsellikten arindirmak gerekmektedir. Seriler
mevsimsellikten arindirildiktan sonra uygun bir trendden arindirma yontemi segilir
ve s6z konusu degiskenin ikinci momentleri hesaplanir. Canova (1998) iktisadi analiz
yaparken, oncii gostergelerin secilmesi gerektigini ve bu gostergelere ait elde edilen
ikinci moment degerlerinin, makro iktisat¢ilar i¢in, uygun teorik modellerin seciminde
kistas olgiitii olabilecegini ifade etmistir. Burnside (1998), bu goriisii desteklemekle
birlikte serilerin trendden arindirilma islemi yapilirken, kullanilan filtreleme yonteminin
ozelliklerine gore bilgi kayb: olacagindan, sonuglarin karsilagtirilabilmesi icin birden fazla
trendden arindirma islemi yapilmasinin gerektigini ifade eder. Rand ve Tarp (2002)a
gore kullanilacak herhangi bir filtreleme yontemi model sonuglariyla veri arasindaki fark:
saglikli bir sekilde degerlendirebilmeyi engelleyecektir.

Calisma kapsaminda segilen makroekonomik degiskenlerin istatistiki o6zelliklerini
karsilagtirmak ve kullanilan filtreleme yonteminin ozelliklerine gore bilgi kaybim
engellemek icin farkl filtreleme yontemleri kullanilmistir. Caligma kapsaminda secilen
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degiskenlerden trendi arindirmak i¢in logaritmik birinci fark alma yontemi, Hodrick ve
Prescott (1997) ve Baxter ve King (1999) yontemi kullanilmigtir.

Hodrick ve Prescott (HP) filtresi yiiksek frekanshi giiriiltiyti frekans bandi disinda
birakmakta ve daha kompleks yapisi nedeniyle, konjonktiirel dalgalanma literatiiriinde,
diger filtreleme tekniklerine gore daha fazla kullanilmaktadir.

HP filtreleme teknigi segilen serideki (), duragan olmayan trend bileseni ile duragan olan
devrevi bileseni () birbirinden ayirmaktadir. HP filtresi, bir zaman serisindeki egilim ve
devresel hareket bilegsenlerini su formiilit minimize edecek sekilde seger ((Uribe, 2017) ve
Canova, 1998)):

T T-1
minge o {Z(yf)z 2 [0 — ¥ = OF =¥
t=1 t=2

Yukaridaki ifadede A, diizglinlestirme parametresini ifade eder. “Bu formiile gore
HP trendi, serinin gevrimsel bileseninin varyansini minimize etmekle serinin trend
bilesenin bilyiime oranin: sabit tutmak arasinda bir degisimin sonucudur. Bu degisim
\ - diizgiinlestirme parametresi tarafindan yonetilir. A\- diizgiinlestirme parametresinin
biiyitk olmasi durumunda trendin bityiime orani daha fazla cezalandirilir. tizgiinlestirme
parametresi sonsuza giderse, HP filtresiyle iligkili trend bileseni lineer trendle kesisir.
Diger bir u¢ durum ise X diizgiinlestirme parametresinin sifira gitmesidir. Bu durumda
zaman serisindeki biitiin degisim trenddeki degisime atfedilir ve ¢evrimsel bilesende
degisim olmaz” (Uribe ve Schmitt-Grohe, 2017: 17).

Hodrick ve Prescott(1997) tarafindan A diizgiinlestirme parametresi, geyreklik veriler i¢in
1600 olarak belirlenmistir. “ A = 1600 degerinin % 5’lik devrevi bir hareket i¢in uygun
oldugunu ve ¢eyreklik olarak % I'lik biiyiimenin sekizde birine denk geldigini ifade
etmistir. Bu nedenle diizgiinlestirme parametresi icin VA = 5/ (1/8)=40) veya A= 1600
degeri secilmistir” (Hodrick, Prescott, 1997: 4).

HP filtreleme tekniginin en 6nemli avantaji yliksek frekansh giirtiltileri, logaritmik birinci
farkin aksine, bityiitmemesidir. Bu avantajina karsilik, HP filtreleme tekniginin birkag
dezavantaji vardir ve konjonktiirel dalgalanmalarin istatistiki 6zelliklerini kullanirken
dikkat etmek gerekir. HP filtreleme tekniginin dezavantajlarindan birisi serilerin
filtrelenmesi sirasinda yiiksek frekansh giirtiltiileri, konjonktiirel dalgalanmalarin frekans
bandinin diginda birakmasidir. Bu nedenle, HP filtreleme teknigi serinin gevrimsel
bilesenini daha az degerde tahmin eder. Bir bagka dezavantaji ise HP filtreleme teknigi
filtrelenen seride sahte ¢evrimler yaratabilmektedir.

HP filtreleme teknigine yoneltilen en 6nemli elestiri, HP filtreleme tekniginden elde

edilen sonuglarin A diizgiinlestirme parametresinin secilen degerine gore farkliliklar
gostermesidir. Kydland ve Prescott (1990), geyreklik veriler igin, A diizgiinlestirme
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parametresi degerinin 1600 olarak se¢ilmesinin uygun oldugunu ifade etmistir. Hodrick
ve Prescott(1997), sayet A degerinin 4’le ¢arpilip 400 ile 6400 arasinda degerler alirsa,
sonuglarin ¢ok az degistigini ifade etmislerdir.

Literatiirde diizgiinlestirme parametresi degerinin belirlenmesi konusunda bir fikir birligi
bulunmamaktadir. A= 1600 olarak kullanilirsa, Canova (1998: 508)e gore geleneksel
‘band-pass’ filtreleme teknigiyle benzer sonuglar tiretmekte ve aragtirmacilarin ilgisini
ortalama stiresi 4-6 yil olan konjonktiirel dalgalanmalara yoneltmektedir. Gelismis
tilkeler igin secilen siire uygun olarak kabul edilse de, gelismekte olan tlkeler i¢in is
¢evrimi uzunluklarinin daha kisa oldugu belirtilmektedir. Analizde kullanilacak olan
diizgiinlegtirme parametresi degerinin, ortalama c¢evrim uzunluguyla tutarli bir deger
secilmesi gerekmektedir (Canova, 1998: 4).

Ravn ve Uhlig (2002)e gore ceyrek donemlik veri igin A = 1600 olarak belirlemek,
is cevrimlerinin uzunluguna baghdir. Rand ve Tarp (2002) ise Pedersen (2001)den
hareketle 15 gelismekte tilkenin her biri i¢in diizglinlestirme parametresini hesaplamislar
ve diizgiinlestirme parametresinin optimal degerini 5 ila 377 arasinda bulmuslardir. Du
Toit (2008), Giiney Afrika igin diizgiinlestirme parametresi degerini 352 olarak tespit
etmistir. Alp vd. (2012) hem Pedersen (2001) hem de Dermoune vd. (2007)’nin kullandig1
yontemle Tiirkiye igin diizgiinlestirme degerlerini, sirasiyla, 117 ve 14 bulmuslardir.

Bitiin elestirilere ragmen konjonktiirel dalgalanma literatiiriinde, Ozellikle tlke
kiyaslamalarinda, en sik kullanilan filtreleme yontemi HP filtrelemedir. Kaiser ve Maravall
(2001)e gore HP yonteminin genellestirilerek kullanilmas: filtreleme yo6nteminde
homojenlik saglamakta ve filtreleme tekniginin segiminden elde edilen sonuglarda istikrar
saglanacagini iddia etmislerdir.

Bu ¢alisma kapsaminda da Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin istatistiki 6zellikleri
belirlenirken, uluslararasi karsilastirmalarin yapilabilmesi icin, secilen veri setlerine,
diizgiinlestirme parametresi 1600 olarak segilen HP filtreleme teknigi uygulanmis ve
yorumlar bu yonteme gore yapilmistir. Ancak sonuglar1 karsilastirmak icin, Pedersen
(2001) yontemiyle Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalar: icin optimal diizglinlestirme
parametresi de tahmin edilmistir.

Pedersen (2001) tarafindan gelistirilen yontem c¢evrim uzunluklarini dikkate alarak,
spektral analizi kullanan bir tahmin yapmaktadir. Bu yonteme gore veri sayis1 sonlu bir
deger oldugu zaman bitiin filtreler, optimal filtreden sapacaktir. Bu yiizden de secilen
filtrenin bozucu etki yaratacag: diisiincesiyle gelistirilen bir yontemdir. Bunun i¢in bozucu
etkiyi belirleyen bir olgiit gelistirmek ve bu durumu minimize eden diizgiinlestirme
parametresini tahmin etmek gerekir. Pedersen (2001) yonteminin uygulanmasindan
once, konjonktiirel dalgalanmalarinin siire araliklarinin belirlenmesi gerekir. Bu amacgla,
Bry ve Boschan (1971) tarafindan gelistirilen algoritma kullanilmus, is cevrimlerinin siire
araliklar1 tespit edilmis ve Pedersen (2001) yontemiyle diizgiinlestirme parametresi 15
olarak belirlenmistir. Bu degerle se¢ilen makroekonomik serilere HP filtresi uygulanmistir.
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3.2. HP Filtreleme Yontemiyle Elde Edilen Sonuglarin Degerlendirilmesi

Buboliimde farkl filtreleme teknikleri kullanarak Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin
istatistiki 6zellikleri elde edilmeye ¢alisilmigtir. Konjonktiirel dalgalanmalarinin istatistiki
ozelliklerini incelemek icin GSYIH bilesenleri, net ihracat, dis ticaret hadleri, tiiketici
fiyatlar1 endeksi, parasal biiyiikliikler, nominal ve reel efektif doviz kurlar1 ve ozel
sektore verilen kredi degiskenleri segilmistir. Bu degiskenler, gelismekte olan tilkelerin
konjonktiirel dalgalanma ozelliklerini ilk inceleyen Agenor vd. (2000) caligmas: baz
alarak secilmistir. Verilere filtreleme teknigi uygulamadan 6nce veriler Census X-12
yontemiyle mevsimsel etkilerden arindirilmigtir. Mevsimsellikten arindirilan GSYTH,
hane halki tiiketim harcamalari, yatirim harcamalari, hitkiimet harcamalari, tiiketici
fiyatlar1 genel seviyesi, parasal biiytikliikler, paranin dolagim miktari, nominal ve reel d6viz
kuru, zel sektére verilen kredi miktarnin logaritmasi alinmistir. Net ihracatin GSYIH
degerini hesaplarken ihracat ve ithalatin farkinin GSYIH’ya orani esas alinmistir. Istatistiki
ozellikler hesaplanirken reel degiskenler kullanilmistir®. Is cevrimleri momentleri GMM
(Generalised Methods of Moments) yontemiyle elde edilmis ve standart hatalar parantez
icinde rapor edilmigtir.

3.2.1. Oynaklik ve Goreli Oynaklik

GSYIH ve bilegenlerinin oynaklik degerlerine Tablo 2de, segilen makroekonomik
degiskenlerin oynaklik degerlerine Tablo 3’te yer verilmistir. Tirkiye konjonktiirel
dalgalanmalarinin istatistiki ozelliklerini incelerken goze ¢arpan ilk ozellik GSYIH
degiskeninin oynaklik degerinin yiiksek olusudur. GSYIHnin oynaklik degeri, HP
( yontemine gore 3.72 olarak tespit edilmistir. Bu deger gelismis tilkelerin ve yiikselen
piyasa ekonomilerinin ortalama oynaklik degerlerinin, sirasiylal.38 ve 2.60, tizerindedir’.
1998.C1 - 2016.C3 donemi icin GSYIH oynaklig: incelendigi zaman oynaklik degeri yine
yiksektir. Elde edilen sonuglar1 uzun dénemden elde edilen sonuglarla kiyaslarsak, kisa
donemde elde edilen oynaklik degeri uzun dénemde elde edilen degere yakindir.

Geligsmekte olan iilkelerin titketim harcamalarinin oynaklik degeri GSYIH'nin oynaklik
degerine gore yliksektir'. Tiirkiye de gelismekte olan iilke kategorisinde yer aldig1 icin
hane halk: tiiketim harcamalarinin oynaklik degerinin GSYIH oynaklik degerine gore
fazla olmasi beklenir. 1987. C1 - 2016. C3 zaman araliginda her iki degiskenin oynaklik

8-Tiirkiye'nin 1987. C1 - 2016. C3 zaman dilimindeki veriler, reel ve nominal d6viz kuru haricinde, International
Financial Statistics internet sitesinden alinmustir. Reel ve nominal déviz kuru seriler ise Federal Reserve Bank of
ST. Louis (FRED)’ten alinmugtir. 1998. C1 - 2016. C3 dénemi verileriyse TUIK’in internet sitesinden alinmustir.
9-Bu deger Uribe ve Schmitt-Grohe(2017) ¢aligmasindan alinmistir. Uribe ve Schmitt-Grohe (2017)de gelismis
tilkeler grubunu su tlkeler dahil edilmistir: Amerika Birlesik Devletleri, Avustralya, Avusturya, Belgika, Birlesik
Krallik, Kanada, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, Hong Kong, Italya, Japonya, Hollanda, Norveg, Isve¢
ve Isvigre. Yiikselen piyasa ekonomileri grubuna ise su iilkeler dahil edilmistir: Arjantin, Giiney Afrika, Giiney
Kore, Ispanya, Israil, Meksika, Peru, Portekiz, Tiirkiye, Uruguay ve Yeni Zelanda. Ulkelerin ortalama GSYIH
oynaklik degeri 1980.C1-2012.C4 zaman aralig1 i¢in HP ( yontemiyle elde edilmistir.

10-Gelismekte olan iilkelerin tiiketim harcamalarinin oynaklik degeri 2.60; GSYIH’nin oynaklik degeri 3.43’tlir
(Uribe ve Schmitt-Grohe, 2017: 29).
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degerlerini inceledigimiz zaman bu beklenti dogrulanmaktadir. HP (filtreleme yontemiyle
de ayn1 sonug elde edilmis ancak tiiketim oynakliginin % 12 daha fazla oldugu tespit
edilmistir.

Tablo 4’te GSYIH bilesenlerinin géreli oynaklik; Tablo 5te segilen makroekonomik
degiskenlerin goreli oynaklik degerlerine yer verilmistir. HP ( filtreleme yontemine gore
de goreli oynaklik degeri 1'den yiiksek ve 1.12 degerine sahiptir. Goreli oynaklik degerinin
birden biiyiik olmasi titketim oynakliginin ¢ikti oynakligindan daha fazla oldugunu
gostermektedir. Uribe ve Schmitt-Grohe (2017)de tiiketimin goreli oynaklik degeri
gelismis tlkeler i¢in 0.85; ytikselen piyasa ekonomileri igin 1.32 olarak bulunmustur.
Tiirkiyenin goreli oynaklik degeri yiikselen piyasa ekonomilerinin ortalama goreli
oynaklik degerinden daha digiiktiir. Bu durum, Tiirkiye'nin titketim oynaklik degerinin
diger yiikselen piyasa ekonomilerinin ortalama tiiketim oynaklik degerinden digiik
olmasindan dolay1 degil, gelir oynakliginin diger iilkelerin oynaklik degerine gore agir1
yiiksek olmasi nedeniyledir.

Tiirkiye'nin titketim oynakliginin yiiksek olmasi siirekli gelir hipoteziyle gelismektedir.
Tiiketim oynakliginin fazla olmasinin temel nedeni, incelenen tiiketim harcamalarinin
dayanakli tiiketim mallar1 harcamalarini da igermesidir. Dayanakli tiiketim mallar1
harcamasinin asir1 oynak yapisi, dogrudan titketim harcamasi olmasindan ziyade
hane halklarinin sermayeye yatirim yapma ozelligi sergilediginden dolay: tiiketimin
harcamalarinin istikrarlastirilmasiyla uyumsuzdur (Uribe ve Schmitt-Grohe, 2017).
Titketim oynakliginin fazla olmasinin bir bagka nedeniyse finansal piyasalarinin yeterince
gelismemis olmasidir (Ozbilgin, 2009). Ayrica Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerin
biiyitk digsal ve politika hatlarindan kaynakli i¢sel soklara maruz kalmas: da etkilidir
(Loayaza vd., 2007).

Dabha istikrarli ve kisa zaman aralig1 olan 1998. C1 - 2016. C3 dénem incelendigi zaman
uzun doénemli verilerden elde edilen sonuglara gore farkliliklar gézlenmektedir. Bu
zaman araliginda titketim oynakligiyla ¢ikti oynakliginin birbirine yakin degeler aldig
goriilmektedir. Eski verilerden olusan 1998. C1 - 2016. C3 doénemi i¢in goreli tiketim
oynaklig1 1.06; yeni seriye gore ise 1.00 degeri hesaplanmistir. Her iki deger arasinda
¢ok fazla bir fark yoktur ve bu durum, titketim oynakliginin yeni serilerde eski seriye
nazaran daha distik tespit edilmesinden kaynaklanmaktadir. Yeni seriden elde edilen
goreli oynaklik degerine gore Tiirkiye, gelismekte olan {ilkelerin titketim oynakliginin
gelir oynakligindan fazla olma 6zelliginden uzaklagtigini gostermektedir.

Literatiirde gelismekte olan tilkelerin reel GSYIH degiskenleri arasinda oynaklig1 en fazla
olan degisken yatirim harcamalar1 olarak bulunmaktadir. 1987. C1 - 2016. C3 zaman
araliginda yatirnm harcamalariin oynaklig: farkls filtreleme tekniklerinden elde edilen
sonuglara gore ¢ikt1 oynakliginin 2 ila 3 kat1 arasinda daha fazla degerdedir ve bu sonuglar
literatiirle paralellik gostermektedir. Daha istikrarli ve kisa zaman aralig1 olan 1998. C1
- 2016. C3 zincirlenmis verilerin farkli filtreleme yontemleriyle elde edilen oynaklik
degerlerinin uzun dénemli verilerden elde edilen degerlere yakin ¢iktig goriilmektedir.
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Tgili literatiirde gelismis tilkelerle ilgili bir bagka ortak sonug da hiikitmet harcamalarinin
oynaklik degerinin ¢ikt1 oynaklik degerinden fazla olmasidir. 1987. C1 - 2016. C3 zaman
araliginda hiikiimet harcamalarin oynaklik degeri ¢ikt1 degerlerinden yaklasik 2 kat daha
fazladir. Ancak kisa zaman aralig1 olan 1998. C1 - 2016. C3 donemindeki zincirlenmis
veriler incelendiginde hiikiimet harcamalar1 oynakligi uzun donemli verilerden elde
edilen hiikiimet harcamalar1 oynakligina gore daha azdir. Kisa dénemdeki hiikiimet
harcamalarindaki oynaklik uzun doneme goére daha istikrarl bir yapidadir.

Hilkiimet harcamalar1 oynaklik degerleri yeni ve eski veri setine gore farklilik
gostermektedir. Eski veri setine gore hitkiimet harcamalari oynakligi 4.25, yeni
zincirlenmis veri setine gore ise 3.19dur. Bu durum sadece HP (filtreleme yontemi i¢in
degil diger filtreleme yontemleri icin de gecerlidir. Ancak her iki veri setine gore de kisa
donemde hiitkiimet harcamalar1 oynaklik degeri uzun dénemdeki oynaklik degerine gore
daha azdir ve daha istikrarl bir yapidadir.

1987. C1 - 2016. C3 zaman araliginda dis ticaret verilerine gére hem ihracat hem de
ithalat degiskenlerinin oynaklik degerleri ¢ikt: oynaklik degerlerine kiyasla 2 ila 3 kat
daha fazladir. Net ihracatin goreli oynaklik degeri ise 2.21dir ve bu deger, gelismekte olan
tilkelerin net ihracat degiskeninin ortalama goreli oynaklik degeri olan 1.95’ten fazladir
(Uribe ve Schmitt-Grohe, 2017)). Tiirkiye'nin net ihracatinin goreli oynaklik degeri kisa
doénemde ise daha istikrarli bir yapidadir. 1998.C1-2016.C3 zaman araliginda net ihracatin
goreli oynaklik degeri 1.90 civarindadir ve uzun doneme gore daha diisiik bir oynaklik
degerine sahiptir.

Dis ticaret haddi degiskenin oynaklik degeri 1987. C1 - 2016. C3 zaman araliginda 4.27
degerine sahiptir ve oynak bir yapidadir. Buna karsin kisa donemli veri setinde, dis ticaret
haddinin oynak yapis1 azalmakta ve oynaklik degeri 2.86’ya diismektedir.

Dis ticaret degiskenleri kapsaminda degerlendirilecek diger degiskenler kurlardir.
Nominal ve reel efektif doviz kurlar1 kisa donemde uzun doneme gore daha istikrarh
bir yap: sergilememektedir. Uzun dénemli veri setinde nominal efektif déviz kurunun
oynaklik degeri 8.86, kisa donemli veri setinde ise 9.66; reel efektif doviz kuru oynaklik
degeri ise sirasiyla 6.48 ve 6.97 olmaktadir. Her ne kadar kisa dénemde déviz kurlarinin
oynaklik degeri azalmamis olsa da, Tirkiyenin bu oynaklik degeri gelismekte olan
iilkelerin ortalama degerinden ¢ok farkli degildir. Male (2010b), gelismekte olan tilkelerin
nominal efektif oynaklik degerini 9.3, reel efektif doviz kurunun ortalama oynaklik
degerini ise 7.3 bulmustur. Bu degerler Tiirkiyenin degerlerine yakindur.

Kurlardaki oynakligin azalmamasi durumu fiyatlar genel seviyesi i¢in de gecerlidir.
Uzun donemli veri setinde oynaklik degeri 4.18, kisa donemli veri setinde ise 4.85%¢
yiikselmektedir. Tiiketici fiyatlar1 genel seviyesinin goreli oynaklik degeri incelendigi

zaman her iki veri setinde de ¢ikt1 oynakligina gore daha fazladur.

M1, M2 ve M3 para arz1 degiskenlerinin de oynaklik degerleri de kisa donemde uzun
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doneme nazaran daha yiiksektir. Paranin dolasim miktarinin oynakligi ise uzun dénemde,
kisa déneme kiyasla, daha fazladir. Buna ek olarak, bu degiskenlerin oynaklig1 ¢ikt:
oynakligindan, her iki veri setinde, daha fazladir.

Incelenen bir diger degisken reel faizdir. Reel faiz Merkez Bankasr'nin gecelik borg verme
oranidir. Neumeyer ve Perri (2005)’ye gore reel faiz oynaklig: gelismekte olan tilkelerde
gelismis tlkelere gore daha fazladir. Bu durum Tiirkiye reel faizleri icin de gegerlidir.
1990’1 yillardaki asir1 oynak ekonomik yapi, istikrarsiz politikalar ve yaganan krizler
nedeniyle, reel faiz uzun donemli veri setinde asir1 oynaktir. Uzun zaman dilimine gore
daha istikrarli olan 1998.C1 - 2016. C3 doneminde reel faiz oynaklig1 da azalmistir.

Segilen makroekonomik degiskenler arasinda incelenecek son degisken 6zel sektore verilen
kredi miktaridir. Agenor vd. (2000)'ne gore gelismekte olan iilkelerde finansal piyasalar
¢ok gelismedigi icin 6zel sektor kredileri ekonomik aktivite i¢in 6nem arz etmektedir. Bu
nedenle Tiirkiyede 6zel sektore verilen kredilerin oynaklik ve goreli oynaklik degerleri de
incelenmistir. Uzun dénemli veri setinde 6zel sektor oynakligr 12.90; kisa donemli veri
setinde ise oynaklik ¢ok az azalmakta ve 11.84 olmaktadir. Ozel sektére verilen kredilerin
goreli oynaklik degerleri uzun dénemde 3.47; kisa dénemde ise 3.25 olmaktadir. Bu
rakamlar gelismekte olan tilkelerin degerlerinden olduk¢a fazladir. Male (2010b)e gore
gelismekte olan iilkelerde 6zel sektére verilen kredilerin oynaklig: 8.7; goreli oynakligi ise
1.7dir. Tirkiye, 6zel sektore verilen kredilerin oynaklik degeriyle, diger gelismekte olan
tilkelerden ayrilmaktadr.

3.2.2. GSYIH ile Korelasyon Degeri

Secilen y, gibi bir serinin, iilkelerin reel GSYIH ile birlikte hareketlerinin derecesini
belirleyebilmek icin korelasyon katsayisina (p(j), j € {0, + 1, + 2, + 3,...} ) ihtiyag
duyulmaktadir. Bu korelasyon degerleri, ve reel GSYIH serilerinin, aymi filtreleme
tekniginden elde edilen, duragan kisimlarindan elde edilmistir. Bu analizden sonra
korelasyon katsayisini pozitif, sifir veya negatif olmasina gore vy, serisi, i gevrimleriyle
birlikte ayn1 yonde, is ¢evrimleriyle ilgisiz ve is ¢evrimleriyle ters yonde hareket ediyor
seklinde degerlendirilir.

Tablo 6da, GSYIH bilesenlerinin GSYIH ile korelasyon degerlerine; Tablo 7de, segilen
makroekonomik degiskenlerin GSYIH ile korelasyon degerlerine yer verilmektedir.
Sonuglara gore tiiketim ve yatirnm harcamalar: is ¢evrimleriyle ayni yonde hareket
etmektedir. Korelasyon degerleri incelendiginde, tiikketim ve yatirim harcamalar1 ve
GSYIH arasindaki korelasyon degerleri hem kisa donemde hem de uzun dénemde pozitif
ve yliksektir. Dolayisiyla, titketim ve yatirim harcamalar1 konjonktiir dalgalanmalariyla
ayni yonde hareket etmektedir. Tiiketim ve yatirim harcamalari-GYIH arasindaki
korelasyon degeri, 1998. C1 - 2016. C3 zincirlenmis verilerde uzun déneme goére daha
fazla cikmaktadir.

Hiikiimet harcamalari-GSYIH arasindaki korelasyon zaman araliklarina gére degisiklik
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gostermektedir. 1987.C1-2016.C3 zaman araliginda hiikiimet harcamalari-GSYIH arasinda
pozitif ve anlamli bir iliski vardir. Hitkiimet harcamalar1 da konjonktiir dalgalanmalariyla
ayn1 yonde hareket etmektedir. Ancak 1998.C1-2016.C3 zaman dilimindeyse kullanilan
filtreleme yontemine gore sonuglar degisiklik gosterse de genel olarak, uzun donemdeki
hiikiimet harcamalar1 ve GSYIH arasindaki giiclii iligkinin azaldig1 soylenebilir.

Thracat-GSYIH arasinda, uzun dénemde, pozitif ancak istatistiki olarak anlamsiz bir
iligkisi vardir. Bu durumun tek istisnasit HP ( A=15 )yontemiyle elde edilen sonugtur. Bu
sonuca gore aradaki iligki negatif ve istatistiki olarak anlamizdir. Zincirlenmis verilerle
ihracat-GSYIH arasindaki iliski, farkli filtreleme yontemleriyle incelendigi zaman
korelasyon degerleri yiiksek ve bu degerler istatistiki olarak anlamlidir. Ithalat-GSYIH
korelasyon degerleri uzun dénemde, kullanilan tiim filtreleme yontemlerine gore yiitksek
ve istatistiki olarak anlamli degerlere sahiptir. Kisa dénemde de ithalat-GSYTH arasindaki
iliski, uzun donemde gozlemlenen iliskiye gore daha yiiksektir.

Literatiirde, gelismekte olan iilkelerde net ihracat degiskeniyle GSYIH arasinda negatif bir
iliski bulunmaktadir. Bu durum Tiirkiye i¢in de hem uzun dénem de hem de kisa dénemde
gegerlidir. 1987. C1 - 2016. C3 zaman araliginda net ihracatin GSYIH’ya oraniyla GSYIH
arasinda negatif ancak istatistiki olarak anlamli bir iliski vardir. Kisa zaman aralig1 olan
1998. C1 - 2016. C3 zaman araliginda da negatif ancak istatistiki olarak anlaml bir iliski
bulunmaktadir. Yeni ve eski seri arasinda farkli degerler elde edilse de aradaki negatif ve
istatistiki olarak anlamli korelasyon degeri degismemektedir.

Dis ticaret haddi ve ikt arasindaki iliski gelismis ve gelismekte olan tilkelerde farkli
ozellikler sergilemektedir. Gelismekte olan iilkelerde dis ticaret hadleri konjonktiirel
dalgalanmalarla ters yonde hareket ederken, gelismekte olan tlkelerde konjonktiirel
dalgalanmalarla ayni yonde hareket etmektedir (Agenor vd., 2000) ve (Rand ve Tarp,
2002). Agenor vd. (2000) ne gore orta gelirli tilkelerin herhangi bir malin diinya fiyatlarini
etkileme giicii olmadig: i¢in dis ticaret haddi ve is ¢evrimi arasinda pozitif bir iliski
bulunmaktadir. Agenor vd. (2000) gelismekte olan tilkelerdeki pozitif iliskinin, diinya
fiyatlarindaki artigla birlikte gelismis tilkelerin gelismekte olan tilkelerin ihra¢ mallarina
olan talebiyle es anli olarak artmasi nedeniyle olusabilecegini ifade etmistir. Tiirkiye'nin,
1987.C1-2016.C3 zaman araliginda, dis ticaret haddiyle ¢ikti arasinda pozitif ancak
istatistiki acidan anlamsiz bir iligki bulunmakta ve iligkinin isareti literatiirdeki caligmalarla
paralellik gostermektedir. Kisa donemli veri setinde ise aradaki iligki negatif olmakta ama
istatistiki olarak anlamsiz olma 6zelligi devam etmektedir.

Doviz kurlaryla is cevrimi arasindaki iligkiyi incelemek i¢in nominal ve reel d6viz kuruyla
¢ikt1 arasindaki korelasyon degerleri incelenmistir. 1987.C1 — 2016. C3 arasinda her iki
doviz kuruyla cikt1 arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iliski bulunmaktayken,
bu iligki 1998. C1-2016.C3 arasinda degismis ve negatife donmiistiir. Her iki degiskenle
¢ikt1 arasindaki istatistiki olarak anlamli bir iligki olsa da, uzun donemli veri setindeki gibi
giiclii bir iligki bulunmamaktadir.
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Tiiketici fiyatlar1 genel seviyesiyle GSYIH arasindaki iliski incelendigi zaman diger
gelismekte olan iilkelerde oldugu' gibi Tiirkiyede de fiyatlar ve GSYIH arasinda negatif bir
iligki gozlenmektedir. Bu durum her iki veri setiigin gecerlidir. Parasal degiskenlerle GSYIH
arasindaki iliskinin anlagilabilmesi igin M1, M2 ve M3 tanimli para degiskeniyle GSYIH
arasindaki iliski incelenecektir. Ayrica paranin dolasim miktariyla is ¢evrimi arasindaki
iligki de analiz edilecektir. Parasal bityiikliiklerle ¢ikt1 arasinda pozitif ve istatistiki acidan
anlamli bir iliski vardir. Ancak M1 ve M3 taniml parasal bityiikliiklerle ¢ikt: arasinda, M2
taniml parasal bityiikliikle ¢ikt1 arasindaki iliskiden daha giigli bir iliski bulunmaktadur.
Paranin dolagim miktariyla ¢ikt1 arasinda da pozitif ancak istatistiki agidan anlamsiz bir
iligki bulunmaktadir. Kisa donemde parasal bityiikliiklerle ¢ikt1 arasinda, uzun donemde
oldugu gibi, pozitif ve istatistiki agidan anlamli bir iligki bulunmaktadir. Paranin dolagim
miktariyla ¢ikti arasindaki korelasyon degeri daha azalmis ve istatistiki agidan anlamsizdur.

Para politikasinin is ¢evrimleri tizerindeki etkisini degerlendirebilecegimiz bir baska
degisken de reel faizdir. Ilgili literatiirde gelismekte olan iilkelerin konjonktiirel
dalgalanmalariyla reel faiz arasindaki iliskinin negatif oldugu yoniinde bir fikir birligi
bulunmaktadir. Caligmamizda elde edilen sonuglara gore hem kisa hem de uzun donemde
reel faizle is ¢evrimi arasinda negatif ve istatistiki olarak anlaml bir iligki bulunmustur ve
bu sonuglar literatiirle paralellik gostermektedir.

Agenor vd. (2000) ve Rand ve Tarp (2002)a gore gelismekte olan tilkelerde is cevrimiyle
oOzel sektore verilen kredi arasinda 6nemli bir iliski bulunmaktadir. Bu sonuglarla paralel bir
sonucu Alp vd. (2012), Tirkiye'nin is gevrimlerini inceledikleri ¢alismada, bulmuslardur.
Caligmamizda da 6zel sektore verilen krediyle ¢ikt: arasinda pozitif ve istatistiki agidan
anlamli bir iliski bulunmustur. Bu sonug her iki veri seti i¢in gecerlidir.

3.2.3. Yapiskanlhik

Literatiirde gelismekte olan {ilkelerin is ¢evrimlerine iliskin énemli bulgulardan birisi
de ¢ikt1 yapiskanlhiginin yiiksek olmasidir. Bu ¢alisma kapsaminda da Tiirkiye'nin secilen
makroekonomik degiskenlerinin yapiskanlik durumunun incelenmesi igin serilerin
otokorelasyon degerleri hesaplanmistir ve sonuglara Tablo 8de yer verilmistir.

GSYIH ve bilesenlerinin yapiskanlik degerleri incelendiginde GSYIH otokorelasyonun ilk
gecikme degerinin yiiksek oldugu gozlenmektedir. Yapiskanlik degerleri, gecikme sayisi
arttik¢a, sifira yaklasmaktadir. 1998. C1 - 2016. C3 donemindeki yapigskanlik durumu,
1987. C1 - 2016. C3 donemindeki yapiskanlik durumuyla benzerlik gostermektedir. Hane
halk: tiiketim harcamalarinin otokorealsyon degerleri ise ¢ikti degiskenin otokorelasyon
degerleriyle paralel sonuglar gostermektedir. HP (A=1600) yontemiyle ilk gecikme degeri
yitksek ancak dordiinci gecikme de sifira yaklagmaktadir. Yatirnm harcamalarinin
otokorelasyon degerlerinin her iki déonemde de ilk gecikme degerlerinin yiiksek oldugu
gozlenmektedir. Bu sonuglara ek olarak, hitkiimet harcamalarinin otokorelasyonlarinin

11-Gelismekte olan {ilkelerde fiyatlar ve GSYIH arasinda negatif iligski olduguna dair genelleme Agenor vd
(2000) ve Rand ve Tarp (2002) ¢aligmalar: baz alinarak yapilmugtir.
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ilk gecikme degerlerinin yiiksek oldugu gozlenmektedir.

Dis ticaret degiskenin GSYIH'’ya oraninin otokorelasyon degerlerine gore ilk otokorelasyon
degerleri, ¢ikt1 degerlerinin ilk otokorelasyon degerlerine benzer bir sekilde, yiiksek
cikmaktadir. Cikti otokorelasyon degerlerinin aksine dis ticaretin GSYIH’ya oraninin
otokorelasyon degerleri, dordiincii gecikmede de yiiksek bir deger almaktadir. Bu durum,
dis ticaretin yapiskanlik ozelliginin ciktiya gore daha fazla oldugunu gostermektedir.
Thracat ve ithalat degiskenleri de net ihracata benzer ézellikler sergilemektedir. Thracatin
kisa donemdeki yapigkanlik degerleri ise uzun déneme gore azalmigtir. Ayrica dig ticaret
hadlerinin de otokorelasyonlarinin ilk degeri digerlerine gore yiiksektir. Gecikme sayisi
arttik¢a yapigskanlik degerleri azalmaktadir. Kisa donemde ise ilk iki gecikme sayis1, uzun
donemli verinin ilk iki gecikmesine gore yiiksek ¢ikmaktadir.

Doviz kurlarinin otokorelasyonlarinin ilk gecikme degerleri diger degiskenlere oranla
daha azdir. Nominal efektif doviz kurunun degeri iiglincii gecikmede sifir olmakta ancak
reel efektif doviz kurunun yapigkanlik 6zelligi gecikme sayilar arttik¢a azalmamaktadir.
Reel efektif doviz kurunun yapiskanlik 6zelligi devamlilik gostermektedir. Yapigkanlik
ozelliginin devam ettigi bir diger degisken ise tiiketici fiyatlar1 genel seviyesidir. Tiiketici
fiyatlar1 genel seviyesinin ilk gecikme degeri de yiiksektir ve gecikme sayisi arttikga
yapiskanlik degeri hizla azalmamaktadir. Diger parasal degiskenlerin yapiskanlik
degerleri, tiiketici fiyatlar: genel seviyesinin aksine daha hizli azalmaktadr.

Gelismekte olan iilkeler icin 6nemli bir degisken olan 6zel sektore verilen kredinin
yapiskanlik degerinin ilk gecikmesi yiiksek bir degerdedir. Reel efektif déviz kuru ve
fiyatlar genel seviyesinde oldugu gibi gecikme saysi arttik¢a, degeri azalmamaktadir. Kisa
doénemli serideki otokorelason degerleri, uzun dénemli serideki degerlere gore yiiksektir.
Kisa donemli seride de ilk gecikme degeri yiiksektir ve gecikme sayist arttik¢a deger
azalmamaktadir.

4.SONUC

Bu ¢alismada Tiirkiye konjonktiir dalgalanmalarinin karakteristik ve istatistiki 6zellikleri
1987.C1-2016.C3 zaman araliginda incelenmistir. Caliyma kapsaminda ilk olarak,
konjonktiir dalgalanmalarmimn doniéim noktalar: tespit edilmis, daralma ve genisleme
donemleri belirlendikten sonra daralma ve genisleme dénemlerinin ortalama siireleri ve
genlik degerleri hesaplanmustir. Ayrica Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin klasik
¢evrim tanimina gore elde edilen istatistiki Ozelliklerine ek olarak, biiyime ¢evrimi
tanimina gore elde edilen istatistiki degerlerine de yer verilmistir. Bu kapsamda GSYIH
bilesenlerinin, tiiketici fiyatlar1 endeksi, doviz kurlari, parasal degiskenler ve 6zel sektore
verilen kredi miktarinin oynaklik, goreli oynaklik, yapiskanlik ve ¢iktiyla olan korelasyon
degerleri hesaplanmigtir.
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Calismada Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin 1998-2016 zaman diliminde daralma
donemlerinin siiresi, 1987-2016 zaman araligindaki daralma dénemlerinin siiresine gore
daha azdir. Genisleme dénemlerinin siiresiyse 1998-2016 zaman diliminde daha fazladur.
1998-2016 donemi genlik degeriyle 1987-2016 donemindeki genlik degeri karsilastirildig:
zaman, 1998-2016 doneminde Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalar1 hem daralma hem
de genisleme donemlerinde daha biiyiik genlik degerleri tespit edilmistir. Konjonktiirel
dalgalanmalarda genisleme (daralma) donemlerinde toplam refah kazancimi (toplam
refah kaybini) gosteren birikim degerleri incelendiginde 1998-2016 dénemde 1987-
2016 doneme gore daralma fazlarindaki refah kaybinda ve genisleme fazlarindaki refah
kazancinda bir artis gozlenmektedir.

Yukarida siralanan 6zelliklere ek olarak, GSYIH nin agir1 oynak degerlere sahip olmasi,
titketim harcamalar1 oynakliginin GSYIH oynakligindan daha fazla olmasi, net ihracat
degiskeninin is ¢evrimleriyle karsit degerlere sahip olmasi Tiirkiye konjonktiirel
dalgalanmalarinin belirgin 6zellikleri arasindadir. Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalarinin
bu ozellikleri gelismis iilkelerin konjonktiirel dalgalanma 6zelliklerinden farkliliklar,
gelismekte olan ilkelerin  konjonktiirel dalgalanma 6zellikleriyle benzerlikler
gostermektedir. Tiirkiyenin GSYIH nin asiri oynak olmasi 6zelligi ise birgok gelismekte olan
tilkenin ¢ikt1 oynakligindan da fazladir. Tiirkiye bu 6zelligiyle gelismekte olan {ilkelerden
de ayrilmaktadir. Ayrica parasal degerlerle Tiirkiye'nin konjonktiirel dalgalanmalari
tizerinde 6nemli bir etkisi bulunmaktadir. Tiirkiye konjonktiirel dalgalanmalar: tizerinde
onemli bir etkiye sahip olan bir baska degisken de 6zel sektore verilen kredi miktaridir.
Ozel sektére verilen kredi miktarin oynakligi, ¢ikti oynakligina gore yiiksektir ve
konjonktiirel dalgalanmalariyla pozitif yonlii bir iliskiye sahiptir. Son olarak, 1998 sonras1
dénemde makroekonomik degiskenlerin oynaklik degerlerinin, 1987-2016 arasi degerlere
gore azaldig1 tespit edilmistir.
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Tablo 1. Segilen Veri Setlerine Gore Tiirkiye Is Cevrimi Ozelliklerinin Ortalama

Degerleri
1987.C1-2016.C3 | 1998.C1-2016.C3 | 1998.C1-2016.C3
Zincirlenmis Veri
Ortalama Siire (Ceyrek Donem)
TD (Daralma) 4.20 4.00 4.00
DT (Genisleme) 16.80 17.33 17.33
Ortalama Genlik (%)
TD (Daralma) -10.71 -12.53 -12.49
DT (Genisleme) 32.87 33.68 33.36
Birikim (%)
TD (Daralma) -33.60 -40.94 -41.51
DT (Genisleme) 328.90 371.64 367.49
Tablo 2. Tiirkiye'nin GSYIH ve Bilesenlerinin Oynaklik Degerleri
1987.Q1-2016.Q3 | 1998.Q1-2016.Q3 1;113;?::\23
IFS Verileri IFS Verileri .
riler
Gayri Safi Yurt ici Hasila
Hodrick-Prescott 2.12 1.73 1.73
(A=15) (0.21) (0.23) (0.24)
Hodrick-Prescott 3.72 3.65 3.62
(\=1600) (0.35) (0.45) (0.45)
3.38 3.61 3.60
Baxter-King (0.35) (0.46) (0.46)
Logaritmik Birinci Fark 305 240 238
(0.34) (0.26) (0.30)
Hane Halki Tiiketimi
Hodrick-Prescott 2.58 1.91 1.72
(A=15) (0.27) (0.22) (0.15)
Hodrick-Prescott 417 3.85 3.62
(\=1600) (0.35) (0.46) (0.44)
. 3.56 3.83 3.73
Baxter-King (0.38) (0.45) (0.42)
Logaritmik Birinci Fark (32471) ((2)2:) ((2);2)
Yatirim Harcamalari
Hodrick-Prescott 5.20 498 5.21
(\=15) (0.50) (0.65) (0.84)
Hodrick-Prescott 1043 11.04 11.54
(\=1600) (0.99) (1.30) (1.59)
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Baxter-Kin 10.29 11.12 11.86
8 (0.99) (1.24) (1.50)
7.00 6.65 6.
Logaritmik Birinci Fark >7
(0.71) 0.77) (0.94)
ihracat
Hodrick-Prescott 5.00 4.56 342
(\=15) (0.39) (0.42) (0.34)
Hodrick-Prescott 9.32 7.37 5.43
(A=1600) (0.79) (0.66) (0.56)
8.04 5.80 3.92
Baxter-Ki
axterhing (0.80) (0.60) (0.55)
. .34 4.
Logaritmik Birinci Fark 695 63 20
(0.50) (0.54) (0.50)

Not:Serilere filtreleme yoOntemleri uygulanmadan once seriler mevsimsellikten
arimndirilmistir. Mevsimsellikten arindirilan serilerin logaritmasi alinmig ve daha sonra
farkl: filtreleme yontemleriyle serilerin ¢evrimsel bilesenleri elde edilmistir. Logaritmik
birinci fark yontemi igin filtreleme yontemi uygulanmayan seriler kullanilmisti. GMM
yontemiyle elde edilen standart hatalar parantez igerisinde belirtilmistir.
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Tablo 2-Devam

ithalat

Hodrick-Prescott 5.45 4.98 5.04

(\=15) (0.44) (0.50) 0.77)

Hodrick-Prescott 10.77 8.92 9.60

(A\=1600) (1.36) (1.14) (1.47)
10.75 8.48 9.82

Baxter-Ki

axter-fing (1.50) (1.44) (1.45)
7.57 6.65 6.51

L itmik Birinci Fark

ogaritmik Birinci Far 071) (0.62) (0.90)

Net ihracat/GSYIH

Hodrick-Prescott 1.30 1.13 1.08

(A=15) (0.14) (0.14) (0.11)

Hodrick-Prescott 2.21 1.95 1.88

(A=1600) (0.22) (0.26) (0.23)
2.19 1.86 1.86

B -Ki

axter-Ring (0.23) 0.27) (0.23)
1.71 1.46 1.40

L itmik Birinci Fark

ogaritmik Birinci Far’ 0.17) 0.17) (0.15)

Hiikiimet Harcamalar1

Hodrick-Prescott 5.03 3.13 2.65

(\=15) (0.53) (0.25) (0.25)

Hodrick-Prescott 7.37 4.25 3.19

(\=1600) (0.89) (0.33) (0.27)
5.66 2.50 2.08

Baxter-Ki

axter-fing (0.92) (0.27) (0.20)
7.71 5.11 4.26

L itmik Birinci Fark

ogaritmik Birinci Far 0.83) (0.39) 0.41)

Not:Serilere filtreleme yontemleri uygulanmadan once seriler mevsimsellikten
arindirilmigtir. Mevsimsellikten arindirilan serilerin logaritmasi alinmig ve daha sonra
farkl: filtreleme yontemleriyle serilerin ¢evrimsel bilesenleri elde edilmistir. Logaritmik
birinci fark yontemi igin filtreleme yontemi uygulanmayan seriler kullanilmistir. GMM
yontemiyle elde edilen standart hatalar parantez ierisinde belirtilmistir.
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Tablo 3. Segilen Makroekonomik Degiskenlerin Oynaklik Degerleri

1987.Q1-2016.Q3 IFS 1998.Q1-2016.Q3
Verileri Zincirlenmis Veriler
Dis Ticaret Haddi
Hodrick-Prescott 2.45 1.58
(\=15) (0.29) (0.20)
Hodrick-Prescott 427 2.86
(A=1600) (0.46) (0.32)
. 3.18 2.26
Baxter-King (0.40) (0.23)
T e 4.16 1.97
Logaritmik Birinci Fark (0.52) (0.23)
Tiiketici Fiyatlar1 Genel Seviyesi
Hodrick-Prescott 2.01 1.49
(\=15) (0.36) (0.40)
Hodrick-Prescott 4.18 4.85
(A\=1600) (0.65) (0.96)
. 5.69 5.24
Baxter-King (0.88) (1.05)
T T s 6.27 4.28
Logaritmik Birinci Fark (0.51) (0.70)
M1 (Reel)
Hodrick-Prescott 5.95 5.21
(A\=15) (0.82) (1.12)
Hodrick-Prescott 10.20 11.69
(A\=1600) (1.47) (1.61)
10.40 10.66
Baxter-King (1.47) (2.27)
Logaritmik Birinci Fark 8.69 7.63
(1.39) (1.87)
M2 (Reel)
Hodrick-Prescott 5.27 491
(A=15) (0.88) (1.21)
Hodrick-Prescott 9.89 11.00
(\=1600) (1.36) (1.78)
. 9.94 11.30
Baxter-King (1.39) (2.05)
Logaritmik Birinci Fark 747 709
(1.53) (2.06)
M3 (Reel)
Hodrick-Prescott 5.13 4.93
(\=15) (0.90) (1.28)
Hodrick-Prescott 9.78 10.85
(A=1600) (1.43) (1.89)
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. 9.87 11.34
Baxter-King (1.45) (2.13)
7.28 7.16

Logaritmik Birinci Fark (156) (2.19)

Not:Serilere filtreleme yontemleri uygulanmadan once seriler mevsimsellikten
armdirilmigtir. Mevsimsellikten arindirilan serilerin logaritmasi alinmig ve daha sonra
farkl: filtreleme yontemleriyle serilerin ¢evrimsel bilesenleri elde edilmistir. Logaritmik
birinci fark yontemi igin filtreleme yontemi uygulanmayan seriler kullanilmisti. GMM
yontemiyle elde edilen standart hatalar parantez igerisinde belirtilmistir.

Tablo 3 - Devam

1987.Q1-2016.Q3 IFS 1998.Q1-2016.Q3
Verileri Zincirlenmis Veriler
Para Dolagim Miktar1 (M3)
Hodrick-Prescott 7.96 5.35
(\=15) (1.58) (1.05)
Hodrick-Prescott 12.44 11.69
(A\=1600) (1.83) (1.61)
, 12.20 10.61
Baxter-King (1.62) (1.76)
e T s 11.23 7.81
Logaritmik Birinci Fark (2.53) (1.61)
Reel Faiz
Hodrick-Prescott 111.11 0.55
(A=15) (23.83) (0.18)
Hodrick-Prescott 186.09 0.74
(A\=1600) (45.55) (0.20)
66.27 0.28
Baxter-King (20.80) (0.08)
e Tyre e 159.47 0.85
Logaritmik Birinci Fark (36.99) (0.26)
Nominal Efektif Déviz Kuru*
Hodrick-Prescott 5.90 6.34
(\=15) (1.06) (1.17)
Hodrick-Prescott 8.86 9.66
(A=1600) (1.51) (1.63)
X 8.85 9.35
Baxter-King (1.54) (1.58)
Logaritmik Birinci Fark 327 1033
(0.42) (2.02)
Reel Efektif Doviz Kuru*
Hodrick-Prescott 4.89 5.20
(A=15) (0.69) (0.77)
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Hodrick-Prescott 6.48 6.97
(\=1600) (0.93) (1.01)
5.69 5.97
Baxter-Ki
axter-ing 0.77) (0.94)
7.00 6.80
Logaritmik Birinci Fark
(0.71) (1.18)
Ozel Sektor Kredi
Hodrick-Prescott 4.85 3.59
(A=15) (0.59) (0.47)
Hodrick-Prescott 12.90 11.84
(\=1600) (1.70) (2.10)
Baxter-Kin 13.41 12.82
& (1.87) (2.39)
7.25 6.05
Logaritmik Birinci Fark (0.93) (0.87)

Not:Serilere filtreleme yontemleri uygulanmadan once seriler mevsimsellikten
armdirilmigtir. Mevsimsellikten arindirilan serilerin logaritmasi alinmig ve daha sonra
farkl: filtreleme yontemleriyle serilerin ¢evrimsel bilesenleri elde edilmistir. Logaritmik
birinci fark yontemi igin filtreleme yontemi uygulanmayan seriler kullanilmisti. GMM
yontemiyle elde edilen standart hatalar parantez igerisinde belirtilmistir.

*Nominal ve reel efektif déviz kuru, veri kisiti nedeniyle, 1994.C1-2016.C3 zaman
diliminde incelenmistir.

Tablo 4. Tiirkiye'nin GSYIH Bilesenlerinin Goreli Oynaklik Degerleri

1987.Q1-2016.Q3 | 1998.Q1-2016.Q3 IFS 1998.Q1-2016.Q3
IFS Verileri Verileri Zincirlenmis Veriler
Hane Halki Tiiketimi
Hodrick-Prescott 1.22 1.11 1.00
(\=15) (0.08) (0.09) (0.10)
Hodrick-Prescott 1.12 1.06 1.00
(A=1600) (0.07) (0.05) (0.06)

. 1.06 1.06 1.04
Baxter-King (0.05) (0.04) (0.08)
Logaritmik Birinci Fark ((1)1(7)) ((l)ﬁ) ((1)(1)?)
Yatirim Harcamalar1
Hodrick-Prescott 2.46 2.88 3.02
(A=15) (0.18) (0.24) (0.32)
Hodrick-Prescott 2.81 3.03 3.19
(A=1600) (0.13) (0.17) (0.23)
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Baxter-Kin 3.05 3.08 3.29
8 (0.12) (0.18) (0.25)
2.29 2.77 2.76
L itmik Birinci Fark
ogaritmik Birinci Far| 0.20) 021) 0.29)
ihracat
Hodrick-Prescott 2.36 2.64 1.98
(A=15) (0.17) (0.30) (0.26)
Hodrick-Prescott 2.51 2.02 1.50
(A=1600) (0.27) (0.26) (0.21)
2.38 1.61 1.09
Baxter-Ki
axterng (032) (0.25) (0.17)
2.28 2.65 2.06
L itmik Birinci Fark
ogaritm irinci Far (022) (0.28) (0.29)
ithalat
Hodrick-Prescott 2.57 2.89 2.92
(\=15) (0.23) (0.31) (0.22)
Hodrick-Prescott 2.90 2.45 2.65
(A=1600) (0.38) (0.24) (0.23)
3.19 2.35 2.72
Baxter-Ki
axter-ung (0.50) (0.31) (0.25)
o Ty e 2.48 2.77 2.74
Logaritmik Birinci Fark (0.24) (0.29) (0.25)
Net Ihracat/GSYIH
Hodrick-Prescott 0.61 0.65 0.62
(A=15) (0.04) (0.06) (0.07)
Hodrick-Prescott 0.59 0.53 0.52
(A=1600) (0.05) (0.06) (0.06)
0.65 0.52 0.52
Baxter-Ki
axter-fang (0.07) (0.07) (0.07)
0.56 0.61 0.59
L itmik Birinci Fark
ogaritmik Birinci Far (0.04) 0.06) 0.07)
Hiikiimet Harcamalar1
Hodrick-Prescott 2.37 1.81 1.53
(A=15) (0.27) (0.26) (0.26)
Hodrick-Prescott 1.99 1.16 0.88
(A=1600) (0.29) (0.18) (0.13)
1.68 0.69 0.58
Baxter-Ki
axterhing (0.31) (0.10) (0.09)
2.53 2.13 1.79
L itmik Birinci Fark
ogaritmik Birinci Far (032) (0.24) (0.28)

Not: Serilere filtreleme yontemleri uygulanmadan once seriler mevsimsellikten
armndirilmigtir. Mevsimsellikten arindirilan serilerin logaritmasi alinmig ve daha sonra
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farkli filtreleme yontemleriyle serilerin ¢evrimsel bilesenleri elde edilmistir. Logaritmik
birinci fark yontemi i¢in filtreleme yontemi uygulanmayan seriler kullanilmistir. GMM
yontemiyle elde edilen standart hatalar parantez igerisinde belirtilmistir.

Tablo 5. Segilen Makroekonomik Degiskenlerin Goreli Oynaklik Degerleri

1987.Q1-2016.Q3 IFS 1998.Q1-2016.Q3
Verileri Zincirlenmis Veriler
Dis Ticaret Haddi
Hodrick-Prescott 1.16 0.92
(\=15) (0.17) (0.16)
Hodrick-Prescott 1.15 0.79
(A\=1600) (0.16) (0.12)
0.94 0.63
Baxter-King (0.15) (0.07)
Logaritmik Birinci Fark 1.36 083
(0.20) (0.14)

Tiiketici Fiyatlar1 Genel Seviyesi
Hodrick-Prescott 0.95 0.86
(A=15) (0.12) (0.19)
Hodrick-Prescott 1.13 1.34
(A=1600) (0.17) (0.29)

, 1.69 1.45
Baxter-King (0.29) (0.35)
Logaritmik Birinci Fark (3(1)5) ((l)gg)
M1 (Reel)
Hodrick-Prescott 2.81 3.02
(\=15) (0.45) (0.84)
Hodrick-Prescott 2.75 3.23
(A=1600) (0.44) (0.63)

. 3.08 2.95
Baxter-King (0.56) 0.77)
Logaritmik Birinci Fark ((2)?12) (3; i)
M2 (Reel)
Hodrick-Prescott 2.49 2.84
(A=15) (0.46) (0.84)
Hodrick-Prescott 2.66 3.04
(A=1600) (0.43) (0.65)

X 2.95 3.13
Baxter-King (0.55) 0.77)
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Logaritmik Birinci Fark 245 2.98
(0.51) (0.96)
M3 (Reel)
Hodrick-Prescott 2.42 2.86
(A=15) (0.48) (0.89)
Hodrick-Prescott 2.63 3.00
(\=1600) (0.44) (0.66)
Baxter-King 292 314
(0.56) (0.79)
Logaritmik Birinci Fark ((Z)ZZ) (ig(l))
Para Dolasim Miktar1 (M3)
Hodrick-Prescott 3.76 3.10
(\=15) (0.67) (0.74)
Hodrick-Prescott 3.35 3.23
(A\=1600) (0.49) (0.63)
. 3.62 2.94
Baxter-King (0.60) 0.69)
Logaritmik Birinci Fark ((3)2; (giz)

Not:Serilere filtreleme yontemleri uygulanmadan Once seriler mevsimsellikten
arindirilmistir. Mevsimsellikten arindirilan serilerin logaritmas: alinmig ve daha sonra
farkli filtreleme yontemleriyle serilerin ¢evrimsel bilesenleri elde edilmistir. Logaritmik
birinci fark yontemi i¢in filtreleme yontemi uygulanmayan seriler kullanilmistir. GMM
yontemiyle elde edilen standart hatalar parantez igerisinde belirtilmistir.

Tablo 5 - Devam

1987.Q1-2016.Q3 IFS 1998.Q1-2016.Q3
Verileri Zincirlenmis Veriler
Reel Faiz
Hodrick-Prescott 52.48 0.32
(A=15) (10.74) (0.10)
Hodrick-Prescott 50.07 0.20
(A=1600) (13.33) (0.06)

. 19.64 0.08
Baxter-King (6.67) (0.02)
Logaritmik Birinci Fark >2.21 0-36

(11.78) (0.10)
Nominal Efektif Doviz Kuru*
Hodrick-Prescott 3.10 3.67
(\=15) (0.40) (0.97)
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Hodrick-Prescott 2.36 2.67
(A\=1600) (0.39) (0.57)
2.47 2.59
Baxter-Ki
axterng (0.46) (0.58)
1.17 4.35
Logaritmik Birinci Fark 0.10) (0.97)
Reel Efektif Doviz Kuru*
Hodrick-Prescott 2.57 3.01
(A=15) (0.31) (0.71)
Hodrick-Prescott 1.73 1.92
(A=1600) (0.25) (0.40)
1.59 1.66
Baxter-Ki
axferTing (0.26) (0.39)
2.2 2.86
Logaritmik Birinci Fark ?
(0.20) (0.63)
Ozel Sektor Kredi
Hodrick-Prescott 2.29 2.08
(A=15) (0.18) (0.26)
Hodrick-Prescott 347 3.27
(A=1600) (0.45) (0.65)
3.97 3.55
Baxter-Ki
axter-fing (0.62) (0.84)
2.38 2.54
Logaritmik Birinci Fark (0.20) (0.38)

Not:Serilere filtreleme yoOntemleri uygulanmadan once seriler mevsimsellikten
arindirilmigtir. Mevsimsellikten arindirilan serilerin logaritmas: alinmis ve daha sonra
farkl: filtreleme yontemleriyle serilerin ¢evrimsel bilesenleri elde edilmistir. Logaritmik
birinci fark yontemi igin filtreleme yontemi uygulanmayan seriler kullanilmistir. GMM
yontemiyle elde edilen standart hatalar parantez ierisinde belirtilmistir.

*Nominal ve reel efektif doviz kuru, veri kisiti nedeniyle, 1994.C1-2016.C3 zaman
diliminde incelenmistir.
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Tablo 6.Tiirkiye'nin GSYIH Bilesenlerinin GSYIH Korelasyon Degerleri

1987.Q1-2016.Q3 IFS | 1998.Q1-2016.Q3 IFS | 1998.Q1-2016.Q3
Verileri Verileri Zincirlenmis Veriler
Hane Halki Tiiketimi
Hodrick-Prescott 0.72 0.75 0.74
(\=15) (0.07) (0.07) (0.06)
Hodrick-Prescott 0.82 0.90 0.88
(A\=1600) (0.05) (0.03) (0.04)
. 0.89 0.95 0.92
Baxter-King (0.04) (0.02) (0.03)
Logaritmik Birinci Fark (gg:) (ggz) (ggg)
Yatirim Harcamalar1
Hodrick-Prescott 0.74 0.87 0.83
(A=15) (0.06) (0.04) (0.05)
Hodrick-Prescott 0.85 0.95 0.94
(\=1600) (0.05) (0.02) (0.02)
091 0.96 0.96
Baxter-King (0.03) (0.02) (0.01)
Logaritmik Birinci Fark 075 08> 080
(0.06) (0.04) (0.05)
Thracat
Hodrick-Prescott -0.05 0.14 0.53
(A=15) (0.17) (0.21) (0.11)
Hodrick-Prescott 0.05 0.26 0.66
(A=1600) (0.17) (0.21) (0.07)
. 0.02 0.20 0.73
Baxter-King (0.22) (0.25) (0.10)
Logaritmik Birinci Fark (8(1)2) (gi;) (gi(l))
Ithalat
Hodrick-Prescott 0.45 0.60 0.78
(\=15) (0.12) (0.09) (0.07)
Hodrick-Prescott 0.55 0.74 0.86
(A\=1600) (0.10) (0.07) (0.04)
. 0.63 0.85 0.90
Baxter-King (0.10) (0.05) (0.04)
Logaritmik Birinci Fark (g?g) (ggg) (8(7)2)
Net ihracat/GSYIH
Hodrick-Prescott -0.42 -0.52 -0.42
(A=15) (0.15) (0.12) (0.14)
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Hodrick-Prescott -0.54 -0.64 -0.55

(A\=1600) (0.12) (0.11) (0.13)
-0.68 -0.82 -0.73

Baxter-Ki

axter-fing 0.11) (0.08) 0.11)
-0.22 -0.39 -0.35

L itmik Birinci Fark

ogaritmik Birinci Far] (0.19) 0.15) (0.15)

Hiikiimet Harcamalar1

Hodrick-Prescott 0.37 0.13 0.27

(A=15) (0.11) (0.12) (0.10)

Hodrick-Prescott 0.38 0.08 0.12

(A\=1600) (0.10) (0.15) (0.14)
0.39 0.26 0.07

Baxter-Ki

axter-fing (0.13) (0.25) (0.25)
0.34 0.16 0.26

L itmik Birinci Fark

ogaritmik Birinci Far| (0.13) (0.15) 0.10)

Not:Serilere filtreleme yontemleri uygulanmadan Once seriler mevsimsellikten
arindirimigtir. Mevsimsellikten arindirilan serilerin logaritmas: alinmig ve daha sonra
farkli filtreleme yontemleriyle serilerin ¢evrimsel bilesenleri elde edilmistir. Logaritmik
birinci fark yontemi i¢in filtreleme yontemi uygulanmayan seriler kullanilmistir. GMM
yontemiyle elde edilen standart hatalar parantez igerisinde belirtilmistir.

Tablo 7.Segilen Makroekonomik Degiskenlerin GSYIH Korelasyon Degerleri

1987.Q1-2016.Q3 IFS Verileri 1998.Q1-2016.Q3
Zincirlenmis Veriler

Dis Ticaret Haddi
Hodrick-Prescott 0.20 -0.003
(A=15) (0.10) (0.09)
Hodrick-Prescott 0.18 -0.18
(A=1600) (0.11) (0.14)

0.07 -0.17
Baxter-King (0.16) (0.24)
Logaritmik Birinci Fark 0.21 0.02

(0.08) (0.08)
Tiiketici Fiyatlar1 Genel Seviyesi
Hodrick-Prescott -0.38 -0.33
(A=15) (0.15) (0.11)
Hodrick-Prescott -0.44 -0.51
(A=1600) (0.12) (0.13)

. -0.37 -0.45

Baxter-King (0.16) (0.19)
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-0.20 -0.33
Logaritmik Birinci Fark
(0.14) (0.15)
M1 (Reel)
Hodrick-Prescott 0.21 0.29
(A=15) (0.15) (0.10)
Hodrick-Prescott 0.43 0.48
(A=1600) (0.11) (0.17)
0.47 0.49
B -Ki
axter-Ring (0.11) (0.11)
0.15 0.29
Logaritmik Birinci Fark (0.18) (0.07)
M2 (Reel)
Hodrick-Prescott -0.05 0.09
(\=15) (0.12) (0.09)
Hodrick-Prescott 0.23 0.28
(A\=1600) (0.13) (0.14)
0.26 0.36
Baxter-Ki
axter-fung (0.14) (0.17)
-0.02 0.17
Logaritmik Birinci Fark (0.16) 0.10)
M3 (Reel)
Hodrick-Prescott -0.001 0.12
(A=15) (0.11) (0.08)
Hodrick-Prescott 0.29 0.32
(A=1600) (0.11) (0.13)
0.31 0.39
B -Ki
axter-King (0.13) (0.16)
0.04 0.21
Logaritmik Birinci Fark
(0.14) (0.10)
Para Dolagim Miktar: (M3)
Hodrick-Prescott 0.42 0.22
(A\=15) (0.09) (0.10)
Hodrick-Prescott 0.10 -0.04
(A=1600) (0.14) (0.17)
0.03 -0.17
Baxter-Ki
axter-ing (0.17) (0.20)
0.41 0.14
Logaritmik Birinci Fark (0.12) (0.15)

Not: Serilere filtreleme yontemleri uygulanmadan Once seriler mevsimsellikten
arindirilmigtir. Mevsimsellikten arindirilan serilerin logaritmas: alinmis ve daha sonra
farkli filtreleme yontemleriyle serilerin ¢evrimsel bilesenleri elde edilmistir. Logaritmik
birinci fark yontemi igin filtreleme yontemi uygulanmayan seriler kullanilmisti. GMM

50 The Basic Properties of Turkish Business Cycles



TROYACADEMY

Uluslararasi Sosyal Bilimler Dergisi

yontemiyle elde edilen standart hatalar parantez igerisinde belirtilmistir.

Tablo 7 - Devam

1987.Q1-2016.Q3 IFS 1998.Q1-2016.Q3
Verileri Zincirlenmis Veriler
Reel Faiz
Hodrick-Prescott -0.28 -0.18
(\=15) (0.08) (0.14)
Hodrick-Prescott -0.18 -0.23
(A\=1600) (0.07) (0.12)
-0.13 -0.36
Baxter-Ki
axter-fang (0.09) (0.16)
-0.26 -0.23
Logaritmik Birinci Fark
(0.09) (0.10)
Nominal Efektif Doviz Kuru*
Hodrick-Prescott 0.52 -0.02
(A=15) (0.14) (0.08)
Hodrick-Prescott 0.52* -0.26
(A=1600) (0.11) (0.15)
0.48 -0.31
Baxter-Ki
axlerhing (0.17) (0.18)
0. 0.1
Logaritmik Birinci Fark (0.22) (0.12)
Reel Efektif Doviz Kuru*
Hodrick-Prescott 0.46 -0.07
(\=15) (0.14) (0.08)
Hodrick-Prescott 0.41* -0.18
(A=1600) (0.13) (0.11)
0.41 -0.11
Baxter-Ki
axter-fing (0.17) (0.18)
0.75 0.01
Logaritmik Birinci Fark (0.06) (0.12)
Ozel Sektor Kredi
Hodrick-Prescott 0.36 0.34
(A=15) (0.15) (0.16)
Hodrick-Prescott 0.66 0.62
(A=1600) (0.05) (0.08)
0.69 0.59
Baxter-Ki
axter-ing (0.07) (0.10)
0.30 0.42
Logaritmik Birinci Fark
(0.19) (0.13)

Not:Serilere filtreleme

Tiirkiye Konjonktiirel Dalgalanmalarinin Temel Ozellikleri

yontemleri uygulanmadan oOnce seriler mevsimsellikten

81



TROYACADEMY

International Journal of Social Sciences

arindirilmistir. Mevsimsellikten arindirilan serilerin logaritmas: alinmig ve daha sonra
farkli filtreleme yontemleriyle serilerin ¢evrimsel bilesenleri elde edilmistir. Logaritmik
birinci fark yontemi i¢in filtreleme yontemi uygulanmayan seriler kullanilmistir. GMM
yontemiyle elde edilen standart hatalar parantez igerisinde belirtilmistir.

*Nominal ve reel efektif doviz kuru, veri kisiti nedeniyle, 1994.C1-2016.C3 zaman
diliminde incelenmistir.

Tablo 8. Tiirkiye’'nin Makroekonomik Verilerinin Yapiskanlik Degerleri

1987.Q1-2016.Q3 IFS Verileri 1998.Q1-2016.Q3 TCMB Verileri 1998.Q1-2016.Q3 Zincirlenmis Verileri

Lag1 Lag2 Lag3 Lag4 Lag1 Lag2 Lag3 Lag4 Lag1 Lag2 Lag3 Lag4
GSYIH
Hodrick-Prescott (1= 15) 0.15 -0.02 -0.21 -0.38 0.34 -0.02 034 -0.49 0.30 0.01 033 -0.49
i?O%I;Ck-PﬁSCUH 0= 0.66 0.48 0.26 0.05 0.77 0.57 033 0.14 0.77 0.58 0.33 0.13
Baxter-King 0.89 0.62 0.30 0.05 0.91 0.70 0.46 0.27 0.91 0.70 0.46 0.27
Logaritmik Birinci Fark 017 0.10 0.02 2015 0.15 0.7 0.05 20.16 0.15 0.17 0.01 20.18
Tiiketim
Hodrick-Prescott (7= 15) 0.21 -0.10 -0.28 -0.31 0.29 0.06 -0.38 -0.47 0.11 0.12 -0.17 -0.36
i?o‘:)l;Ck.Prescon = 0.63 0.37 0.11 -0.08 0.75 0.56 027 0.07 0.75 0.61 0.37 0.14
Baxter-King 0.86 0.52 0.15 2012 0.90 0.67 0.40 0.18 091 0.70 043 0.20
Logaritmik Birinci Fark 20.10 0.02 2007 0.10 0.02 021 0,05 017 -0.06 023 0.09 20.12
Yatirim
Hodrick-Prescott (7= 15) 037 0.05 -0.31 -0.49 047 0.09 -0.39 -0.60 0.56 0.09 -0.41 -0.64
Hodrick-Prescott (7=
1600) 0.78 0.56 0.28 0.06 0.81 0.59 031 0.09 0.84 0.60 031 0.08
Baxter-King 0.89 0.61 0.28 -0.004 0.92 0.71 047 027 091 0.71 047 0.28
Logaritmik Birinci Fark 0.10 0.19 0.03 024 0.26 0.30 -0.06 024 040 0.26 0.07 030
ihracat
Hodrick-Prescott (7= 15) 027 -0.20 -0.38 -0.28 0.22 -0.29 -0.42 -0.24 0.07 -0.25 -0.24 -0.15
Hodrick-Prescott (1=
1600) 0.70 041 0.20 0.06 0.60 0.24 0.02 -0.09 0.57 0.27 0.12 -0.02
Baxter-King 0.89 0.63 0.32 0.06 0.86 0.53 0.18 -0.06 091 0.71 045 021
Logaritmik Birinci Fark 0.08 -0.03 -0.12 -0.10 0.003 -0.12 -0.15 -0.11 0.15 -0.07 -0.09 -0.19
ithalat
Hodrick-Prescott (1= 15) 0.30 0.14 019 035 0.36 0.1 036 037 0.44 0.02 032 047
I;?O%I;Ck.PTeSCO" = 0.76 0.50 0.31 0.07 0.70 0.37 0.10 -0.09 0.77 0.50 0.20 -0.04
Baxter-King 091 0.66 0.34 0.04 0.88 0.59 0.26 -0.01 0.90 0.97 0.38 0.14
Logaritmik Birinci Fark 0.09 0.06 0.2 2015 0.14 0.001 0,10 0.15 0.18 0.11 0.08 022
Net ihracat/GSYIH
Hodrick-Prescott (7= 15) 0.35 -0.08 -0.21 -0.37 0.38 -0.13 -0.24 -0.31 0.35 -0.13 -0.27 -0.28
}l{‘f’()%t;‘:k-hescm‘ = 0.70 0.38 0.12 -0.18 0.73 0.39 0.14 -0.10 0.73 0.40 0.15 -0.08
Baxter-King 0.88 0.55 0.14 -0.21 0.90 0.63 032 0.05 0.90 0.63 032 0.05
Logaritmik Birinci Fark 0.07 20.07 0.04 0.19 0.15 20.12 0.000 0.13 0.14 -0.09 0.04 0.14
Hiikiimet Harcamalar
Hodrick-Prescott (7= 15) 0.03 0.06 0.12 030 022 0.14 0.1 0.05 020 0.19 0.1 001
Hodrick-Prescott (1=
1600) 046 0.32 0.14 -0.10 027 0.19 0.05 -0.08 0.12 0.04 0.004 -0.01
Baxter-King 0.89 0.62 0.31 0.05 0.90 0.64 032 0.03 0.85 0.51 0.12 -0.17
Logaritmik Birinci Fark 031 0.07 0.08 022 043 0.05 0.000 -0.06 043 -0.04 -0.003 -0.001
Logaritmik Birinci Fark 021 001 -0.06 0.11 041 0.13 -0.10 029 041 0.13 -0.10 -0.29
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Tablo 8 - Devam

1987.Q1-2016.Q3 IFS Verileri 1998.Q1-2016.Q3 Zincirlenmis Verileri
Lag 1 Lag 2 Lag 3 Lag 4 Lag 1 Lag 2 Lag 3 Lag 4
Tiiketici Fiyatlart
Genel Seviyesi
Hodrick-Prescott (1= 15) 0.31 -0.05 -0.35 -0.44 0.48 -0.10 -0.56 -0.65
Hodrick-Prescott (L=
0.80 0.60 0.38 0.21 0.88 0.72 0.55 0.42
1600)
Baxter-King 0.95 0.81 0.65 0.52 0.96 0.86 0.75 0.65
Logaritmik Birinci Fark 0.82 0.82 0.78 0.73 0.84 0.76 0.67 0.61
M1 (Reel)
Hodrick-Prescott (L= 15) 0.19 -0.07 -0.16 -0.46 0.19 0.02 -0.25 -0.47
Hodrick-Prescott (7= 0.67 0.44 0.22 -0.08 0.74 0.53 0.30 0.10
1600)
Baxter-King 0.88 0.59 0.23 -0.05 0.89 0.64 0.34 0.11
Logaritmik Birinci Fark -0.06 0.07 0.18 -0.23 -0.15 0.20 0.01 -0.21
M2 (Reel)
Hodrick-Prescott ([ = 15) 0.27 -0.10 -0.33 -0.42 0.29 -0.07 -0.40 -0.47
Hodrick-Prescott (L=
0.74 0.52 0.29 0.10 0.80 0.62 0.40 0.22
1600)
Baxter-King 0.90 0.64 0.33 0.09 0.91 0.69 0.44 0.24
Logaritmik Birinci Fark 0.04 0.10 0.02 -0.14 0.10 0.18 -0.01 -0.13
M3 (Reel)
Hodrick-Prescott (L= 15) 0.27 -0.12 -0.32 -0.39 0.26 -0.07 -0.38 -0.43
Hodrick-Prescott (7= 0.75 0.52 0.31 0.12 0.80 0.62 0.40 0.23
1600)
Baxter-King 0.90 0.65 0.35 0.11 0.91 0.69 0.44 0.23
Logaritmik Birinci Fark 0.07 0.08 0.04 -0.11 0.10 0.18 -0.01 -0.11
Velocity (M3)
Hodrick-Prescott (1= 15) 0.19 -0.11 -0.24 -0.39 0.19 -0.11 -0.24 -0.40
Hodrick-Prescott (L=
0.61 0.36 0.13 -0.10 0.74 0.53 0.30 0.10
1600)
Baxter-King 0.87 0.55 0.18 -0.12 0.90 0.66 0.38 0.15
Logaritmik Birinci Fark -0.11 0.00 0.04 -0.17 0.16 0.14 0.10 -0.18
Reel Faiz
Hodrick-Prescott (U= 15) 0.23 -0.07 -0.05 -0.18 0.14 -0.04 -0.20 -0.10
Hodrick-P; 0=
odrick-Prescott ( 0.62 0.28 0.06 -0.19 0.27 0.01 -0.22 -0.08
1600)
Baxter-King 0.59 0.15 -0.12 -0.15 0.70 0.24 -0.04 -0.03
Logaritmik Birinci Fark 0.02 0.06 0.13 0.01 -0.14 0.10 -0.14 0.03
Nominal Efektif Doviz
Kuru*
Hodrick-Prescott (1= 15) 0.19 -0.16 -0.37 -0.37 0.76 0.45 0.20 0.10
Hodrick-Prescott (1= 0.54 0.29 0.07 -0.05 0.54 0.30 0.09 -0.02
1600)
Baxter-King 0.89 0.62 0.33 0.14 0.89 0.62 0.33 0.14
Logaritmik Birinci Fark 0.29 0.21 0.17 0.11 0.27 0.20 0.16 0.10
Reel Efektif Doviz
Kuru*
Hodrick-Prescott (1= 15) 0.25 -0.17 -0.38 -0.41 0.58 0.12 -0.20 -0.34
Hodrick-Prescott (7= 0.49 0.12 -0.16 20.29 0.49 0.13 20.13 20.26
1600)
Baxter-King 0.82 0.39 -0.07 -0.36 0.83 0.42 -0.01 0.27
Logaritmik Birinci Fark 0.03 -0.12 -0.15 -0.28 0.02 -0.13 -0.15 -0.28
Ozel Sektor Kredi
Hodrick-Prescott ([ = 15) 0.39 0.10 -0.21 -0.34 0.45 0.17 -0.14 -0.35
Hodrick-Prescott (L=
0.87 0.69 0.45 0.22 0.90 0.75 0.56 0.34
1600)
Baxter-King 0.92 0.73 0.46 0.19 0.92 0.76 0.56 0.36
Logaritmik Birinci Fark 0.30 0.36 0.14 0.01 0.48 0.47 0.32 0.15

Not: Serilere filtreleme yontemleri uygulanmadan &nce seriler mevsimsellikten
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arindirilmistir. Mevsimsellikten arindirilan serilerin logaritmas: alinmig ve daha sonra
farkl: filtreleme yontemleriyle serilerin ¢evrimsel bilesenleri elde edilmistir. Logaritmik
birinci fark yontemi i¢in filtreleme yontemi uygulanmayan seriler kullanilmistir. GMM
yontemiyle elde edilen standart hatalar parantez igerisinde belirtilmistir.

*Nominal ve reel efektif déviz kuru, veri kisiti nedeniyle, 1994.C1-2016.C3 zaman
diliminde incelenmistir.
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