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OZET

SIMSEK, Tiirker. Modern Konjonktiir Teorileri Cercevesinde Ekonomik Dalgalanmalar:
Politik Istikrarin Etkileri Uzerine Panel Veri Analizi, Doktora Tezi, Ankara, 2015.

Etkin iktisat politikalarinin olusturulmasinda ve ekonomide yasanilan gelismelerin dogru
bir sekilde degerlendirilmesinde ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalarin analizi 6nem
arzetmektedir. Konjonktiirel dalgalanmalarin piyasa ckonomilerinde siirekli olarak
goriilen bir olgu olmasi ve bu dalgalanmalarin ortaya ¢ikis nedeni, 6zellikle de uyarim ve
yayllma mekanizmalar1 konusunda iktisat okullarinin fikir ayrilifina diismesi konuya
olan ilgiyi artirmaktadir. Tartigmalar uzun yillardan beri devam etmesine ragmen heniiz
bir fikir birligi saglanabilmis degildir. Calismada amag genel olarak iki baglik altinda
toplanabilir. Birincisi, konjonktiirel dalgalanmalar1 kavramsal olarak ele alarak Ortodoks
ve Heterodoks iktisat Okullari’nin diisiincelerini genel olarak yansitmaktir. Ikincisi ise
politik istikrar basta olmak {izere makroekonomik performansi yansitan yatirimlar, para
arzi, disa agiklik, kamu harcamalari, issizlik ve tiiketici fiyat endeksi gibi gostergelerin
ekonomide yasanilan konjonktiirel dalgalanmalar tizerine etkisini incelemektir. Bu
amagla Evrensel Yonetisim Gostergeleri endeksleri temel bilesenler analizi yontemiyle
tek bir endeks haline getirilerek politik istikrar endeksi olusturulmustur. Analiz yapilirken
Diinya Bankas1 ve Uluslararas1 Para Fonu’nun gelirlere gore yiiksek gelirli ve orta {ist-
orta alt gelirli tilke siniflandirmasi temel alinarak iki ayr1 inceleme yapilmistir. Analizler
farkli bolgelerden OECD’ye liye 31 yiiksek gelirli lilke ve 66 orta tist/orta alt gelirli tilkeyi
kapsamakta olup statik (OLS, FE, RE) ve dinamik (Arellano Bond GMM) panel veri
yontemleri uygulanmistir. Sonug olarak politik istikrar endeksi, OECD’ye iiye yiiksek
gelir grubunda yer alan iilkelere nazaran orta iist/orta alt gelir grubunda yer alan iilkeleri
daha cok etkilemektedir. Bu durum orta {ist/orta alt gelir grubundaki {ilkelerin
demokratiklesme siirecinde daha fazla adim atmasi, anayasal, sosyal, idari, ekonomik ve
politik alanlarda 6nemli reformlar gerceklestirmesi gerektigini ortaya koymaktadir. Orta
ist/orta alt gelirli iilke gruplarinda bahsedilen alanlardaki kirillgan yap1 ve Firsatei,
Miyopi-Kutuplasma, Sosyal Diizensizlik ve Zayif Hiikiimet Yaklasimlarinin gorislerinin
siklikla goriilmesi bu iilkelerde yasanilan konjonktiirel dalgalanmalar1 da artirmaktadir.
Dolayisiyla ekonomilerdeki gelismelerin dogru analizi ve uzun donemde istikrar i¢inde
biiyiiyen bir ekonomik yapiy1 olusturacak iktisat politikalarinin belirlenebilmesi igin elde

edilen sonuglarin dikkatlice degerlendirilmesi gerekmektedir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Dalgalanmalar, Konjonktiirel Dalgalanmalar, Temel
Bilesenler Yontemi, Politik Istikrar Endeksi, GMM.



ABSTRACT

SIMSEK, Tiirker. Economic Fluctuations Within A Modern Business Cycle Theories
Framework: Panel Data Analysis on The Effects of Political Stability. Ph.D, Dissertation,
Ankara, 2015.

The analysis of business cycles in the economy has become more of an issue in creating
effective economic policies and in evaluating correctly the developments experienced in
the economy. That the cyclical fluctuations are events that are constantly observed in the
market economies and the reason why these fluctuations occur, that schools of economics
dissent about the issues of stimulation and dissemination mechanisms increase the interest
in the subject. Although the discussions have been continuing for years, a consensus has
not been reached yet. In this study, the purpose can be grouped under two headings in
general. The first one is to reflect the thoughts of Orthodox and Heterodox Schools of
Economics by handling cyclical fluctuations conceptually. The second one is to examine
the impact of indicators such as mainly political stability, investments, money supply,
openness, public expenditures, unemployment, and consumer price index reflecting
macroeconomic performance on business cycles experienced in the economy. To this end,
the politic stability index has been created by gathering indexes of Worldwide
Governance Indicators into a single index by means of the principal components analysis
method. While analyzing, two different examinations have been carried out based upon
the countries classification of the World Bank and the International Monetary Fund
according to their incomes as high-income, upper-middle and lower-middle-income.
Analyses cover the 31 high-income countries which are OECD members from various
regions and 66 upper-middle/lower-middle countries, and static (OLS, FE, RE) and
dynamic (Arellano Bond GMM) panel data methods have been applied. Consequently,
politic stability index affects the countries in the upper-middle/lower-middle income
group more than the ones in the high-income group which are members of OECD. This
situation puts forth that the upper-middle/lower-middle counties have to take more steps
in the democratization process, carry out important reforms in the constitutional, social,
administrative, economic and political areas. The fragile structure in the cited areas of
upper-middle/lower-middle income groups and that the thoughts of Opportunistic,
Myopia Polarization, Social Disorganization and Weak Government Approaches are
observed frequently increase the business cycles experienced in these countries, as well.
Therefore, the results obtained must be carefully evaluated to analyze the developments
in economies correctly and to determine economic policies which will constitute a stably
growing economic structure in the long-term.

Key Words: Economic Fluctuations, Business Cycles, Principal Components Analysis,
Politic Stability Index, GMM.
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GIRIS

Sanayi devrimiyle ortaya ¢ikan ve Biiyiilk Buhran sonrasi giderek ekonomik literatiirde
onem kazanmaya baglayan konjonktiirel dalgalanmalar, 19.yy’dan itibaren tartisiimaya
baslanmis ve bu tartismalar son yillarda ilgi duyulan bir alan haline gelmistir. Bu ilginin
temel nedeni, konjonktiirel dalgalanmalarin piyasa ekonomilerinde siirekli olarak goriilen
bir olgu olmasi ve bu dalgalanmalarin ortaya ¢ikis sebebi konusunda iktisat okullarinin

fikir ayriligina diismesidir.

Ulkeler sahip olduklar1 kaynaklari etkin bir sekilde kullanarak toplumsal refah
diizeylerini artirmak isterler. Burada 6nemli olan refahtaki artisin siirekli ve diizenli
olmasimi saglamaktir. Ekonomik istikrar1 saglamak ve siirekliligi koruyabilmek adina
toplumlar ¢aba gosterirler. Dolayisiyla istikrarsizliga neden olan her tiirlii ekonomik
dalgalanmalardan kagimirlar. Fakat ampirik analizler, piyasa ekonomilerinin uzun
yillardan beri konjonktiirel dalgalanmalar ile kars1 karsiya kaldigini bize gostermektedir.
Piyasa ekonomilerinde iktisadi gostergeler diizenli bir sekilde artmamakta/azalmamakta
ve dalgalanmalar meydana gelmektedir. Ekonomiler inisli ¢ikisli bir siire¢ icinde
gelismelerini siirdiirmektedirler. Ekonomik faaliyetlerin ard arda yasadigi genisleme
stirecinden sonra daralmanin bas gosterdigi yillarin yasanmasi, iktisat¢ilarin zihnini
mesgul eden bir sorun olmustur. iktisadi okullar, ekonomik dalgalanmalar konusunda
kendi goriislerini aciklayan teoriler gelistirmislerdir. Konjonktiir hareketlerinin tanimi ve

ortaya ¢ikis nedenleri konusunda bu okullar birbirlerinden ayrismislardir.

Diinya’da halen devam eden konjonktiir tartismalar1 baz alinarak Tiirkge literatiire katki
saglamak ada Ortodoks Iktisat Okullar’nin yaninda Heterodoks Iktisat Okullari’'nin da

diisiincelerine ¢alismada yer verilmektedir.

1970’11 yillarin bagindan itibaren politika ile ekonomi arasindaki iligki, hem siyasetgilerin
hem de ekonomistlerin ilgilendigi 6nemli konular arasinda olup son donemlerde ¢alisma
sayisinin  arttigr  goriilmektedir. Politikanin ekonomi {izerindeki agirlikli etkisinin
arastirilldign  calismalar  “Politik  Konjonktiirel — Dalgalanmalar”  literatliriini

olusturmaktadir.



Politik Konjonktiir Dalgalanmalar1 (Political Business Cycles - PBC) Teorisi’ne gore
siyasetin ekonomiye miidahalesi “partizan” ve “firsat¢i” model olarak ikiye
ayrilmaktadir. Partizan modele gore, politikacilar izledikleri ideolojik politikalarla kendi
segmen grubunun oylarini almaya ¢alismaktadirlar. Firsatgt modele gore ise, politikacilar
partizan amaclar giitmeksizin yalnizca secimleri kazanabilmek adina her tiirlii
manipiilasyona bagvurabilmektedirler. Bu iki modelin gelisimi sadece adaptif beklentiler
gorlisliniin  kabul gordiigli donemde degil, rasyonel beklentiler varsayiminda da
gecerliligini korumustur. Bu teori adaptif beklentilerin gecerli oldugu donemlerde
“geleneksel yaklasim” olarak incelenmis, rasyonel beklentiler varsayiminin kabul

gordiigii donemlerde ise “modern yaklasim” olarak ele alinmistir.

PBC Teorisi’nin baslangici Nourdhaus (1975) tarafindan gelistirilen “geleneksel firsat¢i
model ” dir. Nourdhaus yapmis oldugu ¢alismada genel se¢imlerde politik nedenlerle tilke
ekonomisinde genigleyici politikalarin uygulanmasinin bir konjonktiir olusturduguna
dikkat cekmistir. Her secim doneminde iktidarda bulunan politikacilar iktidarlarint devam
ettirebilmek ve se¢menleri etkilemek amaciyla ekonomiyi manipiile ederek piyasay1
istikrarsizlifa siiriiklemektedirler. Politik faktorlerden dolayr yasanilan politik
istikrarsizli§in, makroekonomik degiskenler iizerine etkisinin incelendigi ve genellikle
bliylime lizerine yogunlasan calismalarda 6nemli bir ilerleme yasanilmasina ragmen

heniiz teorik agidan ortak bir kurguya ulasilamadiginin belirtilmesi gerekir.

Politik konjonktiir iizerine yapilan ¢aligmalara bakildiginda oncelikle geligmis iilkelerin
ele alindigr goriilmektedir. 1990 yilindan sonra Latin Amerika iilkeleri ve yeni
demokratiklesen {iilkeler gibi az gelismis ve gelismekte olan iilkeler de incelenmeye
baslanmistir. Politik konjonktiir literatiiriinde az gelismis ve gelismekte olan {ilkelere
yonelik ¢alismalarin yetersiz oldugu bir gercektir. Ayni iilkelere yapilan ¢aligsmalar bile
farkli ampirik sonuglar gosterebilmektedir. Bunun sebebi de kullanilan verilerin,
arastirma metotlar1 ve teknikleri ile tahmin yontemlerinin farkli olmasidir. Kirilgan bir
ekonomik yapiya sahip olan az gelismis ve gelismekte olan iilkelerde de degisik sonuglar
elde edilebilmektedir. Bu karisik ve farkli sonuglarin ortadan kaldirilmasi igin
dalgalanmalara aciklik getirecek bir yaklasim olan politik konjonktiir dalgalanma

modellerinin daha fazla ampirik ¢alismalarla test edilmesi gerekmektedir.



Calismanin ele aldigit 2002-2013 yillar1 arasinda literatiirde makroekonomik
performansin bir gostergesi olarak politik istikrarin énemi siklikla vurgulanmasina ve
politik istikrarsizligin ekonomiyi olumsuz etkiledigine siirekli deginilmesine karsin
konuyu yillik verilerle sistematik bir sekilde inceleyen ¢alisma sayis1 ¢ok azdir. Ayrica
¢ok boyutlu bir yapiya sahip olan politik istikrarsizligi tek bir ekonomik gosterge ile
aciklamak giictlir. Bundan dolayi politik suikastler, grevler, kabine degisiklikleri, terdr ve
siddet olaylar1 gibi degiskenler ele alinarak politik istikrarsizlik yansitilmaya
calisilmaktadir. Literatiirde politik istikrar1 temsilen kullanilan en yaygmn endeks,
Uluslararas1 Ulke Risk Rehberi’nin (International Country Risk Guide, ICRG) PSR
grubunca politik riski 6l¢gmek adina olusturulan endekstir. Fakat bu ¢aligmada Diinya
Bankasi’nin (World Bank, WB) Evrensel Yonetisim Gostergeleri endekslerini (The
Worldwide Governance Indicators, WGI) olusturan politik istikrar ve siddetin yoklugu,
ifade ozgiirliigii ve hesap verebilirlik, hiikiimetin etkinligi, diizenleme kalitesi, hukukun
tstiinliigii ve yolsuzlukla miicadele gibi gostergeler temel bilesenler analizi yontemiyle

tek bir endeks haline getirilerek ekonometrik analize dahil edilmistir.

Diinya Bankasi’nin Evrensel Yonetisim Gostergeleri yillik hesaplandigi i¢in yillik
verilerin kullanilmasinin daha uygun olacagi degerlendirilmistir. Ote yandan calisma
kapsaminda yapilan arastirmalar sirasinda Diinya Bankasi’nin Evrensel Ydnetisim
Gostergeleri’nin tek bir endekste toplanarak politik istikrar endeksinin olusturuldugu ve
bu endeksle konjonktiirel dalgalanmalar arasindaki iliskinin incelendigi bir ¢aligmaya
literatiirde rastlanmamistir. Bu yoniiyle literatiire katki saglamasindan dolay1 ¢aligma

onem arzetmektedir.

Calisma ile ulasilmak istenilen amag genel olarak iki baslik altinda toplanabilir. Birincisi,
konjonktiirel dalgalanmalar1 kavramsal olarak ele alarak, Ortodoks ve Heterodoks Tktisat
Okullarr’nin diisiincelerini genel olarak yansitmaktir. Ikincisi ise, politik istikrar basta
olmak iizere makroekonomik performansi yansitan yatirimlar, para arzi, disa agiklik,
kamu harcamalari, igsizlik ve tiiketici fiyat endeksi gibi gostergelerin ekonomide
yasanilan konjonktiirel dalgalanmalar {izerine etkisini incelemektir. Politik istikrarin
konjonktiirel dalgalanma tizerindeki etkisini incelerken Diinya Bankasi1 ve Uluslararasi
Para Fonu’nun (International Monetary Fund, IMF) gelirlere gore yiiksek gelirli (high

income) ve orta tst-orta alt gelirli (upper middle-lower middle income) iilke



siniflandirmasit temel alinarak iki ayri analiz yapilmistir. Analizler farkli bolgelerden
Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii’ne (Organisation for Economic Co-operation
and Development, OECD) tiye 31 yiiksek gelirli iilke ve 66 orta iist/orta alt gelirli tilkeyi

kapsamakta olup, statik ve dinamik panel veri yontemi uygulanmuistir.

Calisma dort boliimden olusmaktadir. Birinci bdliimde, konjonktiirel dalgalanmalarin
teorik ve kavramsal cercevesi ortaya konulmakta ve konjonktiirel dalgalanmalarin
uluslararas1 boyutu ile geleneksel konjonktiir teorilerinden bahsedilmektedir. Ikinci
boliimde, konjonktiirel dalgalanmalar1 tiim yoOnleriyle agiklayamayan geleneksel
konjonktiir teorilerinin ilham verdigi modern konjonktiir teorilerine yer verilmektedir.
Boylelikle konjonktiir teorilerinin ilk teorilerden gilinlimiize kadar olan gelisimi
Ozetlenmekte ve caligma saglam temeller lizerine oturtularak okuyucuya teorik agidan
altyapr saglanmasi hedeflenmektedir. Ugiincii boliim, iktisat ve politika iligkisini ele
almaktadir. Calisma icin yeterli olacak diizeyde politik iktisat ve politik istikrarsizlik
kavramlarina iligkin tanimlara ve yaklasimlara yer verilmektedir. Politik istikrarsizligin
nedenleri konusu kisaca ele alinarak, politik istikrarsizligin iktisadi performans
tizerindeki etkisi agiklanmaya calisilmaktadir. Gerek teorik gerekse de ampirik literatiirde
nispi olarak daha 6nemli goriilen biiylime ve politik istikrarsizlik iliskisine daha ¢ok 6nem
verilerek, politik yaklagimlar ve bu yaklagsimlara yonelik literatiir taramasina tiglincii
boliimiin sonunda yer verilmektedir. Dordiincii boliim, calismanin uygulama kismin
olusturmaktadir. Calismanin 6zgiin ve literatlire katki saglayacak boliimii dordiincii
boliimdiir. Bu boliimiin ilk kisminda konjonktiir bileseninin nasil elde edildigi, analizde
yer alan {ilkelere hangi filtreleme yonteminin kullanildigiyla ilgili agiklama
sunulmaktadir. Temel bilesenler yontemi kullanilarak, Evrensel Yonetisim Gostergeleri
tek bir endekste toplanmis ve politik istikrar endeksi olusturulmaktadir. Konuyla ilgili
aragtirmalar yapilirken bu sekilde bir politik istikrar endeksine konjonktiir ¢aligmalarinda
yer verilmemistir. Ekonomilerde siklikla yasanan dalgalanmalar sonucu iilkeler, krizler
ve durgunluklar ile kars1t karsiya kalmaktadir. Bunlarla miicadele edebilmek i¢in de
ekonomik dalgalanmalarin dinamik yapisinin iyi analiz edilmesi ve analizi yaparken de
alisilagelmis kaliplarin disina ¢ikilmasi gerekmektedir. Bunu basarabilmek amaciyla da
konjonktiir teorilerinin yeniden degerlendirilmesi ve konjonktiirel dalgalanmalarla

ekonomik degiskenler arasindaki iligkinin gelismis ekonometrik yontemlerle analiz



edilerek ortaya yeni sonuglar ¢ikarilmasi gerekmektedir. Bu hedef dogrultusunda
uygulamanin ikinci kisminda 6zellikle politik istikrar ve belli bagli makroekonomik
performans gostergelerinin konjonktiirel dalgalanmalar1 nasil etkiledigi, statik ve dinamik
panel veri yontemleriyle arastirilmaktadir. Dinamik panel veri analizi igin, tilkeler gelir
gruplaria gore ayristirilarak tek agamali ve iki asamali Arellano Bond Genellestirilmis
Momentler Metodu (GMM) uygulanmaktadir. Igsellik probleminden dolay1 ortaya

cikabilecek sapmalar1 6nleyebilmek adina GMM yontemine basvurulmustur.

Calismanin  kisa bir degerlendirmesi ve ulasilan bulgular sonu¢ boliimiinde

gosterilmektedir.



1.BOLUM

KONJONKTUREL DALGALANMALAR

Toplam ekonomik faaliyetler zaman i¢inde diizenli bir goriiniim sergilemezler. Bazen
artarak bazen de azalarak dalgali bir seyir izleyen kisa donemli ekonomik dalgalanmalar
konjonktiir hareketleri olarak bilinir. Konjonktiir hareketleri temel baz1 makroekonomik
kavramlart icermektedir. Bu nedenle bu boliimde konuyla ilgi kavramsal gerceve ele
alinarak konjonktiirel dalgalanmalarin devreleri, temel Ozellikleri ve gostergeleri

acgiklanmaktadir.

1.1. KAVRAMSAL CERCEVE

Andre L. Vincent’1n da sdyledigi gibi eger ekonomik olaylari kavramak ve onlara egemen
olmak istiyorsak, konjonktiir ¢aligmalar1 hareket noktasi olarak alinmalidir (Vincent,
1949: 1). Bu sebeple konjonktiir kavraminin anlagilmas1 6nemlidir. Latince ‘irtibat’ ve
‘ile’ anlamina gelen ‘junctura’ kelimesinden tiireyen konjonktiir, Yunan felsefesinde
varolusun sirri, Ortacag astrolojisinde burglarin birbirlerine ve insanlar iizerine etkisi
anlamina gelmekteydi. Glinlimiizde ise, ekonomik konjonktiir ekonominin kisa donemli,

icinde bulundugu genel durum olarak bilinir (Unay, 2001: 7).

Tiirkge iktisat literatiiriine yerlesen konjonktiirel dalgalanmalarn Ingilizce literatiirde
karsilig1 Business Cycle’dir. Dalga ya da ¢evrim (cycle) kavrami, kesin 6lgtimlere duyarli
olan pozitif veya negatif yonde gerceklesen farkli hareket evrelerinin tekrarini
gostermektedir (Kydland ve Prescott, 1990: 5). iktisadi dalgalanma tiirlerinin incelenmesi

konjonktiirel dalgalanmalarin diger dalgalanmalardan farkliligini ortaya koyacaktir.

1.1.1. iktisadi Faaliyetlerde Dalgalanma Tiirleri

Ekonomik faaliyetlerin gézlemlendigi zaman serilerinde iktisadi dalgalanmalar; trend
(genel egilim), mevsimsel dalgalanmalar, rassal (tesadiifi) dalgalanmalar ve konjonktiir

dalgalanmalar olarak dorde ayrilmaktadir.



1.1.1.1. Trend (Genel Egilim)

Trend, zaman serilerinde genellikle ilgili degiskendeki uzun siireli artislar1 veya azaliglar
yansitir. Trend, herhangi bir zaman serisinde uzun donemli hareketleri gosterdiginden bir
trendin olusabilmesi igin 12 ile 18 yillik bir siirece ihtiya¢ vardir. Iktisadi zaman
serilerindeki trend ise, yillar itibariyle ekonomideki topyekiin veya belirli bir kisminda
ortaya ¢ikan siirekli hareketi ifade eder. Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) rakamlari, uzun
donemli niifus degismeleri, ¢alisan sayisi, teknolojik gelismeler ve sermaye birikimi gibi
bircok ekonomik gostergelerin zaman boyunca seyri birer trend kalibini tanimlar. Tktisadi
faaliyetlerde dogrusal bir trend olabilecegi gibi egri bi¢iminde de bir trend olabilir

(Enders, 1995).

1.1.1.2. Rassal (Tesadiifi) Dalgalanmalar

Ortalamaya gore duragan bir yapiya sahip olan rassal kaliplar, genellikle verilerin sabit
bir ortalama civarinda dalgalandigi ve verilerin belirli bir sistematik yapiya sahip
olmadig1 kaliplardir. Ongériilemeyen olaylarin zaman serileri {izerindeki etkisiyle ortaya
cikan degismelere rassal degismeler denir. Dogal afetler, siyasi istikrarsizliklar, grevler,
savaglar vb. nedenler ile ekonomiler rassal dalgalanmalar yasamaktadirlar (DeLurgio,

1998).

1.1.1.3. Mevsimsel Dalgalanmalar

Belirli donemlerde birgok zaman serisi mevsimsel faktorlerin etkisi altinda kalabilir.
Mevsimsel dalgalanmalar, belirli donemlerde ortaya ¢iktig1 i¢in periyodik 6zellige; her
yil aynt donemde ve oOnceden tahmin edilebilen benzer dalgalanmalarin ortaya

¢ikmasindan dolay1 da dongiisel 6zellige sahiptirler (Enders,1995).

Zaman serilerinde mevsimselligin ortaya ¢ikmasinda iklimler, aligkanliklar, resmi veya
dini bayramlar, bazi donemlerdeki indirimli satiglar gibi faktorler etkili olur.
Mevsimsellik, bir yilin belli bir mevsiminde, ayinda, haftasinda, gliniinde ve hatta giiniin
belirli bir saatinde ortaya c¢ikabilir. Belirli mevsimlerde turist sayisinin artmasi, soguk
veya sicak icecek tiikketiminin artmasi, bayramlarda aligveris miktariin artmasi, dini
bayramlarda icki tiiketiminin azalmasi, egitime baslama doneminde kiyafet, kitap ve
kirtasiye harcamalarinda yasanan dalgalanmalar mevsimsel dalgalanmaya Ornek

gosterilebilir.



1.1.1.4.Konjonktiirel Dalgalanmalar

Konjonktiirel hareketler ekonominin refah veya durgunluk donemlerini igeren
degismelerdir. Refah doneminde ekonomik gostergeler artis gosterirken, durgunluk
doneminde bu gostergelerde diisme bas gosterir. Genel kabul gérmiis tanimlar arasinda
gosterilen Burns ve Mitchell’in (1946) yapmis oldugu konjonktiir dalgasi tanimi su
sekildedir: serbest girisimci sistemine gore organize olmus iilkelerin, toplam ekonomik
faaliyetlerindeki dalgalanmalardir. Bir konjonktiir dalgasi canlanma, refah, duraklama ve
daralma doneminden olusmaktadir. Bu tanimlama Klein ve Moore (1985) tarafindan

klasik konjonktiir dalgasi olarak nitelendirilmektedir.

Konjonktiirel dalgalanmalar ile is ¢cevrimleri lilkemizde ayn1 anlamda kullanilmaktadir.
Oysa konjonktiir bir siireci belirtirken, yalnizca iktisadi olaylar degil siyasi veya politik
olaylar icin de kullamlir. Is ¢evrimi ise ekonomide siirekli yinelenen olaylar icin

kullanilmaktadir (Parasiz ve Bildirici, 2006: 7).

Mevsimsel ve konjonktiirel dalgalanmalar arasinda kismen benzerlik olmasina ragmen
onemli farkliliklar da mevcuttur. Mevsimsel dalgalanmalarda donemler konjonktiir
dalgalanmalarina nazaran diizenli ve periyodik bir salimm gosterirken; konjonktiir
dalgalanmalarinda dénemler, diizensiz ve periyodik olmayan bir yapidadir (Makridakis
vd., 1998: 25). Bunun yaninda konjonktiirel dalgalanmalarin ortalama uzunluklar

mevsimsel dalgalanmalardan daha uzundur.

1.2. KONJONKTUREL DALGALANMALARIN DEVRELERiIi VE TEMEL
OZELLIKLERI

Konjonktiirel dalgalanmalarin, Kydland ve Prescott’un da (1990) belirttigi gibi genellikle
dort devreden olustugu kabul edilir. Bunlar:

I.  Refah (Gelisme, Boom) Devresi

Il. Ekonomik Daralma (Gerileme, Resesyon) Devresi

Il. Kriz ( Cokiis, Buhran) Devresi

IV. Ekonomik Canlanma (Genisleme, Kalkinma) Devresi’dir.



l. Refah (Gelisme, Boom) Devresi: Ekonomik canlanma devresini takiben refah
devresine gelinmektedir. Bu asamada milli gelir diizeyi artar, istihdam seviyesi de tam
istthdama dogru yonelir. Ekonomideki iliretim miktar1 potansiyel iiretim miktarina
yaklastig1 icin fiyatlar yiiksektir. Yiiksek fiyat ve iiretim diizeyi kar1 beraberinde getirir
ve yeni yatirimlar s6z konusu olur. Yatirimlar kredi taleplerini de artiracagindan faiz
oranlar1 artig egilimi gdsterir. Bu devrede nitelikli calisana ihtiyag artar. Uretimde fiziki
ve begeri sermaye konusunda bazi sikintilar yasanir. Ancak genel anlamda iicretlerin ve

tiretimin artmasiyla toplumun refah seviyesi artar (Kydland ve Prescott, 1990).

Il. Ekonomik Daralma (Gerileme, Resesyon) Devresi: Refah devresinden sonra
ekonomik daralma devresi baslamaktadir. Bu devrede biiylime hizi azalmakta hatta
negatif biiylime ger¢eklesebilmektedir. Diisiik diizeyde seyreden issizlik orani yavas
yavas artmaya baslamakta olup gelir seviyesi azalmaktadir. Azalan gelir seviyesi, talebi
olumsuz yonde etkilemekte ve fiyatlar1 diisirmektedir. Talep ve fiyatlardaki azalma
sonucunda karlar1 diisen firmalar finansal agidan dar bogaza girmektedirler. Bu devrede
ekonomide belirsizlik ve karamsarlik egemen oldugu i¢in girisimcilerde ekonomik hayata

girmemektedirler (Knoop, 2004).

I1. Kriz (Cokiis, Buhran) Devresi: Iktisat literatiiriinde krizin farkli tanimlari
yapilmasina ragmen genellikle ekonomik canlanmadan ekonomik daralmaya gecisi
gosteren nokta ile kriz devresinin basladigi kabul edilmektedir. Bu devreyle birlikte milli
gelir diismeye baglar. Yatirim ve iiretim diizeyi azalir, toplumun refahi olumsuz etkilenir.
Bu doénemde yasanilan zorluklar iflaslar1 beraberinde getirerek issizlik oranim arttirir.

Biitiin ekonomik gostergeler bu devrede olumsuz yonde etkilenir (Parasiz ve Bildirici,
2006).

IV.  Ekonomik Canlanma (Genisleme, Kalkinma) Devresi: Kriz devresinden sonra
ekonomik canlanma devresi baslar. Bu devrede bazi ekonomik gostergelerde gerek kamu
miidahalesi gerekse de donemin sartlarindan dolay1 iyilesme goriiliir. Ekonomik
konjonktiir kriz doneminden sonra yeni firsatlart dogurur ve beklentilerin olumlu
olmasindan otiirii yatirimlar artar (Knoop, 2004: 11-13). Uretim ve istihdam diizeyi
yiikselmeye baglar. Gelirlerdeki ve diger ekonomik gostergelerdeki artis ekonomide

yasanilan karamsar tabloyu tamamen ortadan kaldirir.
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Aren (2005) bir konjonktiir devresini, iktisadi faaliyet hacminin birbirini takip eden en
diistik iki noktasi arasindaki mesafe olarak tanimlamigtir. Ekonomik faaliyetlerin en
yiiksek oldugu noktaya doruk, zirve veya boom (peak), en diisiik oldugu noktaya da dip

veya Kkriz noktasi (trough) ad1 verilir.

Sekil 1: Konjonktiir Dalgas1 Devreleri

REEL GSMH Bir Konjonktiir Dalgasi

. TREND

Daralma P
/ -

 Ekonomik :

: .
¢+ Canlanma ;

ZAMAN

Kaynak: Parasiz ve Bildirici, 2006:10.

Ekonomik hayatta 6nemli bir yer tutan konjonktiirel dalgalanmalar, yabanci literatiirde
birgok arastirmaci tarafindan incelenmis ve bazi temel 6zelliklere sahip oldugu yapilan
calismalarda vurgulanmistir (Gordon, 1990: 2-17; Romer, 2006: 173-176; Knoop, 2004:
15-19). Bunlar:
- Konjonktiirel dalgalanmalarin zamani ve siddeti (biiyiikliigii) farkli oldugu i¢in,
diizenli ve 6nceden tahmin edilebilir olmadiklari tespit edilmistir.
- Konjonktiirel dalgalanmalar simetrik degillerdir. Konjonktiir dalgas1 devrelerinin
uzunlugu genellikle birbirinden farklidir (Rudebusch, 1996: 67).
- Konjonktiirel dalgalanmalarin oynakliginda zamanla ciddi bir degisim

olmamaktadir. Yani konjonktiirel dalgalanmalar siireklilik gostermektedir.
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Ekonomik gostergelerin trend diizeyinden sapmasi uzun zaman araliginda

degismemektedir.

Konjonktiirel dalgalanmalarin siirekliligi ve bircok makroekonomik gostergeyle birlikte
hareketi iktisatgilarin ¢alismalarina konu olmustur. 1940’11 yillardan 6nce galismalar
ekonomik gostergelerin konjonktiirel dalgalanmalar ile birlikte hareketi {izerinde
dururken; 1940’11 yillardan sonra ¢alismalar ¢cogunlukla konjonktiirel dalgalanmalarin

stirekliligi konusunda yogunlagmistir.

1.3.  KONJONKTUREL DALGALANMALARIN YONU, ZAMANI VE
SIDDETI

Ekonomide yer alan makroekonomik gostergelerin konjonktiirel dalgalanma ile iligkili
olup olmadigy, iliskili ise ilgili degiskenin konjontiir dalgas1 ile ayn1 yonde mi yoksa zit
yonde mi hareket ettiginin tespiti konjonktiir analizinde 6nemli bir yere sahiptir.
Konjonktiir hareketleri sergileyen makroekonomik degiskenler konjonktiir hareketine

gore tice ayrilir (Unay, 2001). Bunlar;

- Konjonktiir Yonlii Degisken (Cyclical): Bu degiskenler ekonominin canlanma
doneminde artma, ekonominin daralma doneminde ise azalma egilimi gdsteren

degiskenlerdir.

- Konjonktiir Karsiti Degisken (Countercyclical): Bu degiskenler ekonominin
canlanma doneminde azalma, ekonominin daralma déoneminde ise artma egilimi

gosteren degiskenlerdir.

- Konjonktiir Uyumsuz-Iliskisiz Degisken (Acyclical): Bu degiskenler konjonktiir
hareketiyle, bagka bir ifade ile ekonomideki canlanma ve daralma dénemleri ile

higbir iligkisi olmayan degiskenlerdir.

Diger bir ifadeyle degiskenler ile konjonktiir hareketi arasinda pozitif korelasyon var ise
konjonktiire uygun, negatif korelasyon var ise konjonktiire karst degiskenler olarak da

ifade edebiliriz.
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Sekil 2: Dalgalanmalarda Zaman Farki

Siddet

F 3

I. Degisken

Il. Degisken

» Zaman

Kaynak: Unay, 2001: 14.

Konjontiirel dalgalanmalarin dénme noktas1 kistas alinarak degiskenler dalgalanma
zamanina gore siniflandirilir. Degiskenin dalgalanmasindaki hareket, konjonktiiriin
donme noktasindan dnce gerceklesiyorsa Oncii Degisken (leading) ; konjonktiiriin donme
noktasindan sonra hareket eden degiskenlere Gecikmeli Degisken (lagging) ; konjonktiir
ile ayn1 anda harekete gegen degiskenler de Uyan veya Cakisan Degisken (coincident)
olarak adlandirilir (Ozata, 2007: 15). Sekil 2°de I. Degisken 6ncii degiskene drnektir.

Tablo 1: Baz1 Makroekonomik Degiskenlerin Konjonktiirel Hareketleri

Konjonktiir Yoniine Gore Ekonomik Degisken Zamanlamaya Gore
Sanayi Uretimi Uyan Degisken
Tiiketim Uyan Degisken
Sermaye Yatirimi Uyan Degisken
Bina Yatirim Oncii Degisken
Stok Yatirimi Oncii Degisken
Kamu Harcamalart Belirlenmemis
Konjonktiir Yonlii Istihdam Uyan Degisken
Ortalama Isgiicii Verimliligi Oncii Degisken
Reel Ucret Belirlenmemis
Para Arz1 Oncii Degisken
Enflasyon Gecikmeli Degisken
Hisse Senedi Fiyatlar1 Oncii Degisken

Nominal Faiz Oran Gecikmeli Degisken
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Konjonktiir Karsiti Issizlik Belirli bir Yapis1 Yok

Konjonktiir Uyumsuz Reel Faiz Orant Belirlenmemis

Kaynak: Abel ve Bernanke, 2001: 288.

Abel ve Bernanke (2001)’den alinan Tablo 1’e gore isgiicli piyasasindaki konjonktiirel
hareketlerin izlenilmesi i¢in kullanilan en 6nemli degisken issizliktir. Toplam issizlik
konjonktiir karsit1 olarak hareket etmektedir. Her ne kadar zamanlama acgisindan belirli

bir yapisi yok denilse de genellikle issizlik gecikmeli olarak gelir hareketlerini takip eder.

Iktisatcilar arasinda enflasyonun konjonktiirel hareketi konusunda tam bir fikir birliginin
oldugu sdylenemez. Genellikle Tablo 1’den de goriildiigii lizere enflasyon, gecikmeli bir
degisken olup konjonktiir yonlii bir harekete sahiptir. Philips (1958), Kaldor (1959),
Lipsey (1960) ile Samuelson ve Solow (1960) tarafindan irdelenen ve genel kabul gérmiis
enflasyon ve igsizlik arasindaki ters yonlii iliski, enflasyonun konjonktiir yonlii hareket
edecegi anlamina gelmektedir. Iktisat yaziminda Philips Egrisi olarak adlandirilan
enflasyon-igsizlik miibadelesinde issizlik arttigi zaman gelir diismekte, ekonomi daralma
siirecine girerken enflasyon da azalmaktadir. Ancak Lucas (1972a, 1972b, 1973, 1976)
calismalarinda uzun donemde enflasyon ile hasila arasindaki iliskinin ortadan kalkacagin
rasyonel beklentiler hipotezine dayandirarak ortaya koymaktadir. Golosov ve Lucas 2003
yilinda yaptiklari “Menu Costs and Phillips Curves” isimli ¢alismada enflasyon ile hasila
arasinda ters yonlii bir iligki oldugu sonucuna varmislardir. Bu sonug¢ta uzun dénemde
Philips egrisinin tersine enflasyonun konjonktiir karsiti hareket ettigi anlamina

gelmektedir.

Tablo 1’e gdre sanayi Uretimi, tiikketim ve yatirim konjonktiir yonlii degiskenler olup

donme noktalar1 konjonktiir ile ayn1 zamanda gergeklesir, yani uyan degiskenlerdir.
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Kamu harcamalari ve ortalama isgiicii verimliligi de ekonomik faaliyetlerle ayn1 yonde
gelisir. Para arzi ile hisse senedi de konjonktiir yonlii degiskenlerdir ve bu degiskenlerde

gozlemlenen degisimler konjonktiir dalgasindan 6nce ortaya cikar.

Konjonktiir teorileri icin reel iicret onemli bir kavramdir. Reel {icretlerin konjonktiirel
yoniinli inceleyen calismalara bakildiginda farkli bulgulara ulasilmis ve belirgin bir
konjonktiirel kalib1 olmadigi sonucuna varilmistir. Abel ve Bernanke (2001) reel ticreti
konjonktiir yonlii bir degisken olarak tanimlarken, Keynes reel {icreti konjonktiir karsiti
bir degisken olarak tanimlamistir (Parasiz ve Bildirici, 2006: 21). Knoop (2004) ise reel
ticretlerin konjonktiir ile iligkisiz oldugu sonucuna ulagmistir. Yapilan ¢aligmalarda farkl
sonuclara ulasilmasinin nedenini kullanilan veriler, yontemler ve modellere

baglayabiliriz.

Faiz oranlarinin konjonktiirel hareketinin iilkelerin gelismislik seviyesine gore degistigini
sdyleyebiliriz. Ornegin gelismis iilkenin dis borg yiikiimliiliiklerini yerine getirememe
olasilig1 az oldugu icin bu iilkelerde risk seviyesi diisiiktiir. Bu nedenle sermaye arz ve
talebi sorununun az oldugu bu iilkelerde faiz oranlar1 konjonktiir yonlii veya konjonktiirle
uyumsuz bi¢gimde hareket etmektedir. Gelismekte olan iilkelerde ise yabanci sermaye
girisinde yasanan bir azalma faiz oranlari artirilarak telafi edilir. Kisaca reel GSYIH
azaldig1 vakit faiz oranlar1 artmaktadir. Buradan da anlasilacag: tizere gelismekte olan
tilkelerde faiz oranlari konjonktiir karsiti hareket etmektedir (Tchakarov ve Elekdag,
2006: 3). Abel ve Bernanke (2001) ise nominal ve reel faiz oranlarmin konjontiirel
hareketlilik acisindan farklilik gosterdigini belirtmislerdir. Nominal faiz oranmi
konjonktiir yonlii ve gecikmeli bir degisken olarak tanimlarken, reel faiz oranim

konjonktiirden uyumsuz olarak hereket eden bir degisken olarak nitelendirmislerdir.
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Sekil 3: Dalgalanmalarin Siddeti

siddet

F 3

[ . Altin Saat Fiyati

4 A , Ekmek Fiyah
[} N ,
/\ /
& A » Zaman

>

Kaynak: Unay, 2001: 14.

Ekonomik konjonktiir ile karsilikli etkilesim igerisinde olan degiskenlere ait seriler farkl
siddette dalgalanirlar. Bu dalgalanmanin siddeti seriye ait talep esnekligine bagli olarak
degisir. Bir serinin talep esnekligi yliksek ise dalgalanma siddetinin yiiksek, diisiik ise
dalgalanma siddetinin diisiik olmas1 umulur. Ornegin Sekil 3’de de goriildiigii iizere
ekmek gibi zorunlu bir malin talebi, altin kaplama bir saatin talebinden daha istikrarli bir

seyir izler (Unay, 2001).

1.4.  KONJONKTUR ANALIZINDE KULLANILAN OLCUM YONTEMLERI

Konjonktiir hareketlerinin analizinde arastirmacilar farkli yontemler kullanmislardir.
Bunlari klasik konjonktiir analizi, bilesik endeks analizi, yayilim endeksi analizi, dinamik

genel denge ve oynaklik analizi olarak siniflandirilabilir.

1.4.1. Klasik Konjonktiir Analizi

Konjonktiir hareketlerinin klasik analizi, ilk defa Burns ve Mitchell (1946) ¢alismasindan
sonra ortaya ¢ikmistir. Burns ve Mitchell analizlerinde o donemdeki fiyat hareketlerinin
istikrarli olmas1 sebebiyle serileri nominal olarak kullanmislardir. Analizlerinde zamana
bagl trendi hesaba katmayip sadece konjonktiirel dalgalar arasindaki trendi gz oniine
almiglardir. Burns ve Mitchell toplam ekonomik faaliyetlerde yasanan dalgalanmalarla
ilgilendiklerinden, ele aldiklar1 serilerde ortaya ¢ikan ancak ekonominin biitiiniine

yayillmamis dalgalarin etkilerini agiklayabilmek icin ©6zel dalgalar tespit edilirken
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mevsimsellikten arindirilmig fakat trendden arindirilmamis serilerin kullanilmasi ve
konjonktiir dalgasinin en az 15 ay, en fazla ise 10-12 yil slirmesi gerektigi gibi bazi
onerilerde bulunmuslardir. Konjonktiiriin dip ve zirve tarihlerini belirleyebilmek i¢in de

“referans tarihlerinden®”

faydalanmiglardir.

Klasik konjonktiir analizinin Onemli asamalarindan birisi de referans serisinin
secilmesidir. Analizde tek bir referans serisi se¢ildigi i¢in klasik konjonktiir analizi, tek
gostergeli yontem olarak da adlandirilir. Tek bir gosterge ile ekonominin konjonktiirel
hareketini tam anlamiyla analiz etmek gliniimiiz iktisat literatlirlinde pek miimkiin
degildir. Referans serisi lilke ekonomisinin genel durumunu yansitan bir seridir. OECD
ve Amerika Birlesik Devletleri’ndeki (ABD) bazi finansal kuruluslar referans seri olarak
sanayi liretim endeksini kullanmaktadir. En ¢ok kullanilan referans serisi ise Gayri Safi
Yurti¢i Hasila (GSYIH)’dir. Bir ekonomideki iiretim faaliyetini temsil eden degisken
olarak genellikle GSYIH serisi kullanilmaktadir. Ancak GSYIH nin {i¢ aylik bir seri
olmasi ve gecikmeli yayimlanmasi ayrica baz iilkeler i¢in aylik GSYIH rakamlarini
tespit etmenin gii¢ olmasi nedeniyle ekonominin dalgalanmaya en agik kismi1 olan sanayi
tiretim endeksi genellikle referans seri olarak kullanilir (Parasiz ve Bildirici,2006:17).
Kaldor (1956) ve Terzi-Oltulular (2004) gibi calismalar, GSYIH ile sanayi iiretimi
arasinda cok yakin bir iligkinin gozlemlendigini gostermektedir. Klasik konjonktiir
analizinde kullanilan referans serisindeki degismeleri anlamli ve dogru bir sekilde

yansitabilmek i¢in bu verilerin aylik bazda ele alinmasina dikkat edilir.

1.4.2.Bilesik Endeks Analizi

Bir konjonktiir dalgasi devreleri zaman serilerinde tek bir endekste birlestirilebilir.
Ekonominin farkli kollarin1 temsil eden, aylik yayimlanan, anlamli olan ve yeterli
gbzleme sahip olan ekonomik bilesenler tek bir endekste toplanilarak analize baslanilir.
Endekste yer alan bilesenlerin birimleri farkli oldugundan bilesenlere ait zaman serileri
konjonktiirel hareketleri gozlemlemeye engel olan u¢ ve diizensiz degerler, uzun donemli

egilim ve mevsimsel bilesenler gibi etmenlerden arindirilarak standartlastirilir. Ancak bu

! Burns ve Mitchell (1946) toplam ekonomik faaliyetlerin konjonktiir hareketlerinin analizindeki dip ve
zirve noktalarina ithafen referans tarihleri terimini kullanmisglardir.
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sayede seriler birbirleri ile karsilastirilabilir hale getirilir. Bu yontemde 6nemli olan bir
sorun da tek bir endeks altinda toplanan bu serilerin endeksteki agirliklariin ne
olacagidir. Serilerin esit agirliga mi1 yoksa farkli agirliklara mi1 sahip olacag ilgili {ilkenin
ekonomik yapisina gore degismektedir. Demirhan ve Cosar (2012) tarafindan yapilan
calismada; Tiirkiye ekonomisi i¢in es zamanli, uyan (uyumlu) ve Oncii gostergeler
endekslerinin olusturulmasinda iktisadi faaliyete goOsterge olabilecek ekonomik
anlamlilig1 olan fiyat, iiretim, tiiketim, para-banka, dis ticaret, 6demeler dengesi ve anket

verilerinden olusan yaklasik 175 seri incelenmistir. incelenen veriler asagidaki tabloda

siiflandirilmstir.

Tablo 2: Serilerin Siniflandirilmasi

Gecikmeli Es Zamanh
Gostergeler Gostergeler

Oncii
Gostergeler

(PMI)* Girdi Stoku | TUFE

TUFE Bazli Reel Efektif Doviz
Kuru (2003=100)

TUFE Gelismekte Olan Ulkeler
(PMI) Uriin Stoku | Bazli Reel Efektif Déviz Kuru

(PMI) Teslim Siiresi

(2003=100)
Kredi Karti TUFE Gelismis Ulkeler Bazli Reel
Kullanma Efektif Doviz Kuru (2003=100)
Toplam Thracat (PMI) Girdi Fiyat:
Tiiketim Endeksi .
(reel, toplam) (PMI) Uriin Fiyat1
Tiiketim Endeksi

(reel, gida dis1) Cekirdek Fiyat Endeksi — H

Ticari Krediler Cekirdek Fiyat Endeksi — |
Tiiketici Kredileri Doviz Sepeti

Elektrik Uretimi

Ham Celik Uretimi
Hizmet Fiyatlari

Kapanan Sirket Sayis1
Kapasite Kullanim Oran
Otomobil Uretimi
Sermaye Mallar1 ithalat:
Ticari Arag Uretimi

TIiM Ihracat Rakamlari

Tirlara Verilen Gegis Belgesi
Sayisi

Tirlara Verilen Karne Sayisi
Toplam Ithalat

(CNBC-¢) Tiiketim Endeksi

CNBC-¢ Tiiketici Beklenti Endeksi,
Egilim Endeksi, Giiven Endeksi

(PMI) Biriken Isler
(PMI) hracat Siparisleri

(PMI) Istihdam
(PMI) Mal Alim Miktar1
(PMI) Uretim

(PMI) Yeni Siparisler

(TCMB) Iktisadi Yénelim Anketi Sorulart
(TCMB) Reel Kesim Giiven Endeksi
(TCMB) Tiiketici Giiven Endeksi

PMI Endeksi

Ihracat Miktar Endeksi

Ithalat Miktar Endeksi

Ara Mallar Ithalat:

Ara Mallar Ithalat Miktar Endeksi
Sermaye Mallar1 ithalat Miktar Endeksi
Tiiketim Mallar1 Ithalat Miktar Endeksi
Dahilden alinan mal ve hizmet vergisi
(Nominal ve Reel)

Ithalden Alinan KDV (Nominal ve Reel)

DIBS Faiz Orani (Basit ve Bilesik)**
Diinya Sanayi Uretim Endeksi

(Borsa Istanbul) Ulusal Hizmet Endeksi
(Borsa Istanbul) Ulusal Sinai Endeksi
(Borsa Istanbul) Ulusal 100 Endeksi
(Borsa Istanbul) Ulusal Mali Endeks
(Borsa Istanbul) Ulusal Teknoloji Endeksi
OECD Ulkeleri Bilesik Oncii Gostergeler
Endeksi
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*PMI: Purchasing Managers’ Index, Satin Alma Endeksi

**DIBS: Devlet i¢c Borglanma Senetleri

ABD Bilesik Oncii Géstergeler Endeksi
Odemeler Dengesi, Toplam Ticari
Krediler

Odemeler Dengesi Bankalarin Kullandig1
Ticari Krediler

Beyaz Esya I¢ Piyasa Satis1, [hracat ve
Uretim

Otomobil I¢ Piyasa Satis1 ve Thracati
Ticari Arag I¢ Piyasa Satiglar1 ve Ihracat
Acilan Sirket Sayist

UFE

UFE_ Elektrik, Gaz, Su

UFE_ Imalat Sanayi

UFE_ Kok Komiirii ve Petrol

Kaynak: Demirhan ve Cosar, 2012: 4.

Tablo 2’de yer alan serilerden bircok es zamanli ve Oncii gosterge endeksleri

olusturulmus, en iyi performansit gosterenler endeks bilesen agirliklar1 ile birlikte

asagidaki tablolarda gdsterilmistir.

Tablo 3: Bilesik Endeks Bilesenleri

Es Zamanh Gostergeler Endeksini Olusturan Serilerin Agirhiklari

Bilesenler

Elektrik Uretimi

CNBC-¢ Tiiketim Endeksi
Tasit Araglar1 Uretimi
Kapasite Kullanim Oran1
Ham Celik Uretimi

Agirhik (%)
23
13
20
24
20

Oncii Gostergeler Endeksini Olusturan Serilerin Agirhklar

Bilesenler

Faiz Orani

Reel Kesim Giiven Endeksi

IY A-gelecek i ay toplam siparigler
Ara Mallari ithalat Miktar Endeksi

OECD Ulkeleri Oncii Gostergeler Endeksi

Kaynak: Demirhan ve Cosar, 2012.

Agirhik (%)
13
21
21
26
19

Ulusal Ekonomi Arastirmalar1 Biirosu (NBER), 2001 y1linda bilesik endeks olusturmada

kullanilan baz1 gostergeleri ve agirlik oranlarini su sekilde vermistir:
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Es Zamanh Géstergeler Endeksini Olusturan Serilerin Agirhiklar

Bilesenler Agirhik (%)
Tarim dis1 ¢alisanlarin maaslari 47.90
Kisisel gelir — transfer 6demeleri 28.30
Endiistriyel iiretim endeksi 12.90
Toptan ve perakende imalat sanayi satiglar 10.90

Oncii Gostergeler Endeksini Olusturan Serilerin Agirhklar:

Bilesenler Agirhik (%)
Imalat sanayinde ¢alisan is¢ilerin haftalik ortalama ¢alisma siiresi 18.99
Haftalik ortalama issizlik sigortasi bagvurulari 02.40
Imalat sanayinin yeni tiiketim mallar1 ve materyalleri siparisi 04.89
Bayilerin dagitim hizi performansi 02.71
Imalat sanayinin yeni savunma dis1 sermaye mali siparisi 01.25
Yerel otoriteler tarafindan verilen yeni ev insast izinleri 01.84
Borsa fiyat endeksi 03.04
M2 para arzi 30.34
Faiz oranlar1 arasindaki fark 32.74
Tiiketici beklentileri endeksi 01.80

Kaynak: The Conference Board, 2001.

NBER tarafindan yapilan bilesik endekste 10 tane oncii degisken varken 4 tane de es-anh
degisken vardir. Elde edilen bilesik endekslerden dip ve zirve noktalar1 belirlenerek
ekonomik canlanma ve daralma donemleri tespit edilir. Artan es-anli bilesik endeks
canlanma doneminin bagladigin1 gosterirken, azalan es-anli bilesik endeks ekonominin
daralma donemine girdigini gosterir. Belirlenen konjonktiir devrelerinin siirelerinin ve
genisliklerinin de arastirilmasi gerekir. Belirli bir araligi asan konjonktiir hareketlerine
canlanma doneminde patlama (boom) donemi, daralma doneminde de resesyon
(recession) donemi denir (NBER, 2008: 1). Burns ve Mitchell’in dip ve zirve noktasinin
hesaplanmasi konusunda olusturduklari metot, 1971 yilinda Bry ve Boschan’in “Cyclical
Analysis of Time Series: Selected Procedures and Computer Programs” isimli
caligmalarinda bilgisayar algoritmasina dokiilmiistiir. 2002 yilinda ise bu algoritma

Harding ve Pagan tarafindan kullanilarak konjonktiir analizleri yapilmistir. Bu analizler
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sonucunda Harding ve Pagan resesyon donemini, arka arkaya gelen iki ¢eyrek donemin
negatif bliyimeye sahip olmasi olarak tanimlamistir. NBER (2008) de resesyon
dénemini, ekonominin biitiiniinii kapsayacak bi¢imde tiretimde, istthdamda, reel gelirde
ve diger onemli ekonomik gostergelerde yasanan, birka¢ aydan fazla siiren diisiisler
olarak tanimlamaktadir. Benzer bir ifadeyle patlama donemi de ekonominin biitiiniinii
kapsayacak bicimde {iiretimde, isttihdamda, reel gelirde ve diger onemli ekonomik
gostergelerde yasanan, birka¢ aydan fazla siiren yiikselisler olarak NBER (2008)

tarafindan tanimlanmaktadir.

1.4.3.Yayilim (Difiizyon) Endeksi Analizi

Norvegli iktisatg1 Ragnar Frisch ve Italyan iktisat¢1 Eugene Slutsky, konjonktiirel
dalgalanmalarin ii¢ bilesenden olustugunu ifade etmektedirler. ilki dalgalanmay1 baslatan
soktur. Bu sok yayilma mekanizmasi araciligryla kalict konjonktiirel dalgalanmalar
meydana getirir. Ne tarz soklarin konjonktiirel dalgalanmada daha 6nemli oldugu ve ne
tirli ekonomik faktdrlerin bu soklar1 konjonktiirel dalgalanmalara doniistlirdiigii
konusunda iktisat¢cilar arasinda anlagmazliklar mevcuttur. Ancak konjonktiirel
dalgalanmalara neden olan bazi soklar lizerinde iktisatgilar fikir birligine varmislardir.
Para ve maliye soklarini, teknoloji soklarini, dis ticaret soklarini ve finansal soklari
bunlara 6rnek olarak verebiliriz. Dolayisiyla tartismalar Frisch-Slutsky paradigmasinin

ilk iki asamasi i¢in halen siirmektedir (Miles ve Scott, 2005: 360-366).

Sekil 4: Konjonktiirel Dalgalanmalarla ilgili Frisch-Slutsky Paradigmas1

KONJONKTUREL

YAYILMA
DALGALANMA

MEKANIZMASI

Kaynak: Miles ve Scott, 2005: 360.

Konjonktiirel dalgalanmalar toplam arz ve talep soklarinin etkisiyle veya her iki sokun

bilesiminin etkisiyle ortaya ¢ikar.
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Yayilim endeksi analizi, konjonktiirel dalgalanma devrelerinin diger bir ifadeyle
ekonominin canlanma (daralma) doneminin etkilerinin bir biitiin olarak ekonomiye ne
kadar yayildigin1 gosteren bir analizdir. Bu endeksin hesaplanmasinda kapasite kullanim
orani, sanayi liretimi, tasit araglari iiretimi, ithalat, elektrik tiikketimi, ham ¢elik liretimi ve
ingaat sayis1 gibi ekonominin ¢esitli kollarini temsil eden gostergelere ait seriler kullanilir.
Incelenen serilerde bir sonraki donemde bir genisleme gozleniyorsa arti, daralma
gozleniyorsa eksi isaret konulmakta ve bu islem ele aliman biitiin seriler icin
uygulanmaktadir. Sonra art1 igsarete sahip serilerin toplam sayis1 incelenen biitiin serilerin
toplam sayisina bdliinerek genisleme gosteren serilerin ylizdesi elde edilir. Yapilan
islemler ele alinan biitlin donemler i¢in uygulanirsa elde edilen genisleme endeksine
Yayilhim Endeksi denir (Parasiz ve Bildirici, 2006: 18). Bir diger yontemde incelenen
seriler artanlar ve azalanlar olarak ikiye ayrilir. Artig gosteren serilerin oran1 sinir deger
olan %50’yi agarsa ekonominin canlanma déneminde oldugu, %50 sinir degerinin altinda
kalirsa da ekonominin daralma déneminde oldugu sonucuna varilir. Genisleme gosteren
seriler daralma gosteren serilerden c¢ikarilarak toplam seri sayisina boliindiigiinde
genisleme gosteren serilerin net yiizdesi elde edilir. Yiizde degerlerden olusan bu seriye

Kiimiilatif Yayilim Endeksi denilmektedir (Broida, 1955: 7).

1.4.4.Dinamik Genel Denge Analizi

Genel denge analizini diger analizlerden ayiran en Onemli O6zellik konjonktiirel
dalgalanmalarin nedenlerinin arastirilmasina firsat vermesidir. Schumpeter (1939)
eserinde konjonktiirel dalgalanmalari, iktisadi sistemin tamamlayict bir parcasi olarak
nitelendirmistir. Bundan dolay1 Schumpeter konjonktiirel dalgalanmalarin dinamik genel
denge analizi ¢ergevesinde incelenmesi gerektigini savunmustur. Genel denge analizinde
ekonominin arz yonii veya talep yonii gibi tek bir tarafina dikkat edilmemis her iki

cepheye de esit diizeyde dnem verilmistir.

Genel denge analizi adindan da anlasilacagi lizere denge kavrami lizerinde durmakta ve
konjonktiirel dalgalanmalar1 denge noktasindan sapmalar olarak tanimlamaktadir.
Gergeklesen bu sapmalar yeni bir denge noktasinin olusmasina neden olmaktadir. Bu da
ekonomik birimlerin zaman i¢inde zevk ve tercihlerinin degistigi anlamina gelmektedir.

Iste dinamik genel denge metodu ile yapilan konjonktiir analizinde de ekonomik
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birimlerin tercihlerini degistiren sebepler arastirilmaktadir (Y1ldirim, 2011: 26). Dinamik
genel denge analizi sorunun belirtilmesi, ekonometrik modelin kurulmasi, kalibre
edilmesi (kalibrasyon islemi)? ve elde edilen bulgularin raporlanmasi gibi dért asamadan
olusur. Bu tiir modeller daha ¢ok dis soklarin ekonomiye olan etkilerinin sonuglari
tizerinde dururlar. Bu modeller, soklarin ekonomi tizerindeki dinamik etkilerinin
izlenilmesinde ve iktisadi politika agisindan karar verme siirecinin daha etkin

belirlenmesinde faydali olmaktadirlar.

1.4.5.0ynaklik Analizi

A. Burns ve W. Mitchell ortaya attiklar1 klasik analizden sonra ortaya ¢ikan ekonomik
resesyonlar iktisatgilarin ilgisini ¢ikti diizeyi, enflasyon ve issizlik gibi ekonomik
kavramlara ¢ekmistir. Ozellikle II. Diinya Savasi’ndan sonra oynaklik, ¢ikt1 diizeyindeki
biliylimenin standart sapmasi alinarak dl¢iilmeye calisilmis ve hiikiimetler asir1 oynakligi
Onleyebilmek icin para ve maliye politikalarint kullanmiglardir. Konjonktiirel
dalgalanmalar ile uzun donem biiylime orani arasinda karsilikli etkilesim vardir.
Ekonomide yasanilan daralmanin siiresi uzadik¢a ve siddeti arttikga ekonomide
gerceklesen yatirimlar da o denli azalir. Sonug olarak daralma donemi uzun dénem
biliyiime oranini diisiirmektedir (Miles ve Scott, 2005: 360-365). Diger taraftan Lucas
(1977), kisa donem biiyiime oraninin uzun donem biiyliime oranini astiginda ekonominin
canlanma ve kisa donem biiyliime oranmmin uzun dénem biiylime oraninin altinda
kaldiginda ise ekonominin daralma siirecine girecegini belirtmistir. Lucas’a gore reel
GSYIH’nm uzun dénemli trendinden sapmasi bir konjonktiir dalgasidir. Buradaki uzun
donemli trend de GSYIH’nmn uzun dénem biiyiime oranmi yansitir (Lucas, 1977).
Lucas’in yapmis oldugu bu tanim iktisat literatiiriinde zaman serilerinin trendinden
ayristirtlmasi konusunda tartismalara neden olmustur. Darvas ve Vadas (2005)’e gore
literatiirde yer alan Hodrick-Prescott, Baxter-King ve Beveridge-Nelson gibi filtreleme
tekniklerinin zayif noktalar1 olmasindan dolay: trendden arindirma tartismalari halen

devam etmektedir.

2 Kalibrasyon: Dinamik genel denge analizi modelinde yer alan parametrelerin gergek ekonomik verilere
gore ayarlanmasi islemi olarak tanimlanabilir.
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1.5. KONJONKTUREL DALGALANMALARIN ULUSLARARASI BOYUTU

Konjonktiirel dalgalanmalar, tilkelerin gelismislik diizeyine gore uluslararasi bir etkiye
de sahip olabilen ekonomik olaylardir. Gelismis lilkeler genellikle canlanma ve daralma
donemlerini ayni anda yasarlar. Bagka bir ifadeyle ortak bir konjonktiirel hareketi
paylasirlar. Konjonktiirel hareketlerdeki bu uyumun disinda tlkeler farkli ekonomik

yapiya sahip olduklarindan dolay1 sadece kendi iilkesinde goriilen kiiclik konjonktiirel

dalgalanmalar da yasayabilmektedirler (Abel ve Bernanke, 2001: 285-296).

Konjonktiirel dalgalanmalar genellikle makroekonomik gostergeler ile agiklandigindan
bazen iilke geneli i¢in yapilan genellemeler sektorel bazda yanlis sonuglar da verebilir.
Ekonomide genel olarak gozlemlenen canlanma siireci her sektdrde ayni oranda
canlanmaya neden olmayabilir. Hatta bazi sektorlerdeki genisleme c¢ok Onemsiz
boyutlarda gergeklesebilir. Ancak ekonomide yer alan sektorlerin birbirlerine olan
karsilikli bagimliligindan dolay1 genellikle ortak bir konjonktiirel hareket gozlenir.
Ornegin Tiirkiye ekonomisindeki canlanma, kisi basina diisen gelir seviyesini artiracak
ve refah seviyesi ylikselecektir. Artan kisisel gelir diger iilke mallarina olan talebi olumlu
yonde etkileyecek ve diger lilkeler de ekonomik canlanma siirecine girebileceklerdir.
Tabii burada iilkenin gelismislik diizeyi ne kadar fazla olursa diger iilkelere olan

ekonomik etkisi de o denli fazla olmaktadir (Ozata, 2007: 35).

Ulkelerin ekonomik yapilarindaki farkliliklar ve ekonomik sartlar uluslararas karsilikli
etkilesimin arttig1 su donemde iilkelerin konjonktiirel hareketlerinin uyum igerisinde
seyretmesine engel teskil eder. Zamanlama ve siddet acisindan konjonktiirel
dalgalanmalar, iilkeler arasinda farklilik gosterebilir. Omegin, Amerikan ekonomisi 2013

yiliin son ¢eyreginde kriz yasarken, Tiirkiye ekonomisi genisleme gostermistir.

1.6. GELENEKSEL KONJONKTUR TEORILERI

Geleneksel Teoriler, konjonktiirel dalgalanmalar1 bir biitiin olarak acgiklamada yetersiz

kalmislardir. Daha ¢ok konjonktiirel dalgalanmalarin  bir bolimii iizerinde
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yogunlagmislardir. Bu teorilerin belirli bir siniflamaya tabi tutularak incelenmesi, modern

konjonktiir teorilerinin temellerinin iyi anlagilmasi konusunda faydali olacaktir.

1.6.1. Iklime Dayali Konjonktiir Teorileri

Iklim sartlarindaki degismelerin iktisadi faaliyetlerde dalgalanmalara neden olacag ana
diislincesi lizerine kurulan teorilerdir. Bu teoriler genellikle tarimsal faaliyetler {izerine

yogunlagmaktadir.

1.6.1.1. Giines Lekeleri Teorisi

W. S. Jevons tarafindan ortaya atilan bu teoride konjontiirel dalgalanmalarin nedeni
olarak gergcek giines lekeleri gosterilmektedir. Jevons giines lekelerinde gergeklesen
degismelerin giinesin yaydig1 enerjiyi degistirdigini ve bunun verimliligi etkileyerek
tarimsal iirlinlerin fiyatlarini belirledigini savunmustur. Tarimsal iirlinlerin fiyatlarindaki
bu degismelerin de ticari krizlere neden oldugunu sdylemistir (Persons, 1926: 104).
Jevons yasanilan ticari krizleri incelemis (1836, 1847, 1857, 1866, 1873 krizleri vb.) ve
aralarindaki ortalama siirenin 10.44 yil oldugunu, giines lekeleri devreleri® arasindaki
stirenin de 10.45 yil oldugunu goézlemlemistir. Sonug olarak da bu yakin rastlantisal
durumu olasiliklar teorisine gore degerlendirerek bu iki devresel hareketin sebep sonug
iliskisine dayanma olasiligmin yiliksek oldugunu belirtmistir (Arnold, 2002). Kisaca
Jevons, giines enerjisi veya giines 1sinlart azaldiginda (arttiginda) tarimsal liretimin
azalacagimi (artacagini) ve ekonomide konjonktiirel bir hareket gozlenecegini
vurgulamaktadir. Giines lekeleri, konjonktiir dalgalanmalarini amprik olarak analiz eden

ilk calismadir.

Cass ve Shell (1980, 1982, 1989) Jevons’un ortaya attigi Giines Lekeleri Teorisi’ni
gelistirmis ve glinlimiiz iktisat literatiiriinde kullanilan anlamini kazandirmistir. Yani
giines lekeleri, iktisadi birimlerin kararlarini organize ederken dayandiklar1 digsal rastsal
bir degiskeni ifade eder. Bu agidan bakildiginda Cass ve Shell’in giines lekeleri dengesi
yaklagimi, digsal belirsizlige dayanmaktadir. Abraham (2006) tarafindan da ifade edildigi

tizere gilines lekesi literatiirii glines lekelerine yonelik bir agiklama sunmamaktadir.

3 Giinesteki lekelerin diizenli araliklarla (10-11 y1l) artip azaldigini gdsteren devrelere “Bruckner Devreleri”
denir.
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Giines lekelerinin iktisadi ortami belirsizlestirdigi aciktir. Bagka bir ifadeyle fiyatlardaki
belirsizligin nedeni dis belirsizliktir. Iktisadi birimlerin giines lekeleriyle ilgili inanislar:
fiyatlarda bir belirsizlige yol acar. Bu agidan giines lekesi dengesi rasyonel beklenti
dengesidir. Gelecekteki fiyatlara yonelik subjektif beklentilerin gergeklesmesi glines

lekeleri dengesinin var oldugu anlamina gelmektedir.

1.6.1.2. Henry Ludwell Moore’un Ekonomik Dalgalanmalar Teorisi

Amerikali iktisat¢1 H. L. Moore, Giines Lekeleri Teorisini savunan Jevons gibi tarimsal
faaliyetlerde yasanan bir dalgalanmanin ekonominin biitiiniine yansiyacagini ileri siirer.
Jevons tarimsal tirlinlerdeki dalgalanmalari glinese baglarken, Moore iklim kosullarina
baglamistir (Moore, 1914). iklim kosullarini da en iyi sekilde yagmurlarm yansittigini
belirtmis ve tarimsal verimliligi yagis miktariyla iliskilendirmistir. Yagis miktarinda
zamanla gozlemlenen degisiklikler tarimsal iiriin miktarini1 da degistirmektedir. Moore
1914 yilinda yazdig1 “Economic Cycles: Their Law and Causes” isimli ¢alismasinda
Veniis gezegeninin Giines’e sekiz yilda bir yaklagmasinin da hava kosullarini etkiledigini
dolayisiyla da ekonomik dalgalanmaya neden oldugunu ileri slirmiistiir. Moore, yagis
miktari ile tarimsal {iriin arasinda yakin bir iliski oldugunu ve yagis rejiminin bilindigi
taktirde fiyatlardaki degisimlerin Ongoriilebilecegini savunmustur (Huntington, 1916:

192).

1.6.1.3. Oriimcek A1 Teorisi

Ik defa Ezekiel’in 1938 yilinda “Cobweb Theorem” isimli ¢calismasinda bahsedilmistir.
Fiyatlar ile tretim miktarlar1 arasindaki gecikmeli iligkileri esas alarak piyasadaki
ekonomik dagalanmalari donemler halinde inceleyen bir analizdir. Teori tarim triinleri
piyasalar1 icin gelistirilmistir. Ornegin, ¢iftiler cari fiyatlara bakarak belirli bir tarim
tiriiniinii ekmeye karar verdiklerinde {iriiniin yetistirilmesi i¢in en az bir hasat donemi
gecer. Uretim ancak gelecek donem piyasaya arz edilebilecektir. Yani gelecek dénemde
piyasaya arz edilecek {iriin miktar1 bugiinkii cari fiyatlara baglhidir. Piyasaya sunulan iirtin

miktar1 o donemki talebe uymazsa fiyatlarda bir dalgalanma gozlemlenecektir.
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Teori baz1 varsayimlar {izerine kurulmustur: {iriin miktari iireticilerin fiyatlara verdikleri
tepkiler tarafindan belirlenir, tirlinler kisa dmiirliidiir ve tirtin miktarinin degistirilebilmesi
icin en az bir donem ge¢mesi gerekir. Bu varsayimlar altinda teoride ii¢ farkli durum
ortaya ¢ikmaktadir: (1) Fiyatlarla tiretim arasindaki gecikmeli iliski dolayisiyla piyasada
meydana gelen ekonomik dalgalanmalar, donemler itibariyle giderek kiigiiliir ve dengeye
ulagilir. (2) Arz ve talep arasindaki farkliliklar giderek artan fiyat dalgalanmalarina yol
acar ve dengeye ulasilmasi imkansiz olur. (3) Arz ve talep arasindaki farkliligin her yil
ayni miktarda ortaya ¢ikmasi ve fiyat-miktar dalgalanmalarimin ayni seviyede siiriip

gitmesidir.

1.6.2. Psikolojiye Dayalh Konjonktiir Teorileri

Konjonktiirel dalgalanmalarin nedenini, insanlarin psikolojik durumlarina dayandiran
teorilerdir. Bu teorilerde insan heyecani, kitle psikolojisi ve dis olaylarin neden oldugu

etkenlerin ekonomide konjonktiirel dalgalanmalara sebep olacag diisiincesi hakimdir.

Ekonomik canlanma doneminde kapitalist girisimciler fazla iyimserlik diisiincesine
kapilip kar maksimizasyonu amaciyla asir1 diizeyde yatirim yaparak islerini genisletirler.
Konjonktiiriin gerileme doneminde ise kapitalist girisimciler kotiimser bir ruh haliyle
yatirimlarin azaltir, islerini daraltirlar. Sadece girisimciler icin degil tasarruf sahipleri ve
tiikketiciler i¢in de psikolojik etmenler 6nem tasir. Bundan dolayidir ki banka mevduatlar
ve kredi hacimleri iizerinde psikolojik etmenlerin rolii biiyiiktiir. Kriz doénemlerinde
fiyatlarin hizli bir sekilde diisiise ge¢mesi tiiketicinin fiyatlarin daha da azalacagi
diistincesine kapilmasina neden olur ve piyasadaki iirlin talebi azalir. Yikselme
donemlerinde de tersi durum s6z konusudur (Parasiz ve Bildirici, 2006: 114). Psikolojiye
dayali geleneksel konjonktiir teorilerinin 2000’li yillarin basinda D. Kahneman’in

onciiliigiinde iin kazanan Davranissal Iktisat’a® ilham kaynag: oldugunu sdyleyebiliriz.

1.6.3. Eksik Tiiketime Dayal Konjonktiir Teorileri

Eksik Tiiketim Teorileri denilince akla ilk gelen iktisat¢ilar J. A. Hobson, W. F. Foster,
W. Catchings, C. H. Douglas ve Karl Marx’tir. Eksik Tiiketim Teorileri'ne gore,

ureticilerin piyasaya satisa sundugu biitiin mallart almaya toplam bireysel gelirler

4 Davramgsal iktisat, psikolojik unsurlarla ekonomik davranislari inceleyen bir alandir.
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yetmemektedir. Bagka bir ifadeyle piyasada bir arz fazlaligi s6z konusudur. Halkin satin
alma giiciindeki yetersizlik ekonomide krizlere, depresyonlara ve issizlige yol agarak

konjonktiirel hareketlerin olusmasina neden olur.

Eksik tliketim ve konjonktiir dalgalar1 arasindaki iliski ilk kez John Atkinson Hobson
tarafindan gelistirilmistir. Hobson’a gore, tasarruf diizeyinde meydana gelen bir artis
iiretim kayiplarina neden olmaktadir. Gelir dagilimindan yiiksek pay alanlar ile diisiik pay
alanlarin tiiketim diizeyleri dolayisiyla da tasarruf diizeyleri farklidir. Yiiksek gelire sahip
tiiketicilerin tasarruflar tiikketimlerinden daha fazla artar. Bu durum tasarruf diizeyi arttig
icin yatirimlarin ve liretimin artmasina neden olur. Ancak diisiik gelir seviyesine sahip
kesimin tiiketimleri aynm1 oranda artmaz. Bunlarin yaninda harcamalardaki tutucu
zihniyet, llizumsuz tasarruflar da tiiketimin yetersizligine sebebiyet vermektedir. Sonug
olarak arz ve talep miktarlarinda bir dengesizlik olusur. Bu dengesizlik ekonomiyi
olumsuz etkileyerek krizlerin ortaya ¢ikmasina yol agar. Hobson, ekonomideki bu yapisal
sorunun giderilebilmesi i¢in kamu harcamalarinin arttirilmasinin ve gelir dagilimda
esitligi saglayacak devlet miidahalelerinin olmasi gerektigini belirtmektedir (Commons,

1923: 641).

W. F. Foster ile W. Catchings ise eksik tiiketim kosullarini, agir1 tasarrufun meydana
getirdigini ileri siirmislerdir. Foster ve Catchings’e gore piyasadaki biitiin gelirler
harcanmamaktadir. Sirketler karlarinin 6nemli bir kismini hissedarlarina dagitmayip
kendi biinyelerinde saklamaktadirlar. Hissedarlara dagitilan kar paylarinin da belirli bir
kismu tasarruf edilmektedir. Tasarruf edilen gelirin bankalara ve tahvillere yatirilmasiyla
satinalma giicii hissedarlardan tekrar sirketlere donmektedir. Bundan dolay: sirketlerin
tiretim kabiliyetleri ve tretim imkanlar1 artarken, halkin tiikketim i¢in kullanacagi
satinalma giicli azalarak yetersiz kalmaktadir. Bankalar, tipki Douglas’in teorisinde
oldugu gibi bu uyumsuzlugu diizelten degil daha da derinlestirerek bozan bir karaktere

sahiptirler (Foster ve Catchings,1925).

1929 Biiyiik Buhrani’ndan sonra goriisleri ¢ok tartisilan C. H. Douglas, teorisini su
sekilde ispatlamaya caligmaktadir: firmalarin iicret ve kar pay1 olarak bireylere yaptiklar
O0demeler A; ham madde ve makine almak iizere diger isletmelere 6denen paralar ile

banka faizleri de B olsun. Fiyat, A ile B’nin toplamina kar1 da dahil etmek suretiyle
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belirlenir. Ancak malin fiyatin1 6demek i¢in kullanilabilecek satin alma giicli, A’dan
ibarettir. Tiiketici gelirinin akisi ile piyasaya siiriilen mal miktar1 birbirine uyumlu halde
bulunmaktan ¢ok uzaktir. Halk, cari geliri ile cari tiretimi alabilecek iktisadi giice sahip
degildir. Kredi vermede monopol konumunda olan bankacilik sistemi bu ahenksizligi

daha da arttirmaktadir (Douglas, 1931).

Karl Marx, eksik tiiketimin nedenlerini sabit ve de8isken sermaye oranlar1 arasindaki
uyumsuzluga, arti(k) deger® ve istismar sorunlarina ve Yedek Sanayi Ordusu’nun®
gittikge biliylimesine baglamistir. Karl Marx’a gore tcretlerin 6dendigi fon degisken
sermayedir. Teknolojik ac¢idan ilerlemeler makinelesme alaninda, sabit sermayenin
degisken sermayeye nazaran daha ¢ok biiyiimesine yol agmaktadir. Degisken sermayenin
giderek azalmas, iiretimde iicretlerin azalmasina neden olmaktadir. Uretimde insanlarin
yerini makinelerin almas1 bir¢ok kisinin issiz kalmasina ve Yedek Sanayi Ordusunun
ortaya ¢ikmasina sebep olmaktadir. Arti(k) degerin mevcudiyeti, tliretim degerine esit
seviyede ticret 6denmemesinden dolayr is¢i smifini ekonomik agidan zor duruma
sokmakta ve kendi iirettikleri mallar1 bile satin alabilecek yeterli glicten mahrum
kalmaktadirlar. Bu durum piyasada tiiketim yetersizligi yada eksik tiiketim sorununu
ortaya ¢ikarmaktadir. Karl Marx, konjonktiirel dalgalanmalarin kaynagmin eksik
tiketimde aranmasi gerektigini ve sabit ile degisken sermaye oranlarindaki
uyumsuzlugun zamanla giderek artmasmin konjonktiirel dalgalanmalarin siddetini

artiracagini sdylemektedir (Clarke, 1990 ; Ozgiiven, 2011: 175-193).

1.6.4. Asir1 Yatirnma Dayali Konjonktiir Teorileri

Bu teoriler konjonktiirel dalgalanmalarin kayna@i olarak iiretim artisi, yeni iiretim
tekniklerinin ortaya ¢ikmasi ve dolayisiyla verimlilik artisi gibi faktorleri gosterirler.
Konjonktiirel dalgalanmalardan iiretimin tiikketime nazaran daha fazla etkilendigi gortisii

asir1 yatirim teorilerinde hakimdir.

5 Karl Marx tarafindan gelistirilen arti(k) deger, iiretilen mallarin degeri ile bu mallarin {iretimi i¢in 6denen
iicret arasindaki farki anlatan kavramdir.

6 Karl Marx tarafindan ortaya atilan yedek sanayi ordusu, emek arz ve talebi arasindaki dengesizligin,
kapitalist sistem tarafindan kendi menfaatlerine yonelik sekillendirilmis halini ifade etmektedir. Tiirkce
literatiirde yedek isgiicli ordusu ve rezerv emek kavramlar1 da ayn1 anlamda kullanilmaktadir.
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Hayek, Mises, Robertson, Cassel, Spiethoff ve Aftalion ekonomik dalgalanmalarin
sebebini iiretimin agir1 artisina ve yatirnmlarin iiretimdeki bu artigsa siirekli uyum
saglayamamasina dayandirmaktadirlar. Ornegin, Robertson (1915)’e gore konjonktiirel
dalgalanmalarin nedeni teknolojik yeniliklerle saglanan biiyiimedir. Ekonomi biiyiimeye
basladiginda yani canlanma donemine girdiginde yatirim mallarina asir1 bir talep ortaya
cikar. Teknolojik yeniliklere biran 6nce sahip olma giidiisiiyle firmalar birbirleriyle
rekabet ederler. Rakip firmalarin planlar1 hakkinda bilgi sahibi olmayan firmalar olmasi
gerekenden daha fazla bir yatinm yaparlar ve ekonomideki yatirim diizeyi asirilik
gosterir. Kapitalist diizenin 6zellikleri geregi yatirimlardaki artis kolayca durdurulamaz.
Gereksizce yapilan fazla yatinmlar firmalarin  maliyetlerini  arttirir.  Canlanma
dénemindeki bu durum yetersiz tasarruf sorununu ortaya ¢ikarir. Boyle bir durumda da
ekonomi zamanla daralma siirecine girer. Goriildiigii iizere Robertson konjonktiirel
dalgalanmalar1 yeniliklerden dogan asir1 yatirim diizeyine baglamistir. Asir1 yatirim ve
asir1 dretim araglarinin uyum igerisinde hareket etmesi ekonomik krizlerin de 6niine
gecer. Ancak su unutulmamalidir ki, toplumun sermaye imkanlart sinirli oldugundan
toplumun refah seviyesi belirli bir noktadan sonra gerileme gosterecektir. Ayrica
yenilik¢i hareketlerin ne zaman ortaya c¢ikacagi bilinmediginden konjonktiirel

dalgalanmalarin 6nceden tahmin edilmesi de giigtiir (Robertson, 1915: 239-245).

1.6.5. Kapitaliste Dayalh Konjonktiir Teorileri

Veblen, konjonktiirel dalgalanmalarin nedeni olarak kapitalistleri gormektedir. Veblen
girisimcileri ikiye ayirir: (1) Topluma fayda saglamak i¢in iiretim yapan kisiler, (2) Kar
amaci giiderek iiretim yapan kisiler. Kapitalist genel anlamda kar amaciyla hareket ettigi
icin ikinci sinifta yer almaktadir. Birinci sinif genellikle gézard: edilir. Veblen, siirekli
kar giidiisiiyle yapilan iiretimin tekellesmeye neden olarak toplam iiretim diizeyinde bir
azalmaya sebebiyet verecegini belirtmistir. Yine bu tekellesme teknolojik agidan
gelismeyi de yavaslatacaktir. Bunun yaninda kredi ve finans konularinda yapilan
diizenlemeler, iiretimi daha da azaltarak krizlere neden olmaktadir. Is hayatinda miilkiyet
ile yonetimin farkli ellerde toplanmasi, biiyiik karlar elde eden kapitalistin politikada
etkin olmasi, teknolojinin saglayacagi faydalardan toplumun mahrum kalmasina neden

olmaktadir (Parasiz ve Bildirici, 2006: 122).
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Mitchell (1913) konjonktiirel dalgalanmalarin merkezinde kar arayislari igerisinde olan
kapitalistlerin oldugunu sdylemistir. Mitchell, firmalarin maliyetlerini ve gelirlerini ele
alarak yapmis oldugu analizde kar marjinin konjonktiir yonlii hareket ettigi sonucuna
varmistir. Karlarin gelir dagilimimi etkilemesi, karlarda yasanan degisikliklerin kar
beklentilerini degistirmesi, elde edilen karlarin mevcut yatirim fonlarini etkilemesi ve
karin olmamasi1 durumunda firmalarin iflas edecegi anlayisi Mitchell (1913) tarafindan

konjonktiirel dalgalanmalarin nedeni olarak gdsterilmistir.

1.6.6. Parasal Dengeye Dayali Konjonktiir Teorileri

Parasal dengeye dayali konjonktiir teorilerinde ticarette yasanilan dengesizliklerin parasal
dengeyi bozduguna ve parasal dengedeki bozulmalarin da konjonktiirel dalgalanmalarin
nedeni olduguna dikkat ¢ekilmektedir. Bu teorilerde parasal dengenin bozulmasinda kredi
kanallarinin da 6nemli bir yeri oldugu vurgulanarak konjonktiirel dalgalanmalarin

kaynagi olarak gosterilmektedir.

Parasal dengeye dayali1 ilk konjonktiir teorileri arasinda J. M. Keynes’in yakin arkadas:
olan Ralph George Hawtrey’in teorisi dnemli bir yere sahiptir. Hawtrey, konjonktiirel
dalgalanmalarin tamamen parasal bir olgu oldugunu belirtmistir. Hawtrey (1927)’e gore
ticaret fazlasi veren bir iilkede para miktari yani para arzi artmaktadir. Para arzindaki bu
artis, verilen kredi miktarmi artirmaktadir. Kredilerdeki artis, yatirimlarin ve iiretim
miktarinin artmasina neden olmugstur. Para arzindaki artigtan dolay1 satinalma giicii artan
toplumun ithal {iriinlere olan talebi de artacaktir. Ulkeden para ¢ikis1 gerceklesecek ve
tilke ticaret fazlas1 veren konumundan ticaret a¢ig1 olan bir iilke konumuna gelecektir.
Ulkedeki para arzinin azalmasi verilen kredi miktarmm diisiirecek, yatirimlar azalacak,
gelir diizeyi azalacak ve dolayisiyla toplumun refah seviyesi diisecektir. Boylelikle
ekonomi daralma siirecine girerek konjonktiirel bir dalgalanma yasayacaktir (Hawtrey,

1927: 472).

Bir diger onemli parasalci dengeye dayali konjonktiir teorisi ise Avusturyali iktisatci
Friedrich August Hayek’e aittir. Hayek, konjonktiirel dalgalanmalarin nedenini parasal
dengedeki bozulmalardan kaynaklanan faiz oranlarindaki degisimlere baglamistir. Para
arzinda meydana gelen bir artig piyasa faiz oranlarmi diistirtir. Diigiik seviyedeki piyasa

faiz orani girisimcilerin ek yatirimlarda bulunmasina neden olacaktir. Yatirim arzusu
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sermaye mallarina olan talebi artirirken tiikketim mallarina olan talebi de
diistirmemektedir. Ciinkii para arzindaki artig ve kaynak sahiplerinin mallarini
satmalarindan dolay1 elde ettikleri gelir tiiketim mallarina harcanacaktir. Bu durumda
ekonomi canlanma donemine girecektir. Bunun yaninda girisimciler sermaye i¢in gerekli
olan reel kaynaklarin yetmeyecegini diisiinecek ve sermayeye olan talepleri girdilerin
fiyatlarin1 artiracaktir. Girdi fiyatlarindaki artig karlar1 azaltacaktir. Karlarin azalmasi
igsizligi artiracak, yeni projelerin olugsmasinin Oniine gegerek ekonomiyi resesyona
gotiirecektir. Piyasa faiz oranmin dogal faiz oranma esit olmasi halinde ekonomide
istikrarin saglanacagi ve konjonktiirel dalgalanmalarin yasanmayacagi F. A. Hayek

tarafindan belirtilmektedir (Hayek, 1934: 26-31).

1.6.7. Uzun Dalgalara Dayal Konjonktiir Teorileri

Tinbergen (1981)’e gore uzun dalga, iki veya daha fazla sayida kisa konjonktiir
dalgalarina ayrilabilen bir konjonktiir dalgasidir (Tinbergen, 1981: 259). Uzun dénemli
dalgalar biiylimeyi etkiledigi i¢in 6nem arzetmektedir. Uzun dalgalarin varligini ilk kez
J. M. Clark iddia etmesine ragmen sistematik halde inceleyen ilk ¢aligma C. Juglar’a aittir.
Diger onemli calismalar arasinda ise Kuznets, Kitchin, Kondratieff ve Schumpeter’in
yaptig1 calismalar yer almaktadir. Uzun dalgalar konusunda iktisat¢ilar arasinda bir fikir

birligi olmadigini da belirtmek gerekir (Legrand ve Hagemann, 2005).

1.6.7.1. Juglar Dalgalanmalari

Juglar’a gore ekonomik krizlerin ortak bir agiklamasi olmasi gerekir. Buradan hareketle
krizi, ticaret ve sanayi sektorliinde yasanan genisleme doneminde yapilan asir
spekiilasyonlara baglamistir. Asirt iyimserlikten kaynaklanan asir1 spekiilasyonlar
kredilerin etkin kullanilmasina engel olur. Kredilerin kotiiye kullanimi iflaslart arttirarak
ekonominin normal seviyesine donmesine neden olur. Asir1 spekiilasyonlar olmasa da
krediler kotii kullanilarak ekonomi krize siiriiklenebilirdi (Legrand ve Hagemann, 2005:
16).

Juglar c¢alismalarinda, fiyatlar, faizler ve diger ekonomik degiskenlerdeki
dalgalanmalarin 7 ile 11 y1l arasinda siirdiigii sonucuna varmistir. Juglar bir konjonktiir

dalgasinin refah dénemi (prosperity, 5-7 yil), panik dénemi (panic, birkag ay ile birkag
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yil) ve tasfiye donemi (liquidation, birkag yil) olmak iizere ii¢ kisimdan olustugunu ileri
stirer (Juglar, 1916).

1.6.7.2. Kuznets Dalgalanmalari

Uretim ve fiyatlar iizerine ¢alismalar yapan Rus kokenli Amerikali iktisatc1 Simon
Kuznets isgiicii hareketi, yatirim ve ingaat gibi iiretim faktorlerinde dalgalanma benzeri
uzun donemli salinimlar (cyclical or long swings) tespit etmistir (Kuznets, 1930: 413).
Calismasinda ilk defa Simon Kuznets bahsettigi icin 15-25 yillik siirede ekonomide

olusan uzun dalgalanmalara Kuznets Dalgalanmalar: denir (Samuelson, 1980: 241).

Kuznets (1958) 1870-1955 yillar1 arasindaki verileri kullanarak ABD’deki niifus,
evlenme, dogum orani, gog, isgliciine katilim ve milli gelir seviyesi lizerine analiz
yapmistir. Analizinde milli gelir artis hizindaki uzun siireli dalgalanmalarin diger
ekonomik degiskenler ile es zamanl olarak hareket sergiledigi sonucuna varmistir. Yani
ona gore niifus ve iggiiclindeki artis, ekonomide uzun donemli dalgalanmalara veya

salinimlara sebebiyet vermektedir.

Ulasim ve ingaat sektoriindeki salinimlarin (binanin insa edilmesi-eskimesi-yeniden
yapilmasi yaklasik 15-20 yillik periyod) Kuznets dalgasinin uzunlugu (15-25 yil) ile
hemen hemen ayni siireye denk gelmesinden dolay: literatiirde Kuznets Dalgalarina

ulasim-ingaat dalgalar1 da denilmektedir (Brenfenbrenner vd., 1987: 186).

1.6.7.3. Kitchin Dalgalanmalari

Ingiliz istatistik¢i Joseph Kitchin, 1890-1922 yillar1 arasindaki fiyat ve faiz verilerini
inceleyerek ABD ile Biiylik Britanya’da yasanan dalgalanmalar1 analiz etmistir.
Analizinde dalgalanmalarin yiikselme donemi igerisinde kiigiik azalmalar, diigme
doneminde de kiigiik ylikselmeler gosterdigini tespit ettiginden konjonktiirel
dalgalanmalar1 kiiclik (mindr) ve biiyiik (major) dalgalanmalar olarak ikiye ayirmustir.
Kitchin ortalama 40 ay siirdiigiinii vurguladig kiiciik dalgalar lizerinde g¢aligmalarim
yogunlagtirmistir (Kitchin, 1923: 10). Bundan dolayi1 da ortalama 3-4 yillik ya da 40 aylik

dalgalanmalara Kitchin Dalgalanmalari denilmistir. Kitchin dalgalanmalar stoklardaki
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degismelerle de iliskilendirilerek Stok ya da Envanter Dalgalanmalari (Inventory cycles)
olarak da adlandirilmaktadir (Brenfenbrenner vd., 1987: 186).

1.6.7.4. Kondratieff Dalgalanmalari

Rus iktisat¢1 Nikolai D. Kondratieff 1922-1928 wyillar1 arasinda yapmis oldugu
calismalarla “Uzun Dalga Teorisi” ni gelistirerek Kondratieff dalgalanmalarin1 ortaya
cikarmistir. Kondratieff dalgalanmalari, uzun vadede fiyat ve c¢ikt1 gibi serilerde

gbzlemlenen dalgalanmalar1 agiklamaya yoneliktir.

Kondratieff, 1789-1920 yillarini iceren ve ABD, Ingiltere, Almanya ile Fransa iizerinde
yapmis oldugu analizde {ic uzun dalganmin varhgini tespit etmistir. ilk uzun dalga,
yiikselme donemi 1789-1814 yillar1 arasindaki 25 senelik donemi kapsarken, diisiis
donemi 1814 yilinda baslayip 35 senelik bir periyodu kapsayarak 1849 yilina kadar siirer.
Sonug olarak dalgalanma 60 y1l siirmiistiir. Ikinci uzun dalga, 1849 yilinda baslar ve 24
yil siirerek 1873 yilinda sonlanir. Diislis donemi 1873 yilinda baslar ve 23 sene sonra
1896 yilinda sona erer. Ikinci dalga 47 yil siirmiistiir. Ugiincii uzun dalga, 1896 yilinda
24 sene ylikselmis ve 1920 yilinda sona ermistir. Diislis donemi ise 1920 yilinda
baglamistir. Dalgalarin higbiri ayni biiyiikliikte olmayip 47 ile 60 yil arasinda
degismektedir (Kondratieff ve Stolper, 1935: 2).

Kondratieff’e gore onemli teknolojik yenilikler, savaslar ve sosyal doniisiimler bir
dalgalanmanin sona erip yenisinin baslamasina neden olmaktadir. Kondratieff
dalgalanmalariin temel 6zellikleri su sekildedir:
- Kondratieff Dalgalanmalar ulusal verilerden c¢ok uluslararast verilerde
gbzlemlenir.
- Fiyatlara nispeten ¢iktilarla ilgilenir.
- Ortalama 50-60 yillik periyotlarda ortaya c¢ikarlar. Ekonomilerde yapisal
doniisiime neden olurlar.
- Teknolojik yeniliklerin getirdigi ekonomilerdeki lider sektorler veya

endiistrilerden kaynaklanirlar (Modelski, 2013).
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Uzun dalgalara dayali konjonktiir teorilerini zaman boyutu ac¢isindan
degerlendirdigimizde bir Kondratieff dalgalanmanin, ortalama 15-20 Kitchin
dalgalanmasi, 5-8 Juglar dalgalanmasi ve 2 Kuznets dalgalanmasi igerdigini

sOyleyebiliriz.

1.6.7.5. Schumpeter Dalgalanmalari

Schumpeter (1927) ekonomide uzun dalgalanmalara neden olan faktorleri agiklamaya
calismistir. Schumpeter’e gore uzun dalgalanmalara neden olan faktorler igsel ve digsal
olmak {iizere ikiye ayrilir. Savaglari, dogal afetleri ve dis gogii digsal faktorler arasinda
gostererek bunlarin donem donem etkili oldugunu belirtmis ve siireklilik gosteren
ekonomideki uzun dalgalanmalar1 agiklayamayacaklarini vurgulamistir. Schumpeter
icsel faktorleri de tiiketicilerin tercihlerini ve mallarin iiretim yontemlerini, kalitesini
degistiren faktorler olarak tanimlamistir. Uzun dalgalanmalara neden olan i¢sel faktorler

arasinda da en ¢ok yenilik iizerinde durmustur (Schumpeter, 1939: 65-67).

Yenilik firmalara kisa siireli de olsa bir monopol giicii verir ve yeniligin boyutu ne kadar
biiylik olursa ekonomide gerceklesecek degisimin boyutu da o denli biiyiik olacaktir.
Yenilik teknolojik agidan gelismenin bir gostergesi olmasina ragmen yerini aldig1 sistemi
veya iiriinii ortadan kaldirdig1 igin yaratic1 yikim’ siirecinin de ortaya ¢ikmasina neden
olur. Yeni teknolojilere uyum siirecinde is¢i sinifinin egitilmesi gerektigi icin belirli bir
zaman kaybi yasanir, bununla birlikte yaratict yikimin nedeniyle ekonomik biiylime
hizinda bir diisme yasanir. Bu da ekonomide durgunluk yasanmasina neden olabilir.
Ilerleyen dénemlerde zaman kayb1 azalmakta, yeni teknolojiye ayak uyduruldugu igin
verimlilik ve milli hasila artmaktadir. Bdylelikle ekonomide canlanma doénemi
baslamaktadir. Biiyiimenin yeniden hizlanabilmesi i¢in miitesebbisin tekrar yeni teknoloji

tiretmesi gerekmektedir (Schumpeter, 1939: 83-100).

"Yenilik sayesinde ortaya gikan yeni is sahalarinda karlarin yiiksek olmasi diger firmalar1 da bu sahaya
yonlendirecektir. Endiistrinin yeniden sekillenmesine neden olacak bu durum eski is alanlarinin yok
olmasina ve belki de issizligin artmasina neden olacaktir. Bu siire¢ Schumpeter tarafindan ‘Kapitalizm,
Sosyalizm ve Demokrasi’ isimli kitabinda yaratici yikim (creative destruction) olarak tanimlanmustir. Siireg,
teknolojik yeniliklerden dolayr yeni sahalar olusturdugu igin yaratici, teknolojik degisimlere uyum
saglayamayan firmalar, sektorler veya eski teknolojiler agisindan ise yikim olarak nitelendirildigi igin
Schumpeter tarafindan bu sekilde adlandirtlmistir.



Tablo 4: Schumpeter’in Uzun Konjonktiir Dalgalanmalari

Dalga

Birinci Dalga (1780s—1840s)

ikinci Dalga (1840s—1890s)

Uciincii Dalga (1890s—1940s)

Dérdiincii Dalga (1940s—1990s)

Besinci Dalga (1990s—2000)

Altinci Dalga (2000s— ?)

Kaynak: Wonglimpiyarat, 2005: 1351.

Tanim

Sanayi Devrimi: Tekstilin
Fabrikasyon Uretimi

Buhar Giicii ve

Demiryollar1 Cagi

Elektrik ve Celik Cagi

Otomobil ve Sentetik
Materyallerin Kitle Uretimi

Bilgi, letisim ve

Bilgisayar Aglari

Nano-Miihendislik ve imalat
Cagi

35

Ekonomik Gelismenin
Ana Faktorii

Pamuk

Komiir

Celik

Enerji (Ozellikle Petrol)

Cipler (Ozellikle Mikro
Elektronik)

Nanoteknoloji

Tablo 4’de Schumpeter’in Sanayi Devrimiyle baslattigi uzun konjonktiir dalgalanmalari

ve bu dalgalanmalara neden olan ana faktorler gosterilmektedir. Birinci ve ikinci dalganin

baslangi¢c ve bitig tarihleri Schumpeter tarafindan belirlenmis, {liclincli dalganin ise

baslangi¢ tarihini Schumpeter belirlemis olmasina ragmen kendisi tarafindan one siiriilen

bitis tarihi (1920s) arastirmacilar tarafindan kabul gérmemis ve iiclincii dalganin 15-20

yil daha uzun siirdiigii ortaya konulmustur. Diger dalgalanmalarin baslangi¢ ve bitis

tarithleri ise Grubler ve Nowotny (1990) ile Keklik (2003) gibi akademik calismalarla

belirlenmistir.
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2. BOLUM

MODERN KONJONKTUR TEORILERI

1929 Biiyiik Buhrani’ndan sonra Keynes ve Keynesyen iktisatgilarin, geleneksel teorileri
elestirmeleriyle ortaya ¢ikan Modern Konjonktiir Teorileri, genel anlamda paranin
ekonomi {lizerindeki etkisi ve yasanilan konjonktiirel dalgalanmalarin nedeninin igsel
soklar m1 yoksa digsal soklar mi1 oldugu iizerinde durmustur. Keynes ile baslayan modern
konjonktiirel dalgalanma tartismalar1 Yeni Klasik, Yeni Keynesyen, Reel Konjonktiir ve

Politik Konjonktiir Teorileri ile giiniimiize kadar devam etmektedir.

2.1. KEYNESCi KONJONKTUR TEORISi

1929 Biiyiik Buhran’in nedenlerini agiklamakta yetersiz kalan ve dogurdugu ekonomik
sonuclara tatmin edici agiklamalar getiremeyen geleneksel goriis sorgulanmaya
baslanmis ve yeni tartismalar giin yiiziine ¢ikmistir. Kriz sonras1 dzellikle Ingiltere’de
goriilen siirekli issizlik dikkatleri ¢gekmis ve bu durumu agiklamada geleneksel sistem
yetersiz kalmistir. Benzer ekonomik sorunlarla karsi karsiya kalan ABD ve Almanya’da
kamu harcamalarini ve yatirimlar: artirma gibi ekonomik durgunluktan ¢ikip canlanmay1

saglayacak tedbirler alinmistir.

Keynes, donemin mevcut ekonomik kosullarini iyi tahlil ederek yeni iktisadi gorisler
ortaya atmis ve bunlar1 1936 yilinda “Istihdamin, Paranin ve Faizin Genel Teorisi (The
General Theory of Employment, Interest and Money)” ya da kisa adiyla Genel Teori isimli
kitabinda yayinlamistir. Bu gortisler liberal kapitalizmi ve liberal ferdiyetciligi savunanlar
tarafindan kusku ile karsilanirken bazilar1 tarafindan da konjonktiirel dalgalanmalara ¢are

olabilecegi ve krizleri engelleyebilecegi diistincesiyle olumlu kargilanmustir.

Keynes, mikro temellere dayanan gelencksel goriisii elestirerek ekonomik sorunlarin
makroekonomik dinamiklerle ¢oziilebilecegini savunmustur. Klasik Teori’nin piyasalarin
tam rekabet kosullarinda oldugu diislincesini benimsemeyerek, piyasalarin etkin
olmadigint ve piyasadaki ekonomik ajanlarin tam bilgiye sahip olamadiklarim

vurgulamastir.
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J. M. Keynes’e gore, 1929 Biiyiik Burhani’nin nedeni toplam efektif talep yetersizligidir.
Keynes, milli gelir ve istihdam seviyesi gibi ekonomik gostergeleri etkileyen en 6nemli
faktor olarak toplam talebi gérmiistiir. Tiiketicilerin tiiketim mallarina yonelik talepleri
ve firmalarin yatirim mallaria yonelik talepleri toplam talebi olusturur. Toplam talep

arttig1 zaman milli gelir artacak, azaldig1 zaman da milli gelir diisecektir.

Keynes, Klasikler’in aksine fiyat ve iicretlerin tam esnek oldugu varsayimini reddeder.
Fiyatlarin ve {icretlerin asagi yonlii hareketlerinde katiliklar oldugunu ifade eder. Bu
yiizden piyasadaki dengeyi saglamak amaciyla yapilan miidahalelerin hemen degil,
zaman igerisinde etkisini gosterecegini savunur. Keynes “uzun dénemde hepimiz 6liiyiiz”
diyerek kisa donem analizlere daha fazla 6nem verdigini belirtmistir. Oyle ki, Klasik
geleneksel goriisiin aksine paranin, faiz oranlari araciligtyla toplam hasila (gikt1) ve
istihdam gibi reel degiskenleri belirledigini ve ekonomideki refah diizeyini etkileyen
onemli bir degisken oldugunu vurgulamistir. Likidite Tuzagmin® olmadig1 bir ortamda
para arzindaki bir artig faiz oranlarini1 diisiirecek, tiiketim ve yatirim mallarina yonelik
efektif talep artacaktir. Efektif talepte meydana gelen bir artis hasila (¢ikt1) ve istihdam

diizeyi lizerinde olumlu yonde bir etki gosterecektir.

Toplam talep ile toplam arz arasindaki uyumsuzluk ekonomide Keynes’e gore
istikrarsizlia neden olur. Bu uyumsuzlugu kaldirmak devletin gorevidir. Devlet
ekonomiye dolayli (para politikasi) ve dolaysiz (maliye politikas1) miidahalelerde

bulunarak eksik istithdam ve diisiik iiretim kapasitesi sorununu ¢ozmeye ¢aligmalidir.

2.1.1. Keynesci Konjonktiir Teorisi’nin Uyarim Mekanizmasi

Keynes’e gore ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalarin ana uyarim kaynagi yatirim ve
tiketim egilimindeki hareketliliktir. Ancak Keynes, tiiketim egiliminin gelire bagh

olmasindan dolay1 istikrarli oldugunu belirtir ve asil uyarimin oynaklig: yiiksek olan

& Ekonomide gegerli olan faiz oranlarinin diisebilecegi en diisiik seviyeye indigi ve bu noktadan sonra para
arzindaki artislarin bile faiz oranlar1 ve dolayistyla toplam talep iizerinde etkisinin olmadigi durumdur. Bu
durumda para talebi egrisinin esnekligi sonsuzdur. Likidite tuzaginda olan bir ekonomide para arzi
artirthirsa faiz oranlar degismeyeceginden para arzi artis1 spekiilasyon saikiyle atil ankeslere gidecektir
(Yildirim vd.,2013).
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yatirrm bileseninden kaynaklandigint vurgular (Keynes, 1936: 285). Keynes,
yatinmcilarin yatirima karar verirken beklenen satis ve karlilik diizeyini géz oniinde
bulundurduklarmi ve gelecekteki olaylar1 biitiiniiyle O6ngérmelerinin  miimkiin
olmamasindan dolay1 da beklentilerinin oynak oldugunu savunur. Bu oynaklig1 hayvani
giidiilere dayandirmaktadir. Hayvani giidiiler, kisilerin her zaman rasyonel hareket
etmemeleri demek degildir. Aksine kisilerin beklenti ve goriislerinin dedikodu, tahmin ve
iggiidiilere dayanmasinin rasyonel oldugunu sdylemektedir. Keynes tahminlerin ampirik
hesaplamalara gore degil, anlik diisiincelere gore sekillendigini ve yeni bir bilginin,
kisinin gelecek hakkindaki beklentilerini tamamen degistirebilecegini belirtir (Keynes,
1936: 144 ; Keynes, 1937: 214-215). Yatirim kararlarindaki oynakligin toplam talep ve
toplam arz1 etkileyecegi dolayisiyla da hasila diizeyinin etkilenecegi varsayilmustir (Ozer
ve Taban, 2006: 20). Keynes tarafindan milli gelir ve istihdam gibi ekonomik gostergeleri
etkileyen en Onemli faktor olarak toplam talebin goriilmesinden dolayr yatirim

harcamalarindaki degisimin ekonomide dalgalanmalara yol agacagi asikardir.

Keynesci Konjonktiir Teorisi’nde sermayenin marjinal verimliligi yatirim kararlarini
etkiledigi i¢in ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalarin bir nedeni olarak goriiliir.
Ayrica durgunluk doneminde toplam talep azaldigi i¢in enflasyon da azalma egilimine
girer. Bu durum hasila ve tretim diizeyini etkileyerek ekonomide konjonktiirel
dalgalanmalara neden olur. Son olarak, stoklardaki degisimler de ekonomide
konjonktiirel dalgalanmaya sebebiyet verebilir. Beklenmedik ani talep artisim
karsilayabilmek i¢in firmalar belirli diizeyde ellerinde stok bulundurmak isteyeceklerdir.
Talepte beklenmeyen bir azalis liretim diizeyini diisiirecegi i¢in stoklarda beklenmeyen
artisa; talepte beklenmeyen bir artis da iiretim diizeyini artiracagi i¢in stoklarda
beklenmeyen azaliga neden olarak ekonomide dalgalanmalar olusturabilir (Y1ldirim vd.,

2013: 322).

2.1.2. Keynesci Konjonktiir Teorisi’nin Yayilma Mekanizmasi

Beklentilerde gergeklesen ani degisme sonucunda yatirimlarda gézlemlenen degisimler
konjonktiirel dalgalanmalarin yayilma mekanizmasin1 harekete gecirir. Bu yayilma

mekanizmasinin iki onemli bileseni vardir. Birincisi yatinim diizeyindeki degismeler
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sonucunda olusan ¢arpan-hizlandiran®

etkisidir. Tiiketim mallar1 iiretiminde meydana
gelen ufak bir degisiklik, yatirrm mallari tiretiminde ¢ok daha biiyiik degisikliklere neden
olabilir (Parasiz ve Ozer, 2005: 462). Yatirim harcamalarindaki degisim toplam
harcamalari, toplam harcamalardaki degisim de reel hasila ve harcanabilir geliri degistirir.
Harcanabilir geliri degisen bireylerin tiiketim harcamalari da degiseceginden toplam
talepte meydana gelen degisim yatirimlardaki degisimden c¢ok daha fazla olacaktir.

Genisleme donemlerinde toplam talep egrisi saga kayar iken, daralma donemlerinde sola

dogru kaymaktadir (Ozata, 2007: 79).

Yayilma mekanizmasinin ikinci bileseni kisa donem toplam arz egrisinin (SRAS) sekline
gore toplam talepte meydana gelen de8isim sonucu reel GSMH’da ortaya g¢ikan
degisimlerdir. Kisa donem toplam arz egrisinin yatay eksene paralel ve egiminin de az
oldugu varsayimi altinda toplam talepteki bir degisiklik etkisini fiyat tizerinde degil de
reel hasila diizeyi lizerinde gosterebilir. Nominal iicretlerin sabit ya da yapigskan oldugu
durumlarda kisa dénem arz egrisi yer degistirmez. Ciinkii kisa donem arz egrisinin sekli

nominal {icrete bagli olarak degisir (Parasiz ve Bildirici, 2006: 246-247).

Toplam talepteki diisiis fiyatlarin diismesine ve reel licret seviyesinin artmasina neden
olmaktadir. Nominal {cretlerde gozlenen katilik nominal {icretlerin azalmasini
engelleyerek reel iicretlerde bir artisa sebebiyet vermektedir. Yiiksek reel iicretler,
firmalarin maliyet artisindan dolay: liretimlerini ve c¢alistirdiklart isci sayilarini azaltma
yoluna gitmelerini zorunlu kilmaktadir. Boylece hasila, potansiyel hasila seviyesinin
altina diigmekte ve istthdam diizeyi de tam istihdam seviyesinin altina gerilemektedir

(Keynes, 1936: 285-292).

Keynes, kendiliginden beklentilerin olumlu yonde gelismesinin ve ¢alisanlarin nominal
ticretlerinde diisiise razi1 olmalarinin ekonomiyi durgunluktan ¢ikararak tam istthdam
seviyesine dogru yaklastiracagint 1iddia etmektedir. Bunlarin gerceklesmemesi
durumunda devletin ekonomiye miidahale ederek ekonomideki durgunluga care

olabilecegini vurgulamaktadir.

® Ekonomik faaliyetlerde yasanilan dalgalanmalari tiiketim ve yatirim mallari talebi arasindaki uyum ile
aciklamaya c¢aligan kuramdir.
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Devletin  ekonomiye miidahalesi para ve maliye politikalar1 araciligiyla
gerceklesmektedir. Keynes para politikalarinin ekonomi iizerindeki etkinliginin smirh
oldugunu disiiniir. Yatirinmlarin faizlerden ¢ok beklentilere karsi duyarli olmasi,
ekonomideki kotli gidisata karsi hanehalklarinin ve bankalarin ihtiyati para taleplerini
arttirmalari, likidite tuzaginin oldugu bir ekonomide para arzindaki bir artigin yatirim ve
toplam talep lizerindeki etkilerinin az olmasi ve Merkez Bankalarinin para politikalarinin
uygulanma zamanlamasi ve yonetimi konusundaki siipheli davranislari, Keynes’e gore

para politikalarinin etkin olmamasinin nedenleri arasindadir.

Keynes, ekonomiye miidahale edilecekse bu miidahalenin maliye politikalar1 araciligiyla
yapilmasinin daha etkili olacagini savunur. Toplam talep artirilmak isteniyorsa maliye
politikas1 araglarindan olan kamu harcamalar1 artirilmalidir. Carpan mekanizmasinin
etkisiyle kamu harcamalarindaki bir artis toplam talebi artirirken, fiyatlarin artmasina
dolayisiyla reel iicretlerin azalmasina neden olur. Toplam talep arttig1 icin igsizlik azalir
ve ekonomiye yonelik beklentiler giderek olumlu yonde gerceklesir. Toplam talebi
artirmak i¢in diistiniilebilecek bir diger maliye politikast araci olan vergi oranlarinin
diisiiriilmesi, kamu harcamalar1 kadar etkili olamayabilir. Gelecege yonelik olumsuz
beklentilere sahip bir ekonomide vergi oranlarindaki diisiis, tasarruflar artirarak toplam
harcamalar lizerinde ¢ok az etkiye sahip olacaktir. Boylelikle de toplam talepte etkili bir
artis gézlemlenemeyecektir. Gelir dagiliminda adaleti saglamak i¢in diizenlenen vergi
oranlari, toplam talebi artirarak ekonomide tiiketim egilimini artirict bir iktisat

politikasidir (Knoop, 2004 ; Demir, 1997).

2.1.2.1. Stok (Envanter) Yatirimlari ve Konjonktiirel Dalgalanmalar

Llyod A. Metzler (1941 ve 1946) eserlerinde envanter ya da stok yatirimlarindaki
degismelerin nasil konjonktiirel dalgalanmalara neden oldugunu agiklayarak bir baska
yayillma mekanizmasindan bahsetmistir. Keynesci modelde, firmalarin beklenmedik talep
artiglarim1 karsilayabilmek i¢in depolarinda belirli bir diizeyde stok bulundurmak
istemeleri ve talep soku dolayisiyla stoklarda meydana gelen degisiklikler, konjonktiirel

dalgalanmalara neden olur (Yildirim vd., 2013: 322-323).
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Uretim belirli bir zaman gerektirdiginden firmalar beklenmedik talep artis1 karsisinda
stoklardaki tirlinleri ile talebi karsilar ve ilerleyen giinlerde iiretim diizeylerini artirirlar.
Tersi durum da gegerli olabilir. Talepte meydana gelen bir azalma, firmanin stoklarinda
bir artigsa ve liretiminde de bir azalisa neden olacaktir. Firmalar tiretimlerini stoklarindaki
ongoriilmeyen degisikliklere gore ayarlarlar. Stoklardaki ve iiretim seviyesindeki bu artig

ve azalis durumu ekonomide konjonktiirel dalgalanmalara neden olur.

2.1.2.2. Carpan-Hizlandiran Mekanizmasi ve Konjonktiirel Dalgalanmalar

Keynes, konjonktiir hareketlerini, yatirimlarda meydana gelen degisimlerin carpan
mekanizmasiyla hasila diizeyinde neden oldugu degisimlerle agiklamistir. Yatirimlardaki
degisikligi de beklentilerdeki ve sermayenin marjinal etkinligindeki degisimlere
baglamistir. Keynes ¢arpan mekanizmasina teorisinde yer verirken, yatirimlarin sermaye
stokuna katkisin1 g6z Oniinde bulundurmayarak hizlandiran mekanizmasini ihmal
etmistir. Hizlandiran, tiiketim mallarina yonelik toplam talepte yasanilan bir degisikligin
yatirimlar {izerinde meydana getirdigi degisiklige denir. Tiiketim harcamalari ile yatirim
harcamalari arasindaki iliski 6nem kazanmaktadir. Tiiketim harcamalar1 veya taleple
uyarilarak gerceklesen yatirimlara uyarilmis yatirnmlar denilmekte olup, yatirimlarda
artig veya azalis yoniinde uyarilmaya neden olan katsayiya hizlandiran ve genel anlamda

bu mekanizmaya da hizlandiran mekanizmas: denilmektedir (Eker, 1997: 92).

Keynes’in konjonktiir teorisindeki bu eksiklik ilk defa R. F. Harrod (1936) kitabinda
konjonktiir teorilerine kazandirilmis, daha sonra ise Samuelson ve Hicks tarafindan

carpan hizlandiran mekanizmasi matematiksel bir forma sokularak gelistirilmistir.

Carpan hizlandiran mekanizmasi hasila diizeyinde bir artis beklentisi ile baslamakta ve
bu beklenti sermaye mallarina olan talebi artirarak yatirimlari artirict bir etki
gostermektedir. Yatirnmlardaki artis carpan katsayisi kadar hasila da artisa neden
olacaktir. Gelirlerde meydana gelen bu artis yatirimlarin daha da fazla artmasina neden
olarak hizlandiran mekanizmasinin devreye girmesini saglayacaktir. Boylelikle

hizlandiran mekanizmasi konjonktiirel hareketlere yol agmaktadir.
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Carpan hizlandiran mekanizmasinda konjonktiirel dalgalanmalarin siiresi gecikmelere ve
dogrusal olmayan iliskilere gore sekillenmektedir. Gecikmeli ¢arpan hizlandiran
mekanizmasi, ilk defa A. Hansen tarafindan ele alinmis sonra P. Samuelson tarafindan
gelistirilerek milli gelirdeki konjonktiirel dalgalanmalar acgiklanmaya calisilmistir.
Yatirim kararinin alinmasi ve kararin uygulanilmasi arasinda belirli bir siire gectigi i¢in
ikinci derece fark denklemi kullanilarak mekanizma agiklanilmistir. Yatirim seviyesi
sadece bir 6nceki donemin gelir artisina bagh degil, iki donem Onceki gelir artisi ile bir

donem onceki gelir artigina baghdir.

Tiikketim egilimi ve hizlandiran katsayist konjonktiirel dalgalanmalarin ne tiir bir
dalgalanma oldugunu bize gosterir. Sekil 5’de gosterildigi ilizere dalgalanmalar artan
biliylime, azalan biiyiime, azalan dalgalanma ve artan dalgalanma seklinde olabilir.
Analize gore kiiciik hizlandiran katsayisi azalan dalgalanmalara, biiylik hizlandiran

katsayis1 artan dalgalanmalara neden olmaktadir (Parasiz ve Bildirici, 2006: 258).

Samuelson’un ¢arpan mekanizmasina yaptig1 katkidan sonra Hicks (1950) ¢alismasiyla
carpan mekanizmasina katkida bulunmustur. Hicks’e gore yatirimlar, otonom ve
uyarilmis olmak tizere ikiye ayrilir. Otonom yatirimlar sabit bir hizda biiyliyen, gelirden
bagimsiz yatirimlardir. Uyarilmis yatirimlar ise gelire bagh yatirnmlardir. Hizlandiran
katsayis1 biiylime hizin etkileyebilecek kadar biiytiktiir. Hicks’e gore biiylime hizinin alt
sinirin1 otonom yatirimlar belirlerken, {ist sinirmi da tiretim faktorlerinin stok durumu
belirler. Biiylime hizinda iist sinira ulasildiktan sonra ¢arpan hizlandiran mekanizmasinin
islemeyecegini savunur. Biiyiime hiz1 ile birlikte gelirinde {ist sinirina ulasildigi i¢in artik
uyarilmis yatirimlar ile biiylime hiz1 desteklenemeyecektir. Otonom yatirimlar ile de bu
seviyede biiylime siirdiiriilemeyecegi i¢in gelir azalarak hizlandiranin ters yonlii caligmasi
ile konjonktiirel dalgalanmalar asag1 yonlii bir hareket seyredecektir. Bliylime hizi ve
gelirler alt sinira ulastiginda tekrar carpan hizlandiran mekanizmasinin etkisiyle uyarilmis
ve otonom yatirimlar artacaktir. Hizlandiran katsayisinin 1’den biiyiik olmasi bu
istikrarsiz siireci siirekli kilarak ekonomide dalgalanmalara neden olacaktir. Bunun
yaninda Sadun Aren (2005)’e gore hizlandiran prensibi simetrik olarak islememektedir.
Bunun nedeni ise yatirim veya sermaye mallar1 talebinin bir defa arttiktan sonra tekrar

yiikselmiyor olmasidir.
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Sekil 5: Konjonktiirel Dalgalanma Tiirleri
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Kaynak: Parasiz ve Bildirici, 2006: 258.

2.1.2.3. i¢sel Soklarla Agiklanan Keynesyen Konjonktiir Teorileri

Carpan hizlandiran mekanizmasi, konjonktiirel dalgalanma hareketlerini digsal soklarla
aciklamaktadir. Fakat Kalecki, Kaldor, Goodwin ve Minsky gibi Keynesyen iktisatgilar,
Keynes’in konjonktiirel dalgalanma hareketlerinin kapitalist sistemin iginde belirlendigi
gorlisiinden yola c¢ikarak konjonktiir hareketlerini igsel soklar ile agiklamaya

calismislardir.
2.1.2.3.1. Kalecki’nin Konjonktiir Modeli

Kalecki, toplam iiretimi {icretler ve karlar, ekonomiyi de sermaye sahipleri ve isgiler
olarak ikiye ayirir. Konjonktiir modelinde is¢ilerin gelirini olusturan {icretlerin tamaminin

tiiketim harcamasima gittigini varsaymistir. Dolayistyla yatirimlarin sermaye sahipleri
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tarafindan yapildigini kabul ederek tasarruflarin da yatirimlarin bir fonksiyonu oldugunu
vurgulamistir. Keynes ile benzer goriisleri paylasarak yatirimlarin beklenen kar ve hasila
diizeyi ile dogru orantili, faiz orani ile ters orantili oldugunu iddia etmistir (Krawiec ve

Szydlowski, 1999).

Kalecki, konjonktiirel dalgalanmalarin nedeni olarak planlanan yatirim ile gergeklesen
yatirim arasindaki zaman gecikmesini gostermistir. Planlanan yatirim mevcut sermaye
stoku ve hasilanin bir fonksiyonu oldugu i¢in planlanan yatirim diizeyinin artmas1 demek
sahip olunan sermayenin ve hasilanin artis gostermesi demektir. Hasiladaki artis fiyat
diizeyini artirarak reel iicret seviyesini azaltacaktir. Reel ticretlerdeki azalis tliketim
mallarina olan talebi azaltarak iiretimin azalmasina ve yatirimlarin diigmesine neden
olacaktir. Yatirnmlarin azalmasi, hasilanin azalmasina ve fiyatlarin diismesine sebep
olacaktir. Fiyatlardaki diisiis reel iicreti artirarak tliketim mallarina olan talebi tekrar
arttiracaktir. Sonug olarak konjonktiirel dalgalanmalar planlanan yatirim ile gergeklesen
yatinm arasindaki zaman gecikmesine bagli olarak ortaya cikmaktadir. Kalecki,
modelinde basit hizlandiran mekanizmasi yerine yatirimlari, mevcut iiretim kapasitesi ve
yatirim kararlari ile yatirimlarin gergeklesmesi arasindaki stiregle iliskilendirerek farkl

bir konjonktiir teorisi ortaya atmistir (Kalecki, 1935).

2.1.2.3.2. Kaldor’un Konjonktiir Modeli

Kaldor (1940) eserinde konjonktiirel dalgalanmalarin nedeni olarak ex-ante!® yatirim,
tasarruf ile ex-post!! yatirim, tasarruf arasindaki uyusmazhg gostermektedir. Kaldor’a
gore, exante yatirimlarin exante tasarruflart agtig1 bir durumda ya expost yatirimlar exante
yatirimlardan kiiciik olacak ya da expost tasarruflar exante tasarruflardan biiyiik olacaktir.
Bu durum ekonomideki faaliyet diizeyinin artmasina neden olacaktir. Kaldor’a gore
tilketim harcamalar1 ve yatirim harcamalar1 toplam ekonomik aktivitelerin belirleyicileri

olarak goriiliir. Donem baginda tasarruf diizeyi az oldugu i¢in yatirim harcamalart tiiketim

10 Ex-ante: Isveg¢ Okulu temsilcilerinden K. Gunnar Myrdal tarafindan iktisada kazandirilan bir terim olan
exante, bir degiskenin donem basinda planlanan, arzu edilen, degeridir. Ilgili olayin gergeklesmesinden
onceki durumu ifade eder.

11 Ex-post: Benzer sekilde K. Gunnar Myrdal tarafindan ortaya atilan ve bir degiskenin donem sonunda
gergeklesen degerini ifade etmek i¢in kullanilan bir terimdir.
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harcamalarina nazaran az olacak ve tiiketimde artan talep liretimi artirarak ekonomiye
olumlu etkide bulunacaktir. Exante yatirimlarin exante tasarruflardan kiigiik oldugu
durumlarda ya expost yatirimlar exante yatirimlari asacak ya da expost tasarruflar exante
tasarruflardan kiiciik olarak ekonomide bir durgunluga yol agacaktir. Donem sonunda
tasarruflarda goriilen bir azalma yatirirm harcamalarinin dénem basina gore arttigini,

titkketim harcamalarinin ise azaldigin1 géstermektedir (Kaldor, 1940: 79).

Kaldor, yatirnm ve tasarruf fonksiyonlarinin dogrusal olmayacagini savunmustur.
Dogrusal yatirim fonksiyonu varsayimi altinda diistikten yiiksege dogru gelir gruplarinin
yatirimlart incelendiginde Kaldor, marjinal yatirim egiliminin ayn1 diizeyde olmayacagin
sOylemistir. Gelir seviyesi diisiik olan grubun marjinal yatirim egilimi yaklasik sifirdir
yani Sekil 6’da gosterildigi iizere yatay eksene neredeyse paraleldir. Yiiksek gelire sahip
gruplarda ise yatirim harcamalar1 (marjinal yatirim egilimi) artacak ancak maliyetlerdeki
artisin ve bor¢ almada yasanilan giigliiklerin yatirimlardan caydirict bir etkisi olacaktir.
Sekil 6°da goriilen tasarruf fonksiyonunda ekonomik daralma doneminde hanehalk: eski
yasam standartlarini siirdiirebilmek i¢in tasarruflarini azaltacak; canlanma doneminde de
eski tasarruf diizeyine ulasabilmek i¢in gelirinin biiyiilk bir kismini tasarruf igin
saklayacaktir. Bagka bir ifade ile canlanma doneminde hanehalkinin marjinal tasarruf
egilimi artmaktadir. Dolayisiyla Kaldor, konjonktiir devresi igerisinde dogrusal olmayan

yatirim ve tasarruf fonksiyonunun ekonomi i¢in daha uygun olacagini savunmustur

(Kaldor, 1940: 79-85).
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Sekil 6: Kaldor Konjonktiir Modelinde Yatirim-Tasarruf Fonksiyonlar1 ve Denge
Y Y

' 4+

>
4
x

Yatirnm Fonksiyonu Tasarruf Fonksiyonu

Kaldor Konjonktiir Modelinde Denge

Kaynak: Kaldor, 1940.

Sekil 6°da yer alan grafiklerin dikey ekseninde gelir (Y), yatay ekseninde ise istihdam
acisindan Olgtilen aktivite (X) yer almaktadir. Tasarruf ve yatirim fonksiyonlar1 birlikte
cizildiginde bir ¢cok denge noktasinin oldugu goriilmektedir. Kaldor’a gore b noktasi
istikrarli olmayan bir denge noktasidir. Ciinkii a-b denge noktalari arasinda S>I oldugu
icin gelir diizeyi diiserken; b-c denge noktalar1 arasinda I>S oldugu i¢in gelir diizeyi
artacaktir. Dolayisiyla denge b noktasindan ¢ veya a denge noktalarina dogru hareket
edecektir. Dolayisiyla Sekil 6’da olanakli iki istikrarli denge (a ve ¢ denge noktalar)
goriilmektedir. Kaldor’a gore bu iki denge noktasindaki istikrar kisa siirelidir. Zamanla
istikrarli olan bu denge noktalar1 b denge noktasi gibi istikrarsiz hale gelebilir: a denge
noktasindan ¢ denge noktasina veya ¢ denge noktasindan a denge noktasina dogru bir

hareket gerceklesebilir (Kaldor, 1940: 81-84).
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2.1.2.3.3. Goodwin’in Konjonktiir Modeli

Amerikal1 iktisatgt Richard M. Goodwin, konjonktiirel dalgalanmalar1 igsel giiclere
dayandirarak dinamik bir model ortaya atmaktadir. Goodwin modeli ¢arpan hizlandiran
mekanizmasina dayanmamakta gelir diizeyindeki degismelere dayanmaktadir.
Goodwin’e gore mal piyasast her zaman dengede iken emek piyasasi her zaman dengede
degildir. Issizlige bagl olarak reel iicretler degisir. Kazanilan iicretler tamamen

harcanmakta, elde edilen karlar ise tasarruf edilmektedir (Goodwin, 1951).

Goodwin modelinde yatirimlar, arzu edilen sermaye stoku ile mevcut sermaye stoku
arasindaki iligkiye baglidir. Arzu edilen sermaye stoku, mevcut sermaye stokuna esit ise
yatirimlar, eskiyen ve asinan sermayenin yenilenmesi i¢in yapilan yatirimlara esit olur.
Mevcut sermaye stoku, arzu edilen sermaye stokundan biiylik olursa toplam yatirim sifir
olur. Arzu edilen sermaye stoku, mevcut sermaye stokundan biiyiik olursa yatirimlar
artarak GSMH’ nin pozitif yonde degismesine neden olur. Goodwin, zamanla modeline
teknolojik gelismeyi de ekleyerek GSMH’daki degismeye teknolojik degigmelerin de
etkisi oldugunu vurgulamistir. Goodwin, ortaya attigt modelin analizine iki zaman
gecikmesi ilave etmistir. Ona gore birinci gecikme arz ve talep arasindaki gecikmeden
kaynaklanirken; ikinci gecikme talebin arz kosullarina uymasindan kaynaklanmaktadir.
GSMH’daki artiglar hizlandiran katsayisinin degerini de azaltacaktir. Dolayisiyla
Goodwin hizlandiranin dogrusal olmayacagini iddia etmistir. Ayrica konjonktiir evresinin
uzunlugu canlanma donemlerinde daha fazla iken daralma dénemlerinde daha az oldugu

modelde vurgulanmistir (Parasiz ve Bildirici, 2006: 267-268).

Goodwin, gelir dagilimindaki boliisiimiin bir sonucu olarak konjonktiirel dalgalanmalarin
olustugunu savunmaktadir. Kisilerin kar pay: yiiksek oldugu zaman daha fazla yatirim
yapacaklarin1 ve iiretim diizeyinin artacagin1 sOylemektedir. Artan tlretim diizeyi
istihdami artirarak issizligi azaltacaktir. Kar paymnin (V) denge kar pay1 seviyesinden (V")
fazla oldugu durumlarda oklarin sola dogru olmasi bunu ifade eder. Sekil 7°deki A
noktasinda issizlik, dogal igsizlik oranindan biiylik oldugu icin reel iicret seviyesi
azalacak ve kar pay1 artacaktir. Bu ylizden A ve D noktalariin yer aldig1 bolgede oklar
yukar1 yonliidiir. Sekilde (g v) kar payindaki biiylimeyi gosterirken (g u) da igsizlik

oranindaki biiylimeyi gostermektedir. Bu degerlerin sifir oldugunu gosteren eksenler ayni
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zamanda denge issizlik ile denge kar pay1 diizeyini belirtmektedir (Goodwin, 1967: 54-
57).

Sekil 7: Goodwin Konjonktiir Modeli
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Kaynak: Goodwin, 1967: 57.

Reel ficretlerin diismesi, kar paymin artmasi ile azalan issizlik orani belirli bir zaman
sonra denge issizlik oraninin (U") altina diisecektir. Istihdamdaki artis maliyetleri
artiracagl icin kar pay1 azalacaktir. B ve C noktalarinda oklarin asagi yonlii olmasinin
nedeni budur. Bu durum biiylimeyi olumsuz etkileyecektir. Kar payr denge kar paymnin
(V") altinda ise yani ekonomi C noktasinda ise emek arzindaki artis biiyiime oranindan
fazla olacak ve firmalar isci ¢ikarmaya baslayacaktir. istihdamda yasanilan azalis issizlik
oranini artiracaktir. Eger ekonomide issizlik denge issizlik oranindan (U”) fazla olursa
ticretlerdeki artis yavaslama gosterecek ve kar payi artacaktir. Sekil 7°’de D noktasinda

bu durum gosterilmektedir (Goodwin, 1967: 54-59 ; Parasiz ve Bildirici, 2006: 268-269).

2.1.2.3.4. Hyman Minsky’nin Konjonktiir Modeli

Post Keynesyen iktisatcilar kapitalizme ve kapitalist sistemde yasanan ekonomik krizlere
genis bir acidan bakarak kapitalizmdeki sistematik problemlere ¢oziim Onerileri sunan

caligmalar yapmiglardir. Finansal kapitalizmi en uygun sekilde tanimlayan ve ¢aga uygun
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politikalar tiretme ¢abasina giren iktisatcilardan bir tanesi de Hyman Minsky’dir. Minsky
kapitalist sistemin kendi i¢ mekanizmalarindan dolay: istikrarsiz bir sistem oldugunu ve
sisteme disaridan miidahale olmasa bile sistemin istikrarsizlik gosterecegini belirtir. Ona
gore Wall Street giliniimiiz ekonomisinde onemli bir belirleyicidir. Karlar, yatirim
seviyesi, yatirimlarin finansmani ve bor¢ 6demeleri arasindaki iliskiler gibi etmenler ise
kapitalist sistemin kendi i¢inde istikrarsizlasmasina neden olur. Bu iliskilerde meydana
gelen aksamalar finansal olarak kirilganliga sebebiyet verir (Minsky, 1986: 325). Bu
ylizden Hyman Minsky ortaya attig1 teoriye Finansal Kirilganlik Hipotezi adin1 vermistir.

Minsky’e gore yatirim kararimi belirleyen cari iiretim fiyatt ve sermaye fiyatidir. Kisa
dénemde verimliligin sabit oldugu varsayimi altinda cari tiretim fiyatini, liretim ve emek
piyasasindaki sartlar belirler. Sermaye fiyati ise, arz ve talebe bagli olarak sekillenir.
Sermaye fiyat1 borg alacak verecek iliskisinden, asimetrik bilgiden ve riskten etkilenir.
Cari tiretim fiyat1 objektif bir degerken, sermaye fiyati siibjektif bir degerdir. Yatirim cari

iiretim fiyati ile sermaye fiyati birbirine esit oluncaya kadar devam eder (Parasiz ve

Bildirici, 2006: 274).

Ekonomik ajanlarin nasil finansman sagladiklar1 onemlidir. Minsky’e gore hedge
finansman, spekiilatif finansman ve ponzi finansman olmak {izere {i¢ ¢esit finansman tiirii

tanimlanabilir (Minsky, 1992).

Hedge finansman ajanlari, bor¢ sozlesmelerinde yer alan anaparaya ek olarak faiz
borglarint da igeren 6demelerini kendi nakit akiglar ile gerceklestirebilen ekonomik
ajanlardir. Degeri dalgalanan finansal kagitlar ihra¢ eden anonim sirketler ve bankalar

hedge finansman ajanlarina 6rnek olusturur (Minsky, 1986, 1992).

Spekiilatif finansman ajanlari, kendi nakit akislari ile bor¢larinin ancak faiz 6demelerini
karsilayabilen ve anaparay1r ddeyecek durumda olmayan ajanlardir. Bu ajanlar vadesi
gelen anapara borglar icin, yeniden bor¢lanmalarit veya yeni bor¢ senedi ¢ikarmalari

gerekmektedir (Minsky, 1992).
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Ponzi finansman ajanlari, kendi nakit akiglar1 ile hem anapara hem de faiz borg¢larini
O6deyemeyecek konumda olan ajanlardir. Borglarin1 6deyebilmenin yolu sahip olduklari
varliklar1 satmak veya yeniden bor¢lanmaktir. Sadece faiz borcunu kapatmak i¢in sahip
olunan varliklarin satilmasi veya yeniden borg¢lanilmasi 6z sermayeyi diistiriirken borg
yiikiimliiliiklerini de arttirir. Ponzi finansmani ile geri ddeyebilme riski arttig1 icin
bor¢landigi kuruma 6nerdigi giiven marjini diisiiriir. Finansal piyasalarda yasanilan bir
sorun veya faiz oranlarinda artis ponzi finansman ajaninin iflas etmesine neden olabilir

(Minsky, 1986, 1992).

Minsky’e gore, uzun siiredir devam eden ekonomik istikrar donemlerinde finansal
piyasalarda eger hedge finansman yapist hakim ise bu hakimiyet giderek spekiilatif ve
ponzi finansmanin hakim oldugu bir yapiya dogru yonelme egiliminde olacaktir.
Ekonomide enflasyon sorunu var ise ve enflasyonu diisiirmek i¢in siki1 maliye ve para
politikas1 uygulaniyorsa spekiilatif finansman ajanlari ponzi finansman ajanlarina
dontisecektir. Ponzi finansman ajanlari ise iflas ederek ortadan kalkacaktir. Sonucta nakit
akis1 sikintisi igerisinde olan ajanlar “pozisyon satarak, pozisyon almaya” ¢alisacaklardir.
Yasanilan bu durum giderek varlik degerlerinin ¢okmesine neden olacaktir (Minsky,

1975).

Minsky (1995) giiclii ekonomi ile kirilgan ekonomi ayrimini yaparak kirilganlik izerinde
durur. Bir ekonomide bor¢ yiikiimliiliikleri gibi yerine getirilmesi gereken gorevlerde
yasanilan aksakliklar sistemde eger daha biiyiik degismeleri beraberinde getirmiyorsa ya
da meydana gelen degismeleri kisa zamanda c¢oOziimleyip ekonomiyi tekrar
toparlayabiliyorsa o ekonominin saglam ve gii¢lii oldugu ileri siiriilebilir. Buna karsilik
aksakliklar karsisinda ekonomik sistem biiylik tepkiler veriyorsa ve kendini
toparlayamiyorsa o ekonomi kirilgan bir yapiya sahiptir denilebilir. Bir ekonomik ajanin
kirilgan mi1 yoksa saglam bir yapiya mi1 sahip oldugu elde edecegi nakit akimi ile yapmasi
gereken yiikiimliiliklerine bagl olarak degisir. Bu agidan ekonomik ajan elde ettigi nakit
akimi ile yani gelirleriyle sorumluluklarmi yerine getirebiliyorsa saglam aksi halde

kirilgan olarak nitelendirilebilir (Minsky, 1995: 8-9).
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Minsky’e gore, bor¢ yapist finansal zorluklarin gerisinde yatan en 6énemli etmendir. Bir
ekonomide hedge finansmaninin orani ne kadar yiiksek ise ekonomi o kadar saglam
olurken; spekiilatif ve ponzi finansmanlarinin oran1 ne kadar yiiksek ise ekonomi o denli
kirillgan olacaktir. Finansman yapisini, elde edilen nakit akiminin borglar1 ne 6lglide
karsiladig1 belirler. Borglarin gelire oraninin yiiksek olmasi ekonomik ajanin ya yeniden
bor¢lanmasina ya da varlik satigina gitmesine neden olacaktir. Bu ¢oziim yollar1 da
sermaye kaybina neden olarak tiiketim ve yatirimin azalmasina, dolayisiyla da borg
deflasyon® sarmalina sebep olacaktir. Ekonominin canlanma doneminde karlar
beklenenin iizerinde gergekleserek yatirimlarin artmasina neden olur. Yatirimlar
dolayistyla gelirlerde gergeklesen artis, fiyatlar seviyesini arttirarak yeni kar firsatlarinin
olugmasina neden olur. Minsky’nin “euphoria (coskunluk)’ evresi olarak adlandirdig1 bu
donemde artan spekiilasyonlar faizleri ve fiyatlar1 artirir. Faizlerdeki artis bor¢lularin
yiikiimliiliiklerini artirir. Faizlerdeki artis nedeniyle reel karlarin borglulardan alacaklilara
dogru yeniden dagitilmasi (kar realizasyonu), piyasada durgunluga yol agar ve artik
piyasalarin olumlu yonde gelismeyecegine yonelik isaret verir. Bilyiik bir firmanin iflasi
ve olumsuz siyasi gelismeler gibi etmenler, piyasalarda daralma siirecinin baglamasina
neden olabilir. Kapitalist sistemde finansal yapidan kaynaklanan riskler, kredi temini ve
yatirim iligkisini bozarak ekonominin kotiiye gitmesine neden olabilir. Belirsizligi arttiran
bir unsur olan golge bankaciligin!® da giderek yayginlasmasi, finansal yapidan
kaynaklanan riski ytikseltir. Devlet bu noktada devreye girerek piyasalardaki belirsizligi
azaltan ve finansal istikrarsizliga neden olan etmenleri Onleyici miidahalelerde
bulunmalidir. Devlet giiciinii finansal istikrarsizliklar1 oOnlemek, halkinin hayat

standartlarin1 yiikseltmek ve tam istthdam seviyesine ulagsmak icin kullanmalidir

(Minsky, 1986, 1995 ; Parasiz ve Bildirici, 2006: 273-277).

Minsky, ekonominin genisleme doneminde bile kapitalizmin i¢ dinamiklerinin finansal

kirllganligi  ve Dborglulugu arttirdigii  vurgulamaktadir. Ayrica finansal Krizi

12 Ekonomik ajanlarin fazla bor¢lanma nedeniyle harcamalarinda meydana gelen diisme durumudur.
Fiyatlar genel seviyesinde beklenmedik bir diisiis (deflasyon) oldugunda reel servetin borglulardan
alacaklilara dogru yeniden dagitilmasidir.

3 Ulkemizde bulunmayan gdlge bankacilik (shadow banking), banka gibi hareket eden, algilanan, borg
alip, borg¢ veren ve yatirim yapan fakat herhangi bir diizenlemeye tabi olmayan finansal kuruluslarin
yaptiklar1 iglemlerdir. Bu kuruluslar kisi ve bankalardan mevduat alarak kredi vermekte ve elde ettikleri
faiz farkiyla da kar saglamaktadirlar.
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Onleyebilmek i¢in Minsky’e gore iki kuruma ihtiyag¢ vardir: 1. Biiylik devlet 2. Son kredi
mercii gorevini Ustlenen biiyilkk banka (merkez bankasi). Ancak biiyiik devletlerde
blitcedeki degisikliklerle 6zel sektor tarafindan yapilan harcamalardaki dalgalanma
giderilebilir. Biiylik bir bankanin nihai kredi mercii gérevini iistlenmesinin de lic nemli
islevi vardir. Birincisi, varlik fiyatlarinda yasanilan ani bir diisiis karsisinda para
piyasasina fon saglamak. Ikincisi, finansman kosullarmi1 yeniden yapilandirarak
piyasadaki spekiilatif ve ponzi finansmanlarinin agirligim azaltmak. Ugiinciisii de,
finansal sistemin gelismesinde Onciiliik ve rehberlik gorevini tistlenmek. Minsky, biiyiik
devlet ve biiyiik bankaya sahip olundugu vakit, finansal istikrarsizligin azalacagini ve

finansal krizlerin 6nlenecegini diisiinmektedir (Minsky, 1982: 35).

H. P. Minsky, ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalarin nedenini karlar, yatirim
seviyesi, beklentiler, yatirnmlarin finansmani ve bor¢ 6demeleri gibi kapitalizmin ig
dinamiklerine ve bu dinamikler arasindaki iligkinin bozulmasiyla ortaya ¢ikan finansal

kirllganliga baglayarak agiklamaya ¢alismistir (Minsky, 1982, 1986, 1995).

2.2. KEYNESYEN IKTISAT’IN UZANTISI OLAN MODELLER

Keynes (1936) kitabinda belirsizlik kavraminin iktisattaki 6nemi, paranin ekonomideki
degisen rolii ve eksik istihdam varsayimi gibi goriislerle Klasik Iktisat Okulu’nu
sarsmistir. Keynes’in goriigleri bir devrim niteliginde olup, birgok tartigmalara ve
yorumlara yol agmistir (Coddington, 1976: 1258-1262). Bu tartismalar ve yorumlarin
sonucunda Hick ve Hansen tarafindan IS-LM Modeli ve A.W. Phillips tarafindan da
Phillips Egrisi gelistirilerek ekonomi literatiirtine 6nemli katkilar saglanilmistir. Bu iki

onemli modeli kisaca agiklamak Keynesyen Iktisat’in anlasiimasinda faydali olacaktir.

2.2.1. 1S-LM Modeli (Hicks-Hansen Modeli)

Keynesyen Iktisat, temelde Keynes’in iktisadi goriislerine dayanmaktadir. Ancak
zamanla Keynesyen Iktisat¢ilar’in, Keynes’in 6zgiin goriislerinden uzaklastigi ve “Neo-
Klasik Sentez” catis1 altinda toplandiklari goriilmiistiir. J.R.Hicks ve A. Hansen de Neo-
Klasik Sentez’in temsilcilerindendir. Keynesyen makroekonominin tanimnmasi ve
benimsenmesi, J. R. Hicks’in 1937 yilinda yazdig1 “Mr. Keynes and The Classics: A

Suggested Interpretation” isimli makalesi ile olmustur. Hicks, Keynes’in goriislerini
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Klasik Teorinin temel ilkeleriyle bagdastirmigtir. Adeta iki teorinin bir sentezini

yapmustir (Fontana, 2006: 161-163).

Gelir-Harcama Teorisi olarak da bilinen Hicks-Hansen modeli “reel balans etkisi” adi
verilen kavramla birlikte kullanilmis ve Keynes’in diisiindiigiiniin tam tersine mal, para
ve emek piyasalarinin birlikte bir tam istthdam dengesine ulasabileceklerini ortaya
koymustur. Boyle bir sonu¢ Keynesyen Teori’nin yeniden Neo-Klasik Teori’ye
doniistiiriilmesinden baska bir sey degildir (Togati, 1998). J.R.Hicks’in 1937 yilinda

yazmis oldugu makale ortaya yepyeni bir “Keynesyen Teori” ¢ikarmistir.

Keynes, Neo-Klasik Teori’nin faiz haddini belirleyemeyecegini savunmaktadir. Gerekge
olarak da faizi belirleyecek unsurlarin yani tasarruf arzi ile yatirim talebinin de faize bagh
oldugunu gostermektedir. Boylelikle faiz orani tespit edilemeyecek, yatirimlar
bilinemeyecek ve dolayisiyla da gelir diizeyini bilmek miimkiin olmayacaktir. Bagka bir
ifade ile tasarruf arzi ile yatirim talebi birbirine bagli oldugu icin faiz orani

belirlenemeyecektir.

Hicks (1937) calismasinda Keynes’in kendi faiz teorisi i¢inde de bir belirsizligin soz
sediilii ile faiz oraninin belirlenemeyecegini sdylemistir. Cilinkii Hicks makalesinde her
degisik gelir seviyesi i¢in degisik bir likidite tercihinin s6z konusu olacagini
vurgulamistir. Spekiilasyon saikiyle ile para talebi, gelir seviyesine bagli olmasa bile;
islem ve ihtiyat saiki ile talep edilecek para miktarini bilebilmek i¢in gelir diizeyinin
bilinmesi gerekecektir. Bundan dolay1r Hicks, Keynes’in kendi teorisinde de faiz oranim
belirlemenin miimkiin olmayacagimi vurgulamistir (Hicks, 1937). Hicks makalesinde
Keynes’in Teorisi ile Neo-Klasik Teori’nin ancak birlikte ele alindiklarinda faiz oranini
belirlemenin miimkiin olacagin1 gostermistir. Clinkii bu iki teori bir araya geldiginde, faiz

oraninin belirlenmesini saglayan biitliin unsurlar tamamlanmais olur.

Amerikali iktisat¢1 Alvin Harvey Hansen, Hicks’in makalesindeki goriislerden etkilenmis
ve benzer bir agiklamayr “A Guide to Keynes” adli kitabinda yapmistir. Hicks ve

Hansen’e gore faiz haddini belirleyen dort degisken vardir. Bunlar;
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1. Tasarruf Fonksiyonu 3. Likidite Tercihi Fonksiyonu
2. Yatirim Talebi Fonksiyonu 4. Para Miktarr’dir.

Hicks ve Hansen’in ¢alismalarinda degindikleri bu dort degisken IS ve LM adini tagiyan

iki egrinin elde edilmesinde kullanilir. Bu iki egride faiz oranin belirler.

IS Egrisi, yatirim egrisi ile degisik gelir seviyelerinde ve faiz oranlarinda tasarruf
miktarin1 gosteren egriler yardimiyla elde edilir. Boylelikle faiz orani; gelir seviyesi,
tasarruf ve yatinm tarafindan belirlenmektedir. Neo-Klasik iktisat¢ilar bunu
savunmaktadir. LM egrisi, her degisik gelir diizeyinde para talebi egrisi ile para arzini
gosteren egri tarafindan belirlenir. Bu durumda faiz orani; gelir seviyesi, para arzi ve para
talebi tarafindan belirlenmektedir. Bilindigi iizere Keynes teorisinde faizi belirleyen

unsurlar olarak bunlar1 gostermistir.

Sekil 8: IS-LM Modeli
Sozii gegen iki egrinin kesigme

noktast hem denge milli gelir

LM

seviyesini hem de denge faiz

oranin1 gosterir. Boylelikle faiz

oranin1 belirleyen dort degisken

tasarruf, yatirim, para talebi ve para

arzi1 bir araya getirilmis olur.

v

Bagka bir ifadeyle Hicks (1937) para piyasalari, mal piyasalari ve sermaye piyasalarinin
etkilesimi ile toplam talebin belirlendigini 6ne silirmiistiir. Hansen’in katkilariyla son
halini alan 1S-LM Modeli, Keynes’in temel goriislerinden bazi konularda farklilik
gostermektedir. Keynes, fiyat ve iicretleri asag1 dogru kati (rijit) olarak kabul ederken,
IS-LM Modelinde fiyat ve licretler sabittir. Bu varsayim ancak kisa donemde gecerli
olabileceginden sabit fiyat ve licretler toplam arz egrisinin yatay olacagini ifade eder.
Boylelikle hasiladaki degisim toplam talepteki degisime esit olacaktir. IS-LM Modeli’de
toplam talebi onemsedigi i¢in Keynes’in goriisleriyle bu agidan paraleldir. Ayrica

Hicks’in 6ne siirdiigli modelde kabul edilen sabit {icret varsayimi isgilicli piyasasini
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temizleyen bir iicret mi yoksa eksik istihdama neden olan bir {icret mi oldugu belirsizdir.
Keynes, ekonomide eksik istihdami savundugu i¢in onunla benzer sonuglara
ulasilabilmesi i¢in IS-LM Modeli’'nde de nominal iicretin eksik istihdama yol agan iicret

olmasi gerekir (De Vroey, 2000: 295-298).

2.2.2.Phillips Egrisi

Phillips 1954 tarihli “Stabilization Policy in a Closed Economy” isimli ¢alismasinda iiriin
fiyatlarindaki degisim ile liretim diizeyi arasindaki iliskiyi incelemistir. Phillips (1956 ve
1957) ¢alismalarinda da fiyatlardaki degisme, issizlik ve liretim diizeyi arasindaki iligkiyi

ele almis fakat iktisat literatiiriinde bu makaleleriyle ses getirememistir (Savas, 1998:
803-804).

Phillips’in 1958 yilinda yazdigi *“ The Relation between Unemployment and the Rate of
Change of Money Wage Rates in the United Kingdom: 1861-1957 ” isimli ¢aligmasi
iktisat literatlirtinde biiyiik bir yanki uyandirmis ve giinlimiize kadar siiren tartigsmalari
baslatmistir. Phillips bu calismada issizlik ile nominal iicretlerdeki degisim arasinda
dogrusal olmayan, ters yonlii ve istikrarl bir iligkinin oldugunu vurgulamistir. Sekil 9°da
bu iligkinin grafiksel gosterimi verilmistir. Dikey eksende nominal ticretlerdeki degisim

orani (W), yatay eksende ise issizlik orani (U) yer almaktadir.

Sekil 9: Philllips Egrisi’nin Ozgiin Hali

w

b
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Kaynak: Phillips, 1958.
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Sekil 9°da Phillips Egrisi’nin 6zgiin haline bakildiginda nominal {icretlerde bir degisimin
olmadigi durumda (W=0), issizlik oram1 % 5.5°dir. Baska bir ifadeyle nominal iicret
degismedigi zaman issizlik orani friksiyonel diizeyindedir. Nominal iicret ve issizlik
arasindaki iliski dis blikey bir egri ile gosterildiginden issizlik oran1 diiserken nominal
ticretlerdeki degisme daha hizly, issizlik oran1 artarken nominal iicretlerdeki degisme daha

yavas olacaktir (Phillips, 1958: 290).

Kanadali iktisat¢1 Richard George Lipsey “The Relation between Unemployment and the
Rate of Change of Money Wage Rates in the United Kingdom, 1862-1957: A Further
Analysis” isimli ¢alismasinda Phillips tarafindan bir teoriye dayandirilmadan ve ingiltere
ekonomisinin hemen hemen bir asirlik verileri kullanilarak ortaya atilan issizlik ve
nominal {icretteki degisme orani arasindaki iliskiye teorik bir icerik kazandirarak egriyi
is gilicli piyasast modeli yardimiyla elde etmistir. Lipsey, isgiicii talep fazlasi ile igsizlik
arasinda negatif bir iliski oldugunu, isgiicii talep fazlasi artarken issizligin azalacagini
tersi durumda da issizligin artacagini belirterek Sekil 10°da gosterilen negatif egimli L-U
iligkisini ortaya atmistir. Us igsizlik oraninda isgiicli talep fazlasi sifir oldugundan
ekonomideki issizlik friksiyonel issizliktir. Ayrica Lipsey, nominal iicretlerdeki degisme
oranmin isgiicli talep fazlasinin k kati kadar oldugunu iddia ederek iicret ayarlama
fonksiyonunu ortaya atmistir. Lipsey’in Phillips egrisi, iicret ayarlama fonksiyonu ile
L-U iliskisinin birlestirilmesiyle elde edilir (Lipsey, 1960: 14 ; Yildirim vd., 2013: 386-
387).
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Sekil 10: Lipsey’in Phillips Egrisine Katkis1
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Kaynak: Lipsey,1960: 14-17.

Amerikali iktisatgilar Samuelson ve Solow 1960 yilinda yaptiklari “Analytical Aspects of
Anti-inflation Policy” isimli ¢aligma ile Phillips Egrisi’ni iktisat politikasinda
kullanilabilecek bir ara¢ haline getirdiler. Bu c¢alismada Phillips Egrisi’nde yer alan
nominal tlicretlerdeki degisimin yerine fiyatlardaki yillik ortalama artis konularak
igsizlikle arasindaki iligki incelenmistir. Enflasyonda fiyatlar genel seviyesindeki siirekli

artis1 ifade ettigine gore fiyatlardaki yillik ortalama artisin yerine enflasyon yazilabilecegi
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diistincesiyle Samuelson ve Solow tarafindan Phillips Egrisi, enflasyon ile igsizlik orani
arasindaki iligkiyi gosteren bir iktisat politikasi aracina doniistiiriilmiistiir (Samuelson ve
Solow, 1960: 192-193). Phillips Egrisi’nin bu haliyle iktisat politikalarina karar verenler

fiyat istikrari ile issizlik orani arasinda tercih yapmak zorunda kalmaktadirlar.

Sekil 11: Samuelson ve Solow’un Phillips Egrisine Katkis1
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Kaynak: Samuelson ve Solow, 1960: 192.

2.3. MONETARIST (PARASALCI) KONJONKTUR TEORISI

1940’11 yillarin ortasindan 1960’11 yillara kadar hakim olan ve Hick-Hansen Modeli ile
Ozetlenebilir hale gelen Keynesyen goriis konjonktiirel dalgalanmalarin nedeni olarak reel
faktorlerde yasanilan hareketliligi gOstermis, para gibi nominal faktorler {izerinde
durmamustir. Bu durumda parasal faktorlerin ekonomik dalgalanmalardaki roliiniin ihmal
edilmesine yol agmugstir. II. Diinya savasindan sonra faiz oranlarinin yiikselmeye basladig:
donemde bile iktisatcilar maliye politikalar1 tlizerinde dururken para politikasinin
faydalar1 gbzardi edilmistir. Ekonomide yasanilan dengesizliklerin maliye politikalar ile
giderilmedigini gbren makro iktisatgilar, para politikasinin Onemini yeniden
degerlendirmislerdir. Chicago Universitesi’nden Milton Friedman ve Ulusal Ekonomik
Arastirmalar Biirosu’ndan Anna Schwartz’in 1963 yilinda yayinladiklar1 “Amerika
Birlesik Devletleri’nin Bir Parasal Tarihi: 1867-1960" isimli kitap para politikasinin
Ooneminin yeniden degerlendirilmesi silirecinde dnemli katkida bulunmustur. Friedman ve

Schwartz (1963), konjonktiirel dalgalanmalarin tarihsel olarak para arzindaki



59

dalgalanmalar ile iligki oldugunu gostermislerdir. 1929 Biiyiilk Buhrani’ndan 6nce para
arzinda sert bir diisme gozlemlendigini vurgulamiglardir. Para arzindaki sert disiisii

Onleyici tedbirler alinsaydi 1929 Biiyiik Buhrani’nin yasanmayacagini iddia etmislerdir.

1950’li ve 1960°l1 yillarda Milton Friedman, miktar teorisinin varligimi yeniden
canlandirmak ig¢in biiylik ¢aba harcadi. Friedman (1956) ¢alismasinda parasalci goriisiin
temel ilkelerini ortaya koydu. Oyle ki, Karl Brunner énciiliigiinii Friedman’in yaptigi
miktar teorisine bagh kalan iktisat¢ilarin goriislerine Monetarizm ismini verdi. Mark
Blaug’a gore ekonomide hayatta kalan en eski teori olan miktar teorisi, monetarizmin
temel prensibidir (Blaug vd., 1995). Miktar Teorisi John Locke’in 1692 yilinda yazdigi
“Faizin Diisiiriilmesi ve Paramin Degerinin Yiikseltilmesinin Sonuclari Uzerine Bazi
Diisiinceler” isimli eserine kadar uzanmaktadir. Blaug ve arkadaslarina gore, Keynes

miktar teorisini severek baslamis ancak ondan nefret ederek bitirmistir (Blaug vd., 1995).

1970’11 yillarda yasanilan ekonomik durgunluk ve stagflasyon olgusu Keynesyen goriisiin
tartisilmasina neden olmus ve parasalct goriis yavas yavas on plana ¢ikmistir. Parasalci
goriige gore, kisa donemde konjonktiirel dalgalanmalara neden olan toplam talepteki
degismelerdir. Fakat bu konjonktiirel hareketler devamlilik arzetmez, bunlar uzun
donemli hasiladan gegici sapmalardir. Ekonomide hali hazirda olan sermaye, isgiicii ve
emek uzun donemli hasila oranini bagka bir ifadeyle dogal hasila oranin1 belirlemektedir

(Friedman, 1956).

Parasalci goriiste, konjonktiirel dalgalanmalarin kaynagi para arzindaki dalgalanmalardir.
Bu diisiince miktar teorisi cergevesinde agiklanmaktadir. Monetaristler Keynes’in ihtiyari
politikalarinin aksine kurala bagli olarak bir para politikasinin olmasi gerektigini
savunurlar. Bu yiizden Merkez Bankalarinin para arzin1 sabit bir sekilde ve GSYIH’daki
oransal artig kadar artirmalar1 gerektigini diisliniirler. Bu goriisiin altinda paranin hizi
kavrami yatar. Hiz bir yil igerisinde bir banknotun ekonomide ortalama kag¢ kez el
degistirdiginin bir 6l¢iisiidiir. Bu kavram bizi miktar teorisine gotiiriir: M.V =P.Y Burada
M para arzi, V dolanim hizi, P fiyat seviyesi, Y reel GSYIH dir. Monetaristler tarihi
gerekcelere dayanarak kisa donemde paranin hizinin sabit olduguna ve uzun dénemde

cok yavas degistigine inanirlar. Diger bir ifadeyle, paranin dolanim hizi istikrarlidir.
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Bunun sonucu olarak merkez bankalarinin para arzini diizenli bir sekilde artirmalarinin
harcamada ve GSYIH’da diizenli artisa neden olacagimi iddia ederler. Bu nedenle toplam
talepteki degismelere dolayisiyla da konjonktiirel hareketlenmelere, merkez bankalari
tarafindan digsal olarak belirlenen para arzindaki degismeler neden olmaktadir (Krugman

ve Wells, 2011: 477-478).

Kisa donemde hanehalki ve piyasadaki firmalar merkez bankasimin para politikas1 ile
ilgili eksik bilgiye sahip olduklar i¢in para arzindaki artis1 hemen algilayamazlar. Para
arzinda herhangi bir artig beklenilmedigi icin kisa donemde para talebi ve paranin
dolanim hiz1 sabit kalir. Sonugta para arzindaki beklenmedik artis, iktisadi ajanlarin
ellerindeki para miktarini arttiracak ve bu paralar toplam harcamalar arttiracaktir. Artan
toplam harcamalar, uyarlayici beklentiler nedeniyle firmalar1 emek taleplerini artirarak
tiretimlerini artirmaya sevk edecektir. Kisaca parasalcilara gore kisa donemde para
arzinda meydana gelen beklenmedik artislar kisa donem arz egrisinin (SRAS) pozitif
egimli olmasina neden olmaktadir. Baska bir ifadeyle, para kisa donemde né6tr degildir.
Beklentilerde yasanilan rijitlik monetaristlere gore kisa doénemde konjonktiirel

dalgalanmalarin ana nedenidir (Friedman ve Paden, 1983).

......

ortadan kalkmasindan dolay1 uzun dénem toplam arz egrisi (LRAS) diktir.
Y=YV + 9(P— P®) (2.1)

(2.1) nolu denklemdeki Y reel hasilay1, YV hasilanin dogal oranini, P gergeklesen fiyat
diizeyini, P¢ beklenen fiyat diizeyini ve 6 ise beklenti katsayisini gostermektedir.
Gergeklesen fiyat beklenen fiyattan yiiksek olursa (P>P°) gerceklesen hasila diizeyi,
dogal hasila diizeyinden fazla olur (Y>YN). Gerceklesen fiyatin beklenen fiyattan diisiik
olmasi (P<P®) durumunda ise gerceklesen hasila diizeyi, hasilanin dogal diizeyinden
kiigiik olacaktir (Y<Y™N). Uzun dénemde iktisadi ajanlar piyasada olup bitenin farkina
vardiklar1 ve beklentilerini de ona gore sekillendirdikleri i¢in gergeklesen ve beklenen
fiyat diizeyleri birbirine esit olur (P=P®). Dolayisiyla boyle bir durumda gergeklesen

hasila diizeyi, dogal hasila diizeyine esit olur (Y=Y") . Sonug olarak uzun dénem hasila
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diizeyi fiyat diizeyine baglh degildir. Yani uzun donem toplam arz egrisi, hasilanin dogal

diizeyinde olup dik bir dogru seklindedir (Krugman ve Wells, 2011).

Monetaristlere gore, beklenmeyen para politikalari, toplam talepte ve ekonomide
konjonktiirel dalgalanmalara neden olur. Beklenmeyen para arzi artis1 hem fiyatlar1 hem
de hasila diizeyini artirirken; beklenen bir para arzi artis1 yalnizca ayni oranda fiyat
diizeyinin artmasini saglar. Dolayisiyla para kisa donemde notr degilken, uzun dénemde

notrdiir (Friedman ve Paden, 1983).

Monetaristlere gore, vergi ve kamu harcamalarini igeren maliye politikalarinda politik
tercihler s6z konusudur. Ayrica para politikalarinin etkin kullanilmasi, ekonominin
yonetimini biiyilkk oranda politikacilarin ellerinden alinabilecegi anlamina gelir.
Ekonomide istikrar1 saglamak igin parasalcilara gore, genisletici ve daraltici para
politikalar1 kullanilmalidir. Ciinkii Monetarist Konjonktiir Teorisi’nde istikrarsizligin
yani ekonomideki dalgalanmalarin nedeni para arzindaki degisimlerdir (Friedman, 1956;
Blaug vd., 1995).

2.3.1. Monetarist Konjonktiir Teorisinde Uyarim Mekanizmasi

Monetarist Konjonktiir Teorisi’nde uyarici etkiyi olusturan para arzinin artisindaki hiz
degisimidir. Para arz1 artigindaki hizlanma ekonomik olarak genislemeyi, yavaslama ise
ekonomik olarak durgunlugu ifade eder. Piyasadaki para arzin1 kontrol etme goérevi
merkez bankalarina aittir. Merkez bankasi para politikasinda basarisiz olur ise ekonomide

konjonktiirel dalgalanmalar goriiliir (Zarnowitz, 1996).

2.3.2. Monetarist Konjonktiir Teorisinden Yayllma Mekanizmasi

Merkez bankasi paranin biiyiime oranini artirdigi vakit piyasadaki reel para miktari artar.
Bu durum faiz oranlarinin azalmasina ve yatirimlarin artmasina neden olur. Piyasadaki
para arzinin artmast doviz kurunu da artirir ve iilke ihracati olumlu etkilenir. Para
arzindaki artigin hizlanmasi carpan-hizlandiran etkisi ile birlikte toplam talebi artirarak
ekonomik anlamda genislemeye neden olur. Genisletici para politikas1 oncelikle para
piyasasim etkiler ve bu etki diger piyasalara yayilir. Bu politika kisa donemde reel

ekonomi etkilerken, uzun donemde etkisi bulunmamaktadir. Benzer sekilde Merkez
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Bankasi paranin biiylime oranini yavaslattigi zaman piyasadaki reel para miktar1 azalir,
doviz kuru diiser ve faiz oranlar yiikselir. Yiikselen faiz oranlar1 yatirimlari, diisen doviz
kuru da ihracati azaltir. Para arzindaki artisin yavaslamasi piyasadaki toplam talebi
azaltarak ekonomide daralmaya neden olur. Goriildiigii tizere, merkez bankasi araciligiyla
para arzi artisinda yasanilan degisimler piyasadaki toplam talepte ve ekonomik
faaliyetlerde konjonktiirel dalgalanmalara yol acar. Para arz1 artisindaki hizlanma orani
diisiik oldugu zaman uzun donemde ekonomi durgunluga stiriiklenirken, hizlanma orani
negatif olursa ekonomi depresyona girme egilimindedir (Zarnowitz, 1996: 47). Sonugta
para piyasasinda olusan bir etki emek, mal ve doviz piyasalarini etkileyerek biitiin reel

ekonomiye yayilmaktadir.

2.4. YENI KLASIK KONJONKTUR TEORISi

Yeni Klasik Teori, esas itibariyle parasalcit goriisten gelmekte olup 1970°1li yillarda
parasalcilardan ayrilarak yeni bir iktisadi goriis olarak ortaya ¢ikmistir. Yeni Klasik
Teori, adaptif beklentiler hipotezine karsilik gelistirdigi rasyonel beklentiler hipotezi ve
Lucas’in ortaya attig1 toplam arz fonksiyonuyla makro iktisatta devrim gerc¢eklestirmistir.
Oyle ki, Alan Blinder bu devrimi “Lucas¢t Devrim” olarak ifade etmistir (Snowdon,

2001).

Robert Lucas, Thomas Sargent, Robert Barro, Edward Prescott, Neil Wallace ve Patrick
Minford’un Onciiliigiinii yaptig1 Yeni Klasik Teori’nin genel kabul gérmiis ii¢ hipotezi
vardir:

1. Rasyonel Beklentiler Hipotezi

2. Piyasalarmn Siirekli Temizlenmesi

3. Toplam Arz Hipotezi

Rasyonel Beklentiler Hipotezi, 1961 yilinda John Muth tarafindan “Rational
Expectations and the Theory of Price Movements” isimli makalede ortaya atilmistir. Bu
hipotez, iktisadi karar birimlerine baglidir. Karar birimlerinin sistematik olarak hata
yapamayacagini savunur. Rasyonel Beklentiler Hipotezi’'ne gore, iktisadi birimlerin
beklentileri, hem ge¢mis donemdeki tecriibelerine ve cari donem bilgilerine hem de

gelecek donem ile ilgili rasyonel tahminlerine baghdir.
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Sekil 12: Yeni Klasik Okul’un Yapisi

YENI KLASIK OKUL

RASYONEL PiYASALARIN TOPLAM ARZ
BEKLENTILER SUREKLI HiPOTEZI
HIPOTEZI TEMIZLENMESi Lucas
Muth-1961

Rasyonel beklentiler hipotezinin gii¢lii ve zayif versiyonlart bulunmaktadir. Giiglii
versiyonda, iktisadi karar birimleri tahminde bulunacaklari degisken hakkinda tam
bilgiye sahiptirler. Zayif versiyonda ise, bilgiyi elde etmenin belirli bir maliyeti oldugu
icin iktisadi karar birimleri tahmin edecekleri degisken hakkinda kismi (eksik) bilgiye
sahiptir.  Eksik bilgi dolayisiyla iktisadi birimler siibjektif olan tahminlerinde
yanilabilirler. Bu durumda Lucas arz fonksiyonunun asli bir unsurudur. Ancak yapilan bu
hatalar sistematik degildir. Matematiksel olarak ifade etmek gerekirse rasyonel

beklentilerin gii¢lii versiyonunu su sekilde ifade edebiliriz:
Pt = P+ & 2.2)

(2.2) nolu denklemdeki P¢, t’den t+1°e kadar olan siiredeki beklenen enflasyon oranini
ifade ederken; P, t’den t+1’e kadar olan siiredeki gerceklesen enflasyon oranini
simgelemektedir. &, ise sifir ortalamaya sahip ve beklentilerin olustugu andaki cari bilgi
ile iligkisiz olan rassal hata terimini gostermektedir. Bu ifade bize John Muth’un ele aldig1
giclii  versiyon, gelecekte alinacak kararlara yonelik siibjektif beklentilerin
olusturulmasinda en dogru ve en etkin yontemin rasyonel beklentiler hipotezi oldugunu
sdylemektedir. Iktisadi birimler menfaatleri dogrultusunda hareket ederler ve ¢ikarlarina
ters diisen iktisadi bir durumda piyasa hakkinda rasyonel bir beklentiye sahip olduklari

igin yapilan hatalardan ders ¢ikararak diizeltirler ve ayn1 hatayi tekrarlamazlar (Snowdon

ve Vane, 2012: 200).
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Piyasalarin siirekli temizlenmesi demek, Yeni Klasik Teori’nin Walrasyan genel denge
modelinde oldugu gibi piyasalarin esanli olarak siirekli dengede oldugunu varsaymasi
demektir. Esnek fiyath bir modeldir. Arz ve talepte yasanilan degisimler sonucu piyasada
ortaya ¢ikan dengesizlik, esnek fiyatlar araciligiyla giderilerek piyasa tekrar dengeye
kavusur. Fiyatlarin piyasaya hemen uyum saglamasindan dolay1 kisa ve uzun dénemde
piyasalar siirekli dengede oldugu varsayilir. Bundan dolayr da yeni klasik modellere
“denge modelleri” de denilmektedir (Bocutoglu, 2011: 216).

Toplam arz fonksiyonu, Lucas arz fonksiyonu olarak da bilinir. Yeni Klasik Okul’a gore
mal ve hizmetlerin nispi fiyatlarindaki artis mal piyasasindaki iiretimi, emek arzini ve
emek talebini arttirarak toplam arz seviyesini yiikseltir. Burada fiyatlardaki artisin nispi
mi yoksa genel mi olduguna dikkat etmek gerekir. Eger piyasada fiyatlar genel olarak
artmig ise uretim diizeyi degismeyecektir. Diger bir ifadeyle, ekonomi dogal issizlik
oraninda dengede olacaktir. Ancak piyasada fiyatlar genel olarak degismez iken bir
firmanin trettigi mal ve hizmetlerin fiyatlar1 nispi olarak artmis ise firma emek arz ve
talebini yani iiretimini artiracaktir. Uretim diizeyi artt1ig1 igin piyasada issizlik oran1 dogal
igsizlik oraninimn altma diisecektir. Iktisadi birimlerin fiyat artislarinin genel yada nispi
oldugunu anlayabilmeleri i¢in belirli bir bilgi seviyesine ihtiyaglar1 vardir. Aksi taktirde
iktisadi birimler bu ayrim1 yapamayacak ve fiyatlardaki degisme karsisinda arz miktarin
degistirme karar1 gii¢lesecektir (Mankiw, 1994). Bu durum (3) nolu esitlikte gosterilen
Lucas arz fonksiyonu ile analiz edilmektedir.

Y —Yy = f(P — P®) (2.3)

Y cari liretimi (milli gelir), Yn dogal denge iiretim seviyesini, P cari fiyat seviyesi ve P®
ise beklenen fiyat seviyesini gostermektedir. Buna gore iiretim seviyesi cari ve beklenen
fiyatin bir fonksiyonudur. Iktisadi birimler fiyatlardaki sapmay1 (P-P?) dogru tahmin
etmigler ise yani P — P® = 0 oldugu zaman piyasadaki iiretim diizeyi degismeyecektir.

Baska bir ifadeyle Y-Yn = 0 olacaktir (Snowdon ve Vane, 2012).
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Bilgi eksikligi nedeniyle cari fiyatin beklenen fiyattan yiiksek olmast durumunda (P>P°)
iktisadi birimler emek taleplerini ve liretimlerini artiracak, liretim dogal seviyesinden
fazla olacaktir (Y>Yn). Issizlik oran1 da dogal issizlik oraninin altina diisecektir (U<UN).
Lucas’a gore, fiyat diizeyindeki beklenmeyen artis ekonomide genisletici bir konjonktiirel
dalgalanma baslatacaktir. Benzer sekilde cari fiyatlarin beklenen fiyattan diisiik olmasi
durumunda (P<P®) iktisadi birimler emek taleplerini ve tiretimlerini azaltacak, tiretim
dogal seviyesinin altina diisecektir (Y<Yn). Boylelikle beklenmeyen bir fiyat diismesi
ekonomide daraltic1 bir konjonktiirel dalgalanma baslatacaktir (Snowdon ve Vane, 2012).
Ozetle, Lucas toplam arz fonksiyonuna gore, iktisadi birimler tam bilgiye sahip olduklar
vakit iiretim ve istihdam seviyelerini degistirmeyerek konjonktiirel dalgalanmalara neden

olmazlar.

Merkez bankalarinin uyguladigi politikalarin iktisadi birimler tarafindan tahmin
edilememesi baska ifadeyle sok politikalar da iiretim ve istihdam seviyesi tizerinde
degisiklige neden olarak ekonomide konjonktiirel dalgalanmalara sebep olabilir. Iktisadi
birimlerin para politikasindaki beklenmeyen degisimleri iyi tahmin edemeyerek bilgi
eksiligine sahip olmalarinin ii¢ nedeni vardir: (1) uygulanan para politikasi ile ilgili
verilerin gecikmeyle yayinlanmasi, (2) Merkez Bankasi’nin piyasadaki gegici soklari
telafi etmek amaciyla gegici para politikasi uygulamasi piyasalarda politikanin gegici mi
yoksa stirekli mi oldugunun ayirt edilmesini zorlastirir, (3) Merkez Bankasi’nin para
politikas1 bilgilerini politikanin etkinligini arttirmak i¢in saklamasi, iktisadi birimlerin

tahmin hatasina yol agmaktadir (Knoop, 2004: 84).

Yeni Klasik Teori’ye gore, beklenen para politikalar: hem kisa hem de uzun donemde
ekonomideki tretim ve istihdam gibi reel degiskenler iizerinde etkili olmaz iken;
beklenmeyen politikalar tahmin hatas1 nedeniyle kisa donemde etkili uzun dénemde ise
ekonomideki reel degiskenler iizerinde herhangi bir etkiye sahip degildir. Dolayisiyla
para politikast etkisiz oldugu i¢in uygulanmamalidir. Bu goriise Lucas- Sargent-Wallace
Politika Etkinsizligi Teoremi (Policy Irrelevance Theorem) denir (Lucas, 1972a, 1972b).

Beklentilerin hatali olmas1 durumunda uygulanan politikalar ekonomide istikrarsizliga

yol agacaktir. Bu nedenle Lucas para politikasinin tipki Monetaristler gibi kurala bagh
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olmasi gerektigini one slirmektedir. Boylelikle ekonomide istikrarsizliga neden olan
hatal1 politikalar ortadan kalkacaktir. Konjonktiirel dalgalanmalarin tek kaynagi sadece

reel soklar olacaktir (Lucas, 1972b).

2.4.1. Yeni Klasik Konjonktiir Teorisinde Uyarim Mekanizmasi

Yeni Klasik Teori’de toplam talepteki beklenmeyen degisimler etki mekanizmasin
olusturmaktadir. Toplam talepte beklenenden fazla gerceklesen artis bagka bir ifadeyle
fiyatlardaki beklenmedik artis ekonomide genislemeye neden olurken, beklenenden az
gerceklesen bir artis ekonomik durgunluga neden olmaktadir. Maliye politikalari, para
politikalar1 ve dis ticareti etkileyebilecek global soklar bu etkiyi olusturabilecek faktorler
arasinda sayilabilir. Beklenmedik bir para politikasi, rasyonel beklentiler altinda
ongoriilen fiyatlarda bir hataya ve iiretim, istthdam gibi reel degiskenler iizerinde

degisimlere yol agar (Bocutoglu, 2011: 225).

2.4.2. Yeni Klasik Konjonktiir Teorisinde Yayllma Mekanizmasi

Yeni Klasik goriiste toplam talepte beklenmeyen bir azalma goriildiigii zaman, nominal
ticretler sabit ise reel hasila ve fiyat diizeyi diiser. Fiyat seviyesindeki azalma reel iicretleri
arttirir. Reel icretlerde yasanilan artis isverenin maliyetini ylikselttigi icin issizlik
oraninda bir artisa neden olur. Fakat toplam talepteki bu azalma bekleniyor olsaydi,
isveren ve isciler fiyatlarin azalacagimi bekledikleri i¢in igverenin yaptigi nominal
icretlerdeki diisiis teklifini kabul edecekler ve reel {icret, istthdam gibi reel degiskenler
degismemis olacakti. Benzer sekilde toplam talepte gozlemlenen beklenmedik artis, reel
hasila diizeyini ve fiyatlar1 artiracak, issizligi artirarak ekonomide konjonktiirel
dalgalanmaya neden olacakti. Kisaca toplam talepteki degisimin bekleniyor olmasi reel
hasila diizeyini ve istihdami etkilemez iken fiyat seviyesini degistirmektedir. Reel
ekonomik degiskenlerde bir degisim olmadigr i¢cin ekonominin genelinde bir yayilim

gbzlemlenmez ve konjonktiirel bir dalgalanma olusmaz (Yildirim vd., 2013).

2.5. YENI KEYNESYEN KONJONKTUR TEORISI
“Yeni Keynesyen” terimi ilk defa Parkin ve Bade’in 1982 yilinda yazmis olduklar
“Modern Makroekonomi” isimli ders kitabinda geg¢mis olsa da temeli Yeni Klasiklerin

yogun elestirilere maruz kaldiklar1 1970’li yillara dayanmaktadir. Yeni Keynesyen iktisat
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Keynesyen iktisatin yasadigi teorik krizlere ¢6ziim bulmak amaciyla ortaya ¢ikmaistir.
Mankiw ve Romer, Yeni Keynesyen iktisatin teorik boyutunu incelerken iki temel soruya
cevap aramiglardir: (1) Teoride para notr degil midir? (2) Ekonomide yasanilan
dalgalanmalarda reel piyasa aksakliklarinin 6nemi var midir? Mankiw ve Romer (1991),
Yeni Keynesyenlerin bu iki soruya da olumlu cevap veren tek ana akim okul oldugunu
iddia eder. Paranin ndtr olmamasi fiyat yapiskanliklarindan kaynaklanmakta iken
fiyatlarin bu davranis1 da piyasa aksakliklariyla agiklanmaktadir. Mankiw ve Romer’e
gore nominal bozukluklar ile reel bozukluklarin bir arada yasanilmasi Yeni Keynesyen
goriisii diger goriislerden ayristirmaktadir (Mankiw ve Romer, 1991). Yeni Klasik iktisat
Keynesyen goriisiin mikro temeller agisindan eksik kaldigini iddia etmistir. Bunun
tizerine Yeni Keynesyen goriisiin temel hedefi, Keynesyen goriisii mikro temellerle
gelistirerek gliglendirmek olmustur (Mankiw, 1990). Yeni Keynesyen Konjonktiir
Teorisi’nin daha iyi anlagilabilmesi i¢in Yeni Keynesyen iktisatin temel goriislerinin ve

bilesenlerinin incelenmesi faydali olacaktir.

2.5.1. Yeni Keynesyen Iktisatin Ana Goriisleri

Yeni Keynesyen Iktisat, Klasik goriisten etkilenerek ekonominin uzun dénemde elbet tam
istthdam seviyesinde dengeye gelebilecegini savunur. Ayrica Keynes’in aksine tasarruf
paradoksunu reddederler. Asir1 tasarruf oranlarinin ekonomi igin bir tehdit olmadigim
uzun donemde sermaye birikimini artirarak hasilanin artmasina yol acacagini diisiiniirler.
Yeni Keynesyenler, tasarruf orani diisiik olan ekonomilerin tehdit altinda olduguna
inanirlar. Uzun doénemde Phillips Egrisi’nin gegerli olmadigini digiiniirler. Yeni
Keynesyenlerin maliye politikalarinin istikrar saglayici rolii iizerinde ortak bir goriisii
bulunmamaktadir. Maliye politikalarinin uygulanmasinin politik giicliiklerden dolay:
zaman alabilecegi icin konjonktiirel hareketlenmelere istikrar kazandirmak icin etkili
olmadigini diistinmektedirler. Kisa donemde paranin notr olmadigimi varsaydiklari i¢in
de uygulanacak dogru para politikasinin ekonomi iizerinde daha etkin olacagini
belirtmektedirler. Ayrica iktisat politikalarinin belirli bir kurala bagli olmas1 gerektigini
savunmaktadirlar. Bunlardan dolay1 Mankiw ve Romer, Yeni Keynesyen iktisadin biiyiik
bir boliimiiniin “ Yeni Monetarist Iktisat” olarak adlandirilabilecegini iddia etmektedirler
(Snowdon ve Vane, 2012: 320). Yeni Klasiklerin etkisi altinda kalan Yeni Keynesyenler,

piyasada rasyonel beklentilerin gegerli oldugunu varsaymaktadirlar. Yeni Keynesyen
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goriis, gercek makroekonomide koordinasyon eksikligi ve dissalliklarin 6n planda
oldugunu diisiinmektedir (Mankiw, 1994). Yeni Keynesyenler arasinda piyasa
basarisizliklarinin nedenini ve bunlarin ekonomi iizerindeki etkilerini, konjonktiirel
hareketlerini inceleyen bir¢ok farkli bilesen ve model vardir. Bu modelleri yapiskan fiyata

ve licrete dayanan modeller olarak inceleyebiliriz.

2.5.2. Yapiskan Fiyata (Fiyat Katiigina) ve Ucret Katiiklarina Dayanan Modeller

Iktisadi birimlerin kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda hareket etmeleri toplumu ve ekonomiyi
etkin bir dengeye ulastirir. Yani kisisel menfaatler toplumsal menfaatler ile uzlasir. Fakat
her zaman boyle bir durum gergeklesmeyebilir. Yeni Keynesyen goriis, aksak rekabet
piyasalarinda iktisadi birimlerin rasyonel davranislarinin ekonomiyi olumlu yada

olumsuz yonde nasil etkiledigi tizerinde durur (Dornbusch vd., 2004: 563).

Mal piyasasinda arz ve talebin karsilikli etkilesimleri sonucunda fiyatlar, esnekliklerine
gore piyasaya intibak ederler. Fiyat ayarlama maliyetinin sifir oldugu tam rekabet
piyasalarinda nominal fiyatlar esnektir. Fiyatlarin esnek olmasi, fiyat mekanizmasinin
islevini diizgiin yerine getirerek arz ve talep miktarlarinin esitlenmesine yani piyasalarin
stipiiriilerek dengeye ulagsmasina yol agar. Ancak aksak rekabet piyasalarinda monopolcii
firmalar fiyat belirleyici olduklari i¢in fiyatlardaki degisime bagli olarak karlilik diizeyi
de degismektedir. Fiyatlardaki bir artig tam rekabet piyasasinda oldugu gibi satiglar sifira
diistirmez. Bundan dolay1 monopolcii firma fiyat diisiirdiigli vakit satiglar1 artacak fakat
tiretim basina elde ettigi kazang azalacaktir. Yani fiyat degistirmenin belirli bir maliyeti
ortaya ¢ikacaktir. Bu durum da nominal ve reel yapiskanliklara neden olacaktir. Kisaca
fiyat ayarlamasinin belirli bir maliyeti oldugu i¢in aksak rekabetin gecerli oldugu
piyasalarda, fiyatlar yapigkandir (Mankiw, 1990: 29-30). Fiyatlarin yapigkan olmasi, mal
piyasasinda dengesizlige yol acarak ekonomide durgunlugun yasanmasina neden olur. Bu
nedenle yapiskan fiyata dayanan modeller fiyatlarin neden tam esnek olmadigini
incelerler. Yeni Keynesyenlere gore, fiyat yapiskanhklar (rijitligi) konjonktiir

hareketlerinin 6nemli bir sebebidir.

Fiyat yapigskanliklarinin nedenlerinden ilki, teslimat ve hizmet faktorleridir. Ekonomide

canlanmanin oldugu bir dénemde firma kaynaklarinin sinirli olmast nedeniyle, firma
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artan talebe fiyat artis1 ile karsilik vermek yerine malin teslim edilme siiresini uzatarak
yada sattiklar1 irtinlerle ilgili bedava servis ve bakim gibi diger hizmetleri keserek
karsilik verir. Boylece tiiketiciler yiiksek fiyat ddemek zorunda kalmaz. Ayrica firmalar,
piyasa kosullarinda yasanilan degisiklikler karsisinda fiyatlar1 degistirmek yerine stok
yatirimlarii degistirerek de fiyat yapigkanligina neden olabilmektedir. Uzun dénemde
fiyatlarin ayarlanacagini diigiindiiklerinden kisa donemde stok yatirimlarinda degisime
giderek piyasadaki talep degisimlerine karsilik verebilirler. Rasyonel beklentilerin hakim
oldugu firmalar fiyatlarim diisiirmek yerine stok yatirimlarimi artirarak piyasadaki
dengenin bozulmasina ve ekonomide durgunlugun yasanmasina neden olurlar. Bu durum
genellikle oligopol piyasalarinda goriiliir. Rakiplerinin davraniglarini eksik bilgiden
dolay1 iyi analiz edemeyen firma ani fiyat degisikligi yerine stoklarini ayarlamayi tercih

edebilir (Blinder, 1981: 11-13).

Fiyat yapigkanliklarinin ikinci nedeni, fiyat belirleyici konumda olan firmalarin liste
fiyatlarim degistirdiklerinde maruz kaldiklart menii maliyetleridir. Bu maliyetlere
katlanmak istemeyen firma fiyat degistirmek istemeyebilir. Ayrica sik fiyat degistirerek

miisterilerini bunaltmama diisiincesi de firmalarda hakim olabilir (Mankiw, 1994).

Fiyat yapiskanliklarmin tglincii nedeni, mark-up fiyat yada kar marji stratejisine
dayanmaktadir. Bu stratejide fiyatlar belirlenirken maliyetlere bakilir. Maliyetlerdeki bir
artis fiyatlara yansitilarak kar korunmaya c¢alisilir. Dolayisiyla dikkat edilirse fiyatlardaki
degisim piyasadaki bir degisimden 6rnegin talep degisiminden kaynaklanmamaktadir.
Maliyet degisimi bu stratejide talep degisimlerinden daha 6nemli bir yere sahiptir.
Maliyetin 6nem kazandigi bu stratejinin fiyat yapiskanligina yol agmasi ise
maliyetlerdeki bir degisimin fiyatlara gecikmeli yansimasma baglanmaktadir (Okun,
1975: 365).

Fiyat yapigskanliklarinin son nedeni ise, fiyat belirleyici bir firmanin kendi mallarinin
fiyatlarin1 belirlerken genel olarak rakip firmalarin fiyatlama stratejilerine bagl
kalmasidir. Firmalar mallarinin nispi olarak rakiplerine gore daha pahali bir konuma
gelecegi diisiincesi dolayisiyla rakipleri fiyatlarini degistirmedikge fiyatlarinda oynama

yapmayacaklardir. Firmalarin trettikleri mallarin fiyatlar: ile rakip mallarin fiyatlar



70

arasindaki oran1 korumak istemesi reel yapiskanlik olarak adlandirilmaktadir. Eksik
rekabet piyasalarinda ortaya ¢ikan firmalarin fiyat degisimlerini koordine edememesi
durumuna “koordinasyon hatasi” denir. Koordinasyon hatas1 dolayisiyla fiyatlarin
piyasaya intibakinin yavaglamasi, piyasada yasanilan dengesizlikleri daha kalici hale
getirdigi i¢in ekonomide yasanilan konjonktiirel dalgalanmalar agisindan da

koordinasyon hatalar1 6nem arzetmektedir (Phelps, 1990 ; Mankiw, 1994).

Yeni Keynesyenlere gore, iicret degisimlerinde gozlemlenen katiliklar konjonktiirel
hareketlerin olusmasinda 6nemli bir faktordiir. Isgiici piyasasinda yasanan reel ve
nominal tcret katiliklarini inceleyen Yeni Keynesyen iktisatcilar mikro temellere

dayanan modeller olusturarak ticret katiliklarin1 analiz etmislerdir (Yildirim vd., 2013).

Ucret katiliklarina yonelik Yeni Keynesyen aciklamalar i ana grupta irdelenebilir: (1)
Ortiilii S6zlesme Modeli; (2) Etkin Ucret Modeli ve (3) icerdekiler-Disardakiler Modeli.
Yeni Keynesyen iktisat¢ilar daha ¢ok etkin iicret ve igerdekiler-disardakiler modelleri
tizerinde durmuglardir. Phelps (1990)’a gore ise, iicret katiliklarini agiklamaya yonelik bu
modeller, Yeni Keynesyen goriis icerisinde degil kendi ifadesiyle “Yapisal Okul”

cergevesinde farkli bir kategoride incelenmelidir.

Ortiilii sézlesmeler modeli (implicit contract model), isveren ile isciler arasinda resmi
olmayan yani herhangi bir sendikanin aracilik etmedigi, uzun donemli Ortiik
sozlesmelerin oldugu diisiincesinden yola ¢ikilarak Baily (1974), Gordon (1974) ve
Azariadis (1975) tarafindan ortaya atilmistir. Milton Friedman Onciiliigiinde
Monetaristlerin gelistirdigi dogal igsizlik orani, emek piyasasi davranislarina olan ilgiyi
arttrmis ve iktisatcilar, is¢iler ile firmalart uzun dénemde bir araya getiren emek
piyasasina egemen olan giiciin ne oldugu yoniinde ¢alismalar yapmislardir. Cilinkii adeta
bir goriinmez el araciligiyla firmalar iscilerin siirekliligini saglayabilmek i¢in yazili
olmayan anlagsmalar yapmanin gerekli oldugunu diisinmektedir. Baily, Gordon ve
Azariadis’in modelleri de riski sevmeyen firmalar ile isciler arasindaki is sozlesmelerinin
sonucunu incelemektedir. Isverenler bu ortikk sozlesmeler ile isgilerin firmaya karsi
sorumluluklarini artirirken, emek piyasasinda ortaya ¢ikabilecek olumsuz kosullara karsi

da iscilere bazi giivenceler vermektedir. Ornegin, emek piyasasindaki bir daralma
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karsisinda igveren ¢alisanlari isten ¢ikarma yoluna gitmeyecek ve iistelik reel iicretlerde
bir kesinti yapmayacaktir. Bu baglamda degisen emek piyasast kosullar1 karsisinda
ticretler bir sigorta 6zelligi icermektedir. Boylelikle, iscilerin yasam standartlarinda ve
firmanin iiretim seviyesinde istikrar saglanacaktir. Firmalarin bu sekilde davranmalari
degisen piyasa sartlarinin {icretlere yansimasini engelleyecek ve iicret katiligina neden
olacaktir. Bu teoriye yoneltilen en dnemli elestiri, iktisadi kosullar kotii hale geldiginde
yeni is¢i alimi ile neden daha diisiik iicret 6deyerek firma maliyetini diistirmedigidir. Bu
ve buna benzer elestiriler ticretlerin katilig ile ilgili etkin licret ve igerdekiler-disardakiler

modellerinin gelismesine neden olmustur (Manning, 1995).

Etkin {icret modelleri, Gordon (1990) tarafindan 1980’li yillarin modast olarak
nitelendirilmistir. Bu modellere gore, firmalar iicretleri diisiirme gayreti igerisinde
degillerdir. Ciinkii Uicretler ile is¢inin verimliligi arasinda anlamli bir iliski oldugunu
diistintirler. Ekonominin daralmaya basladigi donemlerde bile {icretlerin piyasay1
slipiirecek ticret seviyesine neden diigiiriillmedigini agiklamaya ¢alismak, modelin hareket
noktasidir. Yellen, iicretlerde bir diisiise gidildigi vakit firma isgiiclinii tam olarak
izleyemedigi i¢in isten kaytarma olayimnin artacagini, dolayisiyla verimlilik kaybindan
Otlirii maliyetlerin azaltilmasi diisiiniiliirken artmasi sonucu ile karsilasilacagini 6ne
sirmiistiir. Firmalar tarafindan yiiksek ticret verilmesinin nedenlerini su sekilde

siralayabiliriz (Yellen, 1984: 200) :

- Yiiksek licret is¢inin hayat standartlarini ve isteki verimliligini artirir.

- Ayni ticret diizeyinde baska bir is bulmas1 zor oldugu i¢in isi kaybetme korkusu
yasar ve daha fazla ise baglanir.

- Yiiksek iicret diizeyinde ¢alismayi diisiinen nitelikli isgiliciine daha kolay ulasilir.

- Yeterli iicret alamadiklar i¢in firmaya maddi ve manevi zarar vermek isteyen
calisanlarin sayis1 azalir.

- Yiiksek tiicretten dolay1 ise yeni alimlar diisiik oranda olur. Boylelikle zaman ve

egitim maliyeti diiser.

Bu nedenlerden dolayi iicretler piyasa kosullarina uyum saglayamaz ve gayri iradi issizlik
dogal oranin iizerinde gériiliir. Is¢i verimliligi ile iicretler arasindaki iliski baz1 mikro

temellere dayandirilmaya calisilmistir. Kaytarma modeli (shirking model), firmanin
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toplam verimliligi dlgebilecegi fakat is¢ilerin her birine dair verimliligi tespit etmesinin
ve ig¢ileri izlemesinin firmaya ¢ok maliyet getireceginden dolay1 denge iicret diizeyinden
yiiksek bir ticret ddenmesi ¢alisanin isten kaytarmasini engelleyecek bir durum olacagini
savunur. Isgiicii mobilitesi modeli (labour turnover model), yiiksek iicretle birlikte
iscilerin isten ayrilma istekleri azalacak ve is yerinde isci giris-cikiglarinin getirdigi
onemli maliyetler diisecektir. Isten ayrilma diizeyi, reel iicretin azalan bir fonksiyonu
oldugundan dolayi firmalar licretleri denge iicretten daha yiiksek seviyede tutacaktir. Ters
secim modeli (adverse selection model), firmalar is basvurusu esnasinda karsilarindaki
adayin verimliligi hakkinda eksik bilgiye sahiptir. Emek piyasasinda asimetrik bilgi
hakimdir (Yellen, 1984 ; Gordon, 1990 ; Mankiw, 1994).

Ucret katiliklarina neden olan Icerdekiler-Disardakiler Modeli, 1980°1i yillarda Lindbeck
ve Snower (1986, 1988) calismalariyla ortaya ¢ikmistir. Modelde igerdekiler herhangi bir
iste calisan konumunda olan isgiler iken, disardakiler ise calismak isteyen fakat is
bulamayan atil iscilerdir. Modelde {icretlerin verimlilik {izerine dogrudan bir etkisi
olmadig1 varsayildigindan ticretler etkin {icret modeline nazaran daha diisiik bir seviyede
gerceklesir. Igerdekiler iicret ve istihdam kararini belirleyen taraftir. Lindbeck ve
Snower’a gore, igerdekilerin bu giicli isgiicii devir islemlerinin belirli bir maliyet
olusturmasindan kaynaklanmaktadir. Isten ¢ikarma tazminati, hukuki masraflar, isgiicii
piyasasinda uygun is¢i arama, ilan ve reklamlar, is goriismeleri, liretim baglantili
maliyetler ve yeni is¢ilerin egitimi gibi maliyetler ise alma ve isten ¢ikarma maliyetleri
arasinda yer alir. Bunlara ek olarak disardakiler konumundan igerdekilere katilan yeni
iscilere yapilan tacizler bir maliyet unsurudur. Igerdekiler, mevcut is pozisyonlarmin
disardakiler tarafindan tehdit edildigini anladiginda yeni iscileri egitmeyi
reddedebilecektir. Is verimliliginde yasamilan bu olumsuz durum asgari iicretlerin
artmasina neden olacak ve isverenler yeni isci almak istemeyeceklerdir. Isciler arasinda
goriilen isbirligi ve taciz hareketleri igveren {izerinde Onemli bir mali etki

olusturabilmektedir (Lindbeck ve Snower, 1988).

Bahsedilen isgiicii devir maliyetlerinden dolay1 icerdekilerin iicret goriismelerinde yeterli
bir pazarhik giiciine sahip olduklari Icerdekiler-Disardakiler Modeli'nde varsayilir.

Iscilerin bagli oldugu sendikalarin grev tehditleri ve anayasal haklar igerdekilerin giiciinii
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daha da artirmaktadir. Lindbeck ve Snower (1986)’a gore, Icerdekiler-Disardakiler
Modeli ile Etkin Ucret Modeli gayri iradi issizligi aciklamaya ¢alisan ve birbirlerini

tamamlayan iki modeldir.

2.5.3. Eksik (Asimetrik) Bilgi ve Riske Dayanan Modeller

Eksik bilgi, piyasalarda riskin olusmasina neden olur. Riske dayanan Yeni Keynesyen
modellere gore, eksik bilgiden dolayr finansal kuruluslarin risk algisindaki artis
ekonominin daralma siirecine girdigini gosterir (Knoop, 2004: 214). Riskte yasanilan bu
artis finansal araci kuruluslar1 olumsuz etkiler. Ekonomide goriilen daralma firmalari
daha fazla bor¢lanmaya sevkeder. Bankalar da piyasadaki yiiksek iflas ve kredi riskine
karsin piyasaya sundugu kredi miktarini sinirlandirir. Bor¢ verme faiz orani yiikselir. Bu
durum yatirimlari, istihdami, gelirleri ve harcamalar1 azaltir boylelikle ekonomideki
daralma giderek artar. Riskteki artis hem toplam talebi hem de toplam arzi azaltir.
Ekonomi resesyondayken liretilen mallarin satilma olasilig1 diiser ve piyasada arz fazlasi
olusur. Bu da iiretimi olumsuz etkileyerek toplam arzi azaltir. Ayrica risk faktoriindeki
artig, piyasadaki belirsizligi artirdigi igin yatirim talebi azalacak ve toplam talepte bir
diisme goriilecektir. Yeni Keynesyenler, bilgi ekonomisi tizerinde durmuslar ve asimetrik
bilgiden kaynaklanan ahlaki risk (moral hazard) ve ters se¢im olgusunun finansal

piyasalar tizerindeki etkilerini incelemislerdir (Knoop, 2004 ; Mankiw, 1994).

Greenwald ve Stiglitz (1993) modellerinde, kiigiik bir sok dolayisiyla ekonomik
birimlerin risk algisinda yasanilan degisimlerin, ekonomideki daralmanin siddetini
artirdigii vurgulamuslardir. Iktisadi kosullar kotiilestiginde bankalarin kredilere iliskin
risk algilamas1 artar. Ayrica asimetrik bilginin olusturdugu ahlaki riskten dolay1
kredilerin geri ddenmeme oranlarindaki artis, bankalarin net degerlerini diisiiriir. Bu
duruma bankalar portfoylerini riskten kaginarak giivenli yatirim olarak diisiindiikleri
devlet tahviline kaydirir. Piyasadaki yiiksek risk algisi faiz oranlarinda bir artisa yol
acarak yatirimcilarin kar beklentisini belirsiz kilacaktir. Yatirim oranlar1 azalacak ve

ekonomi resesyona girecektir (Greenwald ve Stiglitz, 1993).
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2.5.4. Yeni Keynesyen Konjonktiir Teorisinde Uyarim Mekanizmasi

Yeni Keynesyen iktisatta talep soklari, arz soklar1 ve piyasada risk algisinda gézlemlenen
artis, konjonktiirel dalgalanmalarin kaynagi olarak gosterilir. Ancak genellikle
Keynesyen Konjonktiir Teorisi’nde oldugu tizere, toplam talep soklar1 tizerinde durulur.
Para arzinda yasanilan nominal degisiklikler ve kamu harcamalar1 gibi reel faktorler,

toplam talep soklarinin nedeni olarak gosterilir (Mankiw, 1994).

2.5.5. Yeni Keynesyen Konjonktiir Teorisinde Yayllma Mekanizmasi

Yeni Keynesyen modelde toplam talepte meydana gelen bir diisiis, fiyat ve {licret
katiliklar1 ve risk seviyesindeki artig gibi piyasa aksakliklari ile artarak ekonominin
timiine yayilmaktadir. Uzun dénemde Yeni Keynesyenlere gore, fiyat ve iicretler
ayarlanacak ve piyasadaki risk algis1 tekrardan sorgulanarak emek ve mal piyasalar
denge noktalarina geri doneceklerdir. Para politikalar1 talebi dogrudan etkiledigi icin
Yeni Keynesyenler piyasaya kisa donemde para politikast ile miidahale edilmesi
gerektigini onermektedirler. Fakat piyasada para politikasi degisikliklerinin belirsizlige
neden olmamasi i¢in kurala bagli olarak uygulanmasi gerektigini vurgularlar. Maliye
politikalarinin piyasaya etkisi zaman aldigindan, kisa dénemde ekonomik resesyonlara

miidahalede kullanilmamalidir (Yildirim vd., 2013).

Ekonomik durgunlugun bir diger nedeni olarak Yeni Keynesyenler arz soklarimi
gostermektedirler. Girdi fiyatlarindaki artis maliyetleri arttirdigi ve ticret katilig1 piyasada
hakim oldugu i¢in gayri iradi issizlik artacaktir. Finansal piyasalardaki risk algis1 artigi
yatirim talebini diisiirecek ve tiiketim azalacaktir. Boylelikle maliyetlerdeki artistan
kaynaklanan arz soku toplam talebin diigmesine neden olacaktir. Fiyatlar ve ticretler tam

olarak ayarlansa bile baglangictaki gelir seviyesine doniilememektedir (Mankiw, 1994).

Ozetlenecek olursa, Yeni Keynesyen iktisatcilar konjonktiirel hareketlenmelerde piyasa
aksakliklarina 6nem vermektedir. Piyasadaki aksakliklarin giderilebilmesi ve talep
sokundan kaynaklanan ekonomik resesyona miidahale etmek i¢in de kurala bagl para

politikalarinin uygulanmasi gerektigini sdylemektedirler.
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2.6. REEL KONJONKTUR TEORISi

Yeni Klasik diisiincenin gilincel hali olarak nitelendirilen Reel Konjonktiir Teorisi,
Kydland ve Prescott (1982) tarafindan Lucas’in Rasyonel Bekleyisler Hipotezi’nden
yararlanilarak ortaya atilmistir. 1980°1i yillardan sonra {in kazanmaya baslayan teorinin
baslica temsilcileri arasinda J. Long, C. Plosser ve R. King gibi iktisat¢ilar yer almaktadir.
Reel konjonktiir teorisi arz soklarina 6nem vererek konjonktiir teorilerine farkli bir bakis
agis1 getirmistir. Onceden talep soklarinin ekonomi iizerinde konjonktiirel dalgalanmalara
neden oldugunu vurgulayan teoriler mevcut iken artik Reel Konjonktiir Teorisi ile
konjonktiirel dalgalanmalarin nedeni arz soklarina baglanmistir. Bundan dolay1 da Arz

Yonlii Konjonktiir Teorisi olarak da literatiirde bilinir (Mankiw, 1994).

Kydland ve Prescott (1982) ekonomide yasanilan dalgalanmalarin nedeni olarak siyasi,
parasal ve talep soklarini degil gecici ve kalict verimlilik soklarini gdstermiglerdir.
Verimlilikte yasanilan soklar da genellikle teknolojiden kaynaklanmaktadir. Teknolojik
yenilik veya reel iicretlerde yasanilan artistan kaynaklanan verimlilik soklar1 istthdam ve
iiretim diizeyinde dalgalanmalara neden olarak ekonomiyi etkilemektedir. Bunun yaninda
enerji, hammadde fiyatlari, savaslar ve dogal afetler gibi arz soklar1 teknolojide herhangi
bir artisa neden olmaz ama {iretim diizeyine yani toplam arza etki ederek ekonomide

konjonktiirel dalgalanmalara yol agar.

Teknoloji soklarindan dolay: verimlilikteki degigsmeler konjonktiirel dalgalanmalara yol
aciyor ise teknolojik genislemenin tanimlanmasi ve Olg¢iilmesi Reel Konjonktiir
Teorisi’nde onem arzetmektedir. Prescott (1986), Solow biiyiime modelinin bu amagla
kullanilabilecegini iddia etmistir. Solow teknolojik degismeyi, liretimde meydana gelen
degismeden emek ve sermaye girdilerinin katkilarin ¢ikarilmasi olarak tanimlamigtir.
Solow Artigi olarak da bilinen bu olgu kullanilarak Kydland ve Prescott (1991) tarafindan
ABD i¢in yapilan ¢aligmada, ekonomide yasanilan dalgalanmalarin temelde teknolojik
calkantilardan yani Solow artigindaki degismelerden kaynaklandigi diistincesi yani Reel
Konjonktiir Teorisi desteklenmistir. Reel konjonktiir teorisinin dayandigi varsayimlari su

sekilde siralayabiliriz (Mankiw, 1989):



76

- Ekonomik birimler kar yada fayda maksimizasyonunu amaglar.

- Rasyonel Bekleyisler Hipotezi piyasada hakimdir.

- Tam rekabet piyasas1 gecerlidir.

- Ucret ve fiyatlar esnek oldugundan piyasa siirekli dengededir.

- Uzun dénemde emegin zamanlararasi ikamesi s6z konusudur.

- Klasikler gibi para notr oldugu i¢in para politikasi reel degiskenler tizerinde etkin
degildir.

- Ekonomideki dalgalanmalar hissedilir 0lc¢lideki teknolojik degismelerden

kaynaklanir.

2.6.1. Reel Konjonktiir Teorisinde Uyarim Mekanizmasi

Reel Konjonktiir Teorisi’nin uyarim mekanizmasinin temelini teknolojiden kaynaklanan
verimlilik degismeleri olusturur. Teknoloji ile verimlilik birbiriyle dogru orantilidir.
Teknolojideki degismelere olumlu etkisi oldugundan arastirma gelistirme faaliyetleri

Reel Konjonktiir Teorisi’nde 6nemli yere sahiptir.

Teknolojik gelisim J.Schumpeter’in yaratic1 yikim diisiincesini de beraberinde getirir. Ilk
etapta teknolojik yenilik bir¢ok is alanlarinin yok olmasina, is yerlerinin kapanmasina ve
mevcut sermayenin modasit gectigi i¢in kullanilmamasia yol agabilir. Bdoylelikle
teknoloji ile birlikte ekonomide baslangicta bir durgunluk ve verimlilik azalmasi
gozlemlenebilir. Fakat ilerleyen zamanlarda teknolojik gelisme yeni 1§ alanlar1 ve yerleri
olusturarak verimliligin artmasina neden olabilir. Gelisen teknolojiye sahip olmak isteyen
firmalar yatirim mallar talebini arttiracak ve ekonomide olumlu yonde bir dalgalanma

gozlenecektir (Mankiw, 1994: 378).

2.6.2. Reel Konjonktiir Teorisinde Yayilma Mekanizmasi

Teknoloji kaynakli ekonomide yasanilan verimlilik degismeleri, yatirim ve emek talebini
etkileyerek tiretim lizerinde degismelere yol acar. Bu degismelerde piyasa kosullarinin
etkisi ile ekonominin tamamina yayilir. Teknolojik gelismenin yavaslamasi sonucunda
verimlilikte gézlemlenen bir azalma, firmalarin kar beklentilerini olumsuz yonde etkiler.
Diisiik kar beklentisi isverenin yeni sermaye mallar1 alimimi zorlastirir. Isten ¢ikarma

olaylari artarak igsizlik oran1 artar. Ekonominin genelinde gelirler seviyesi diiser. Sonug
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olarak, gegici bir olumsuz verimlilik soku yatirim ve emek talebinde azalmaya yol agarak

ekonomide konjonktiirel bir dalgalanma olusturur (Ozer ve Taban, 2006: 72).

2.7. POLITIK KONJONKTUR TEORISIi

Downs (1957)’ye gore, Politik Konjonktiir Teorisi’nin temel ¢ikis noktast ekonomik
birimler nasil kendi menfaatlerini gozeterek hareket ediyor ise iktidara gelen
politikacilarin da kendi menfaatleri dogrultusunda hareket edecekleri diisiincesidir.
Politikacilarin iktidara gelebilmek i¢in politika tirettiklerini; politika tiretmek i¢in iktidara
gelmediklerini vurgulayan bir teoridir. Politikacilarin siyasi bir amagla izledikleri
politikalar, ekonomide dengesizlige neden olarak konjonktiirel hareketlenmelerin
olusmasina neden olur. Bu tarz konjonktiirel hareketlenmelere politik konjonktiirel
hareketlenme adi wverilir. Politik Konjonktiir Teorisi’nin, Rasyonel Beklentiler
Teorisi’nden oOnceki modellemeleri literatiirde geleneksel yaklasim olarak bilinir.
Geleneksel yaklasim da kendi igerisinde Nordhaus tarafindan ortaya atilan “firsat¢r
model” ve bu modele kars1 goriis olarak tiiretilen “partizan model” olmak tizere ikiye

ayrilir.

2.7.1. Firsat¢1 Model

Ekonomik gostergeler, hiiklimetin basarisin1 gosteren ve segmen davraniglarini etkileyen
en 0nemli faktordiir. Yeniden se¢ilme sansini artirmay1 amaclayan hiikiimet, oy kazanma
giidiistiyle se¢cimlerden dnce vergileri azaltma, kamu harcamalarini, siibvansiyonlar1 ve
para arzini arttirma gibi genisletici maliye ve para politikalar1 uygulamaktadir. Se¢im
sonrasi ise, se¢im Oncesinde uygulanan politikalardan dolay: yasanilan biitge aciklari ve
yiiksek enflasyonu gidermek i¢in daraltic1 para ve maliye politikalar1 uygulanmaktadir.
Se¢cmenler genellikle bu durumun farkinda olmadiklar: i¢in oylarini iktidar partisinden
yana kullanmaktadirlar. Firsatgr modele gore, iktidar partisi ideolojiden ¢ok oy
maksimizasyonu amaciyla politika uygulamaktadir. Sonug olarak bir se¢imden digerine
bu siyasi politikalarin sonucunda politik konjonktiirel dalgalanmalar meydana
gelmektedir. Firsatgr modellerin 6ngoriileri su sekilde 6zetlenebilir (Alesina vd., 1999:
15-17):

- Secimden Onceki ve sonraki yillarda enflasyonda hizli bir yiikselme

gorilmektedir.
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- Secimden Onceki ve sonraki ilk yilda GSMH biiyiimekte, issizlik azalmakta ve
ekonomi normal olmayan bir genigleme siirecine girmektedir.

- Segimden sonra uygulanan daraltici politikalar ve yasanilan resesyon ile birlikte
enflasyon azalmaktadir.

- Se¢im Oncesi uygulanan popilist politikalardan dolay: iktidar partisinin tekrar

secilme sansi yliksektir.

Firsat¢1 model ilk olarak Nordhaus tarafindan ortaya atilmistir. Nordhaus, hiikiimetlerin
igsizlik ve enflasyon arasinda tercih yapmalar1 gerektigi tizerinde durmustur. Nordhaus

iktidar partisinin oy alma giiciinii su sekilde formiilize etmistir:
V=1, )

Yukaridaki denklemde V iktidar partisinin oy alma giiciiniin ol¢iisii, U igsizlik oran1 ve ©
de enflasyon oranini temsil etmektedir. Nordhaus’un denklemine gore iktidar partisinin
oy alma giicii, igsizlik ve enflasyonun negatif bir fonksiyonudur. Yani U ve & ‘nin yiliksek

olmasi oy kaybina neden olacaktir (Nordhaus, 1975: 176).

Sekil 13: Toplam Oy Fonksiyonu Egrisi (Isovote Egrisi)
LS

En Yiksek

Kaynak: Nordhaus, 1975.

Kisa donemde issizlik ile enflasyon arasindaki iliskiyi gosteren bu egriler Phillips Egrisi
analizine dayanmaktadir. Orijine en yakin egri olan “a” oy fonksiyonu egrisi siyasal

iktidarin en fazla oy alabilecegi issizlik ve enflasyon bilesenlerini gostermektedir.
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Nordhaus, modelinde se¢menlerin adaptif beklentilere sahip oldugu varsayimindan
hareket etmektedir. Bundan dolayr se¢menler se¢im Oncesinde uygulanan popiilist
politikalara kanarak iktidar partisine oy verebilmektedir. Rasyonel beklentilere sahip
bireyler ise, se¢im Oncesi uygulanan politikalarin se¢im yatirimi oldugunu ve ileride
ekonomide daraltic1 politikalarin uygulanacagini bildikleri i¢in popiilist politikalara
aldanmayacaklardir (Yildirnm vd., 2013: 354). Politik Konjonktiirel Dalgalanmalar,
iktidardaki politikacilarin “a” toplam oy fonksiyonu egrisine ulagsma gayretlerinden

kaynaklanmaktadir.

2.7.2. Partizan Model

Firsatg1 politik konjonktiir modeline elestiri olarak ortaya ¢ikan bir modeldir. Partizan
modeline gore, secimlerden Once sol goriislii partiler politika tercihlerini issizlikten yana
kullanirken, sag goriislii partiler enflasyondan yana kullanmaktadirlar. Partizan model,
Nordhaus’un soyledigi gibi iktidardaki partilerin oy giidiisii ile kendi menfaatlerine
yonelik politikalar izledikleri diisiincesini reddeder. Partizan model, partilerin ideolojileri
dogrultusunda kendi se¢men kitlelerine hitap ettigini iddia eder. Partizan Politik
Konjonktiir Teorisi ilk defa Hibbs tarafindan ortaya atilmistir. Hibss, 1977 yilinda 12 Bati
Avrupa ve Kuzey Amerika iilkelerine yonelik yapmis oldugu calismada sol goriislii
demokratik yonetimlerin sag goriisli Cumhuriyetcilere gore daha yiiksek oranda
genisletici politikalar tercih ederek enflasyon riskine ragmen diisiik issizlik oranmi ve
yiiksek biiyiimeyi hedefledigini belirtmektedir. Hibbs, sol partili yonetimlerde diisiik
igsizlik ytliksek enflasyon; sag partili yonetimlerde ise yiiksek issizlik diisiik enflasyon
olgusunun hakim oldugu sonucuna ulasmistir (Hibbs, 1977). Hibbs’in ortaya attigi

partizan modelinin varsayimlarini su sekilde siralayabiliriz:

- Piyasa, beklentilerin de dahil edildigi Phillips Egrisi tarafindan sekillenir.

- Sec¢menler arasinda adaptif beklentiler hakimdir.

- Sol goriislii segmenlerin daha ¢ok issizlige, sag gorlisli segmenlerin ise
enflasyona 6nem verdikleri kabul edilir.

- Secimlerden 6nce hangi partinin basa gececegi konusunda bir belirsizlik vardir.
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2.7.3. Politik Konjonktiir Teorisinde Uyarim ve Yayllma Mekanizmasi

Ekonomide yasanilan 6nemli politik degismeler, Politik Konjonktiir Teorisi’nin uyarim
mekanizmasini olusturur. Se¢im donemlerinde mevcut iktidarin degismesi sirasinda
politik konjonktiirel hareketlerin goriilme olasilig1 ¢ok daha yiiksektir. iktidar partisi
tekrar secilebilmek adina iktidarin vermis oldugu giicii kullanarak popiilist politikalar
izleyebilir. Bu politikalar da kisa donemde refah arttiric1 bir etkiye sahipken, uzun
donemde toplumun refahini azaltacaktir. Ayrica, se¢im doneminde se¢imi kimin
kazanacagina yonelik bir belirsizlik vardir. Bu belirsizlik ekonomiye yansir ve beklentiler
olumsuz yonde etkilenir. Beklentiler ile se¢cim sonrast uygulanan politikalarin birbiri ile
ortiismemesi Politik Konjonktiir Teorisi’nin yayilma mekanizmasini olusturur (Alesina,

1988, 1989, 1996; Rogoff ve Sibert, 1988; Yildirim vd., 2013).
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3. BOLUM
IKTISAT VE POLITIKA ILISKiSi

Iktisat ve politika bilimi arasindaki iliskiden bahsederken her iki bilimin de
tanimlayicilarinin irdelenme siireglerini, ortamlarini ve kisitlarini birlikte degerlendirmek
gerekir. Iktisat politikasinin, hangi sartlarda, nelerden etkilenerek belirlendiginin
anlasilmast i¢in bu gereklidir. Uygulanan politikalarda sosyal olgularin etkileri de goz
ard1 edilmemelidir. Sosyolojik, psikolojik, ekonomik ve politik gibi degisik isim ve
gruplara ayrilarak nitelendirilen sosyal olgularin her birinin birbirinden farkli yontemlerle
disipline edilmesi gerekebilir. Makroekonomik performanslarin yalnizca ekonomik
faktorlerle agiklanmasi miimkiin olmayabilir. North ve digerleri (2006) devletlerin
gelismislik diizeylerini, uygulanan iktisat politikalar1 ve politik yontemler arasindaki
iliskinin bir sonucuna baglamaktadir. Kisacasi iktisat ve politika biliminin analitik olarak
birbirinden ayr1 olduklar1 sdylenebilir iken birbirlerini etkilemediklerini veya karsilikli

etkilesimin olmadigini sdylemek giictiir (Caporaso ve Levine, 2002: 7).

Klasik Okul’un 6nemli temsilcilerinden olan Smith, Ricardo ve Marx gibi iktisat¢ilar
caligmalarinda politika-iktisat aymrimi yapmamuglardir. Politik faktdrlerin ekonomik
olaylarda belirleyici oldugunu gostermek adma “politik iktisat” kavramini
kullanmiglardir. Fakat zamanla iktisat ve politika bilimi ayrisma siirecine girmistir. Oyle
ki iktisadi analiz saglam bir temele oturtulmak istenilerek iktisadin politikadan ayr1 bir
bilim oldugu vurgulanmak istenmistir. Artik iktisat, kit kaynaklarin optimal kullanimi
olarak goriilmiis ve buna gore politika belirlenmesi gerekliligi iizerinde durulmustur

(Sayer, 2000; Ozel, 2001).

Terim olarak siyaset veya diger anlamiyla politika; bir amaca varmak i¢in izlenen yol ve
yontemler biitiiniidiir. Burada gii¢ ve otorite sorunlari, kars1 giiclerin yonetimi ele gecirme
miicadelesi ve ¢ikar uyusmazlig1 her zaman s6z konusudur. Toplumu olusturan unsurlar
arasinda menfaat saglama ve ¢ikar uyusmazlig varsa izlenen siyasetin, gli¢c ve otoritenin
kullaniminin yeniden incelenmesi gerekir. Giiniimiizde uygulanan ekonomi politikalari
ile politik yap1 arasinda yakin bir iligkinin oldugu gozardi edilemez bir gergektir.
Iktidardaki  politikacilar ~ politika araglarni  kendi  ¢ikarlar1  dogrultusunda

kullanabilmektedirler. Ciinkii iktidara ge¢gmeyi ve bunu olabildigince siirdiirebilmeyi
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amag edinmislerdir. Ozellikle se¢im donemlerinde ekonominin gidisatindan ziyade oy
kaygisi ile popiilist politikalar izlenmektedir. Baski ve ¢ikar gruplari da giigleri nispetinde
politikacilara bask1 yaparak ekonomik kaynaklardan kendileri lehine daha fazla pay alma
cabasma girmektedir (Oktar, 1996: 69). Bu acidan iktisat ve politika ¢ikar iligkisi ile
birbirine bagh iki kavram haline gelmektedir. Politika ile iktisat arasindaki iligkiyi ve
etkilesimi iyi analiz edebilmek igin politik iktisat kavraminin agiklanmasi faydali

olacaktir.

3.1. POLITIK IKTiSAT

Economie Politique kavrami ilk olarak Fransa'da 1615 yilinda Antoine de
Montchrétien'in “Traité de [’economie politique” isimli kitabinda yer aldi. Buradaki
politik deyimi siyasetgilerin de iktisat bilmeleri gerektigini ifade etmek amaciyla
kullanilmistir (Ozgiiven, 2011: 59). Bu terimle es anlaml olarak literatiirde neoklasik
politik iktisat, yeni politik ekonomi ve yeni politik iktisat gibi terimlere de yer
verilmektedir. Yeni politik iktisadin bir¢ok agidan kamu tercihi ile ortak 6zelliklere sahip
oldugunu ve bu yaklasimin kamu tercihinden etkilenerek ortaya atildigini sdylemek
miimkiindiir (Besley, 2007: 575). Politik iktisat, bir taraftan kamu tercihine kars1 ¢ikarken
diger taraftan da onu basamak olarak kullanan bir ardili gibi onun sonraki adimini
olusturmaktadir. Her ne kadar 1615 yilinda bu tabir kullanilmig olsa da, yeni politik
iktisadin dogusunun 1970’11 yillara dayandigimi sdyleyenler oldugu gibi; genel goriis
olarak gercekte 1980°’li yillarda ortaya ¢iktigi kabul gormektedir (Persson ve Tabellini,
2002: 2). Bu yaklagimin 6nde gelen isimleri yeni politik iktisadin bu yillarda 6ne
¢tkmasimin bazi nedenlerden kaynaklandigini belirterek bu nedenleri agiklamislardir:
Bunlarin birincisi, rasyonel bekleyisler hipotezinin 6ne ¢ikmasiyla birlikte politik karar
birimlerinin davraniglar1 ve 6zel sektor karar birimleri arasindaki etkilesimlerin tutarli
hale getirilmesinin artik bir ihtiyag olarak goriilmesidir. ikincisi, kiiresel diizeyde
meydana gelen makroekonomik gelismeler yiiziinden geleneksel diisiinceyle yiiriitiilen
iktisat politikalarnin sorgulanmaya baslanmasidir. Ugiincii neden olarak da, politik
degiskenlere ait verilerin derlenmeye baslanilmasi ve bu verilere erisimin kolay
olmasidir. Bunlarin yaninda; politik konjonktiirel dalgalanmalar, iktisadi politikalardaki
uluslararas1 bagimlilik, itibar ve rant arayis1 da yeni politik iktisadin gelismesinde rol

oynamistir (Sayer, 2000: 514).


http://tr.wikipedia.org/w/index.php?title=Antoine_de_Montchr%C3%A9tien&action=edit&redlink=1
http://tr.wikipedia.org/w/index.php?title=Antoine_de_Montchr%C3%A9tien&action=edit&redlink=1
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Persson ve Tabellini (2002)’ye gore yeni politik iktisat li¢ farkli gelenege dayanmaktadir.
Bunlardan ilki, 1970’li yillarda Lucas tarafindan yapilan caligmalarin temel alindigi
makro iktisat politikasi teorisidir. Buna gore, ekonomi politikasinin sonuglar1 sistematik
politika kurallariyla karsilastirilarak analiz edilmelidir. Politikalar bir kurala baglandig:
taktirde rasyonel beklentiye sahip 6zel kesim kararlarini ona gore sekillendirebilmektedir.
Bu durumda giivenilirlik 6nem arzetmektedir. Gliven vermeyen politikalar beklentileri
farkli kilabilir. Kisaca rasyonel bireylerin stratejik diisiincelerini ve beklentilerini,
politika yapicilarin  fikirlerini de dikkate alarak olusturduklari sdylenebilir.
Makroekonomi politikas1 gelenegine gore yapilan arastirmalar, politika yapicilarin
diisiince ve hipotezlerini saglam temellere dayandirarak, ekonomik dinamiklerin ve
zaman tutarli politikalarin énemini ortaya ¢ikarmustir. Ikinci gelenek ise, Kamu Tercihi
Okulu’nun uyguladigi politika gelenegidir. Daha yerlesik olan bu gelenekte c¢ikar
gruplarinin rant arayigi faaliyetleri ile gruplarin Onemi, siyasetteki asil-vekil
iliskilerindeki sorunlar ve kamudaki kisitlarin 6nemine vurgu yapilmistir. Fakat
rasyonellik olgusuna fazla deginmedikleri i¢in teorik altyapisi zayif kalmistir. Ugiincii
arastirma gelenegi ise, siyaset bilimindeki rasyonel sec¢imlere odaklanarak yapilan
arastirmalar1 ve detaylarini 6ne ¢ikarmaktadir. Bu ii¢ arastirma gelenegi zaman igerisinde
birbirlerine yaklasarak biitiinlesmeye baslamiglardir (Persson ve Tabellini, 2002: 2-3).
Persson ve Tabellini (2002) bu {i¢ gelenegin iy1 yanlarini bir araya getirerek yeni politik
iktisad1, rasyonel se¢im araglarindan ve makroekonomik politika teorisinin denge
yaklasimimdan faydalanarak kamu tercihindeki sorunlarin incelenmesi olarak

tanimlamiglardir.

Geleneksel iktisat politikast modeliyle gelismis {tlkelerin ekonomi politikasinda
aciklanamayan farkliliklarin artmasi da yeni politik iktisadin ortaya ¢ikmasinda etkili
olmustur. Ele alinan bir zaman diliminde benzer ekonomik yapiya sahip tilkelerdeki kamu
harcamalarinin GSYIH i¢indeki pay1, kamu harcamalarinin bilesimi, kamu borg diizeyi,
enflasyon oranlar1 ve issizlik gostergeleri gibi hususlardaki rakamsal farkliliklar buna
ornek gosterebilir. Farkli zaman dilimlerinde bazen bu farkliliklarin yok oldugu da

goriilmektedir (Persson ve Tabellini, 1999).

Geleneksel yaklagimla agiklanmasi zor olan yukaridaki farkliliklarin sebeplerini bulmak

i¢in tilkelerin ni¢in farkli makroekonomik politikalar uyguladiklarini agiklayan bir teoriye
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ihtiya¢ duyulmustur. Bunun i¢in makroekonomik politikada zaman tutarsizligi sorunu ve
politik konjonktiirel dalgalanma modelleri ele alinmigtir. Kamu Tercihi Okulu, bu
konularda 6nemli katkilar saglamasina ragmen 1970’li yillarin ortalarindan itibaren
iktisadin metodolojisini kabul etmemesiyle birlikte Kamu Tercihi Yaklasimi, ana akim
iktisattan uzaklagmistir. Yeni politik iktisat ise ana akim iktisada daha ¢ok yaklasarak en
aktif arastirma modellerinden biri haline gelmistir. Politik iktisat arastirmalari;
kurumlarin bireysel segimlere tepki olarak nasil gelistigini, kurumlarin politik ve
ekonomik sistemlerin performansini nasil etkiledigini agiklayan konulari, ekonomik
yaklasimi kullanarak ele alip politik siire¢ icerisinde kurumlarin kokeni ve devamu ile
kamu politikalarinin nasil uygulanacagini agiklamaktadir. Ayni zamanda ekonomik ve
politik kurumlarin bireysel davranmisa etkisini agiklarken politik siire¢ igerisinde
ekonomik davranigla birlikte piyasadaki politik davranisi da ele almaktadir (Alesina,
2007: 2-4).

Iktisat biliminin bir anabilim dali olan Iktisat Politikasi’nin siyaset veya politika ilmi ile
yakin iligkili oldugu genel kabul gérmiistiir. Biitiin iktisat politikalar1 bir siyasi karari
gerektirmektedir. Bu nedenle iktisat politikasinin politik yap1 igerisinde ele alinmasi
kaginilmaz bir gercektir. iktisadi sorunlara sadece iktisat teorileri i¢inde ¢6ziim aramak
eksik olacaktir. Ciinkii iktisat politikalarinin politik acidan yapilabilirligi de mutlaka
dikkate alinmasi gereken bir konudur. Bir toplumun ekonomik agidan basarili olabilmesi
icin ekonomik ve politik yapinin birlikte incelenmesi gereklidir. Bunun i¢indir ki
bireylerine ekonomik ve politik agidan refahi saglamay1 amacg edinen tilkelerde Politik

Iktisat bir bilim haline gelmistir.

3.1.1. Politik iktisat Politikalarinin Belirlenme Siireci

Siyasetin, iktisad1 en fazla etkiledigi alanlardan birisi de politika belirleme siirecidir.
Geleneksel yaklasima gore, politikalar olusturulurken politikacilarin amaci toplumsal
refah1 maksimum kilmaktir. Bu sebeple politikacilara, topluma iyilik yapmaya calisan
sosyal bir planlamaci goziiyle bakilir. Piyasada basarisizlik oldugunda ancak politika
yapicilarinin miidahalesi s6z konusu olur. Hiikiimetlerin makroekonomik performans ve

istikrarin saglanmasinda etkisi olduk¢a fazla olmasina ragmen iktisatgilar arasinda
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hiikiimetlerin bazi zamanlarda gereginden fazla miidahaleci oldugu tartisilmaya

baslamistir (Sayer, 2000: 514 ; Snowdon ve Vane, 2012: 464-466).

Geleneksel makroekonomik politika analizine gore ekonominin dissal politikalara
verecegi tepkinin bilinmesi halinde analistlerin alternatif politika 6nermesi miimkiin
olmaktadir. Fakat iilkelerin izledikleri farkli politikalar ve zamanla degisen politika
anlayislar1 hakkinda bu yaklagim yeterince agiklama saglamamaktadir. Yeni politik
iktisat yaklasimi ise politika belirleyicileri olarak kurumlar1 6ne ¢ikararak kurumsal
reformlarin yapilmasi gerektigine odaklanmakta ve pozitif teoriler ortaya atarak analiz

yapmayi hedeflemektedir (Persson ve Tabellini, 1997: 2).

Fayda-maliyet analizine gore politika tercihlerinin yapildigi ve politikalara
inanmayanlarin veya katilmayanlarin nasil etkilendiginin géz ardi edildigi Neoklasik
yaklagimda, politika araglar1 ve rasyonel karar birimlerinin yaptiklar1 kurumsal
baglamlar, iktisadi analizin disindaki kisitlar olarak degerlendirilmektedir. Politika
yapicisi, tanimlanmis ve belirli seviyede olan sosyal refah diizeyini yiikseltmeye calisan,
piyasadaki dengesizlikleri diizeltmeye ugrasan iyiliksever bir planlamaci olarak
goriilmektedir (Sayer, 2000: 513). Politik iktisat, ¢ikar ¢atigsmalar1 kargisinda kollektif
tercihler yapma ihtiyacindan kaynaklanan politik kisitlar1 dikkate almamaktadir. Fakat
pozitif politik iktisat, politika tercihlerinde politik kisitlarin etkisini de irdelemektedir.
Toplumlarda ¢ikar catismalar1 ortaya ¢ikinca kullanilacak mekanizmalarin farkl
olacagini agiklamaktadir. Normatif politik iktisat ise, ekonomik hedeflere ulasabilmek
icin mevcut politik kisitlarin ortadan nasil kaldirilacaginin belirlenip buna gore politik

kurumlarin olusturulmasini kapsamaktadir (Drazen, 2002: 6-7).

Politika olusum siireci, ex-ante ve ex-post cikar uyusmazligi ve uyusmazliklarin
¢cozlimlerini kapsayan bir siire¢ oldugundan, iktisat politikas1 belirleme siirecinde bazi
nedenlerden dolay1 politik kisitlarin dikkate alinmasi gerekliligi ileri siiriilebilir. Bu
sebeplerin ilki iktisat politika 6nerilerinin politik nitelik tagimasi, ikincisi ise Neo-Klasik
yaklasimin siyasi otoriteye iliskin varsaymmlarinin gergek¢i olmamasidir. Iktisat
politikalariin anlagilir olmasi i¢in, kurumsal yapilarla birlikte sosyal gruplar arasindaki
giic dagilimlarinin da dikkate alinarak belirlenmesi gerekir. Politik iktisat yaklagiminda

politika belirleyiciler, devlet merkezli giiglerle toplumsal merkezli gii¢lerin tesiri
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altindadirlar. Bu giicler teknokratlar, biirokratlar, kamu c¢ikarlari, siyasi partiler,
secmenler ve diger ¢ikar gruplar1 ve smiflar1 seklinde &rneklendirilebilir. iktidardaki
hiikkiimetler, birbirleriyle etkilesim igerisinde olan politik ve ekonomik gii¢lerin
merkezinde durarak kendilerince belirlenen ekonomi politikasim1  sekillendirip
uygulamaktan sorumludurlar. Yani pozitif politik iktisat bakisinda politika yapicilarin
giidiileri ve ¢esitli kisitlar karsisindaki davranislari biiyiik 6nem arz etmektedir (Snowdon

ve Vane, 2012: 464-465).

Iktisadi analiz yapilirken politika belirleme siirecinin incelenmesi, politika belirleyicilere
yani hiikiimete etki eden sebeplerin arastirilmasi ve politik kisitlarin g6z 6niinde tutulmasi
gibi hususlarda calisma yapilmasi, politik istikrarin saglanarak toplumsal refahin
arttirilmast agisindan 6nemlidir. Bu durumda politik istikrarsizhigin taniminin ve

nedenlerinin kavramsal olarak agiklanmas istikrar1 saglamak adina faydali olacaktir.

3.2. POLITIK iSTIKRARSIZLIK

Toplumu olusturan bireyler veya gruplar, igerisinde bulunduklari toplumun yonetiminde
s0z sahibi olabilmek ya da kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda politika olusturabilmek amaciyla
siirekli bir menfaat ¢atismasina girerler. Bu catismalarin temelinde ¢ikar s6z konusu
oldugu i¢in taraflar kendi goriisleri dogrultusunda bir yonetim olusturarak, ekonomik ya
da sosyal politikalarda c¢ikarlarina gore degisiklikler yapma miicadelesi verirler. Bu
miicadeleler sonucunda kazananlar ve kaybedenler oldugu gibi dogal olarak menfaat
saglayanlar veya zarar gorenler de olacaktir. Bunun neticesinde de yonetim diger bir
ifadeyle hiikiimet degisikliklerine gidilmesi ve boylelikle istikrarin saglanmasi yoniinde
miicadelelerin ortaya ¢ikmasi Kaginilmaz olmaktadir. Netice itibariyle politik gatigmalar
sonucunda zaman zaman hiikiimet degisiklikleri yapilarak istikrarsizliga ¢6ziim arandig:

goriilmektedir (Miljkovic ve Rimal, 2008: 2454-2457).

Toplumsal refahi artirmak ve politik istikrar1 saglamak diisiincesi asirlardan beri
insanlarin zihnini mesgul etmektedir. 1960’11 yillarda baslayan politik istikrarla ilgili
calismalarda ozellikle cesitli verilerden yola ¢ikilarak politik sistemleri istikrarli yapan
unsurlarla politik olaylarin sebepleri, siyasi rejimlerin 6zellikleri ile {ilkeler bazindaki

farkliliklar tizerinde durulmaktadir. Politik istikrarin 1980’1i yillarin ortalarindan itibaren
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ekonomik gostergelere yansimasi iktisat literatliriinde bu alanda ampirik ¢aligmalarin
artmasina yol agmustir. Ancak politik istikrar/istikrarsizlik nedenleri ve Ol¢iimii
konusunda caligmalarda bir goriis birliginden s6z etmek pek miimkiin degildir. Bu
durumu Gurr (1974), politik sistemin ne oldugu hususundaki anlasmazliklarin, istikrar
konusundaki kavramsal ve uygulamali farkliliklart ortaya c¢ikardigi seklinde ifade

etmektedir.

3.2.1. Politik Istikrarsizligim Tanim

Politik istikrar kavrami konusunda Hurwitz (1973) bes ayr1 yaklasimdan bahsederek bu
yaklasimlarin olmadigi durumlarda politik istikrarsizligin ortaya ¢ikabilecegini

vurgulamaktadir. Hurwitz yaklagimlari su sekilde siniflandirmaktadir:

. Siddetin Yoklugu: Istikrar icin i¢ catisma ve siddetin olmamas: gerekir. Yasalara
saygili olan bir yonetim bigimi, i¢ catismay1 ve siddeti azaltacagindan istikrarlidir. Siyasi
degisimler i¢ kargasalara gore degil, kurumsallagsmis siireglerin sartlarmna gore olur.
Bunun haricinde siddet iceren catismalar sonucunda politik sistem ve yOneticilerinin

degismesi istikrarsizligin belirtisidir.

. Hiikiimetin ya da kabinenin iktidarda kalma siiresi: Bu yaklasimda hiikiimet
iktidarda ne kadar uzun siire kalirsa o kadar istikrardan s6z edilmektedir. Yonetimlerin
iktidar siiresinin uzamast toplumlar ve iilkeler arasi karsilastirmalarda istikrarin

gostergesi olarak degerlendirilir.

. Mesru anayasal diizenin varligi: Politik istikrara bu gozle bakanlar “mesruiyet”
kavramini 6ne siirerek istikrar1 tanimlamaya ¢alismaktadirlar. Istikrar i¢in toplumun
yonetimi mesru goriip kabul ederek destek vermesi gerekir. Istikrarsizliga neden olan
olumsuz olgu ve ¢atismalarin olmamasi istikrarin varligi i¢in yeterli degildir. Olumlu bir

destegin ve genel kabul gormiisliiglin olmasi gerekir.

. Yapisal degisimin olmamasi: Bu yaklasimda, temel yapisal diizenlemelerde
degisikligin olmamasi ve devamliligin saglanmasinin istikrar1 sagladigi, aksi halde
birtakim baskilarla yapmin degistirilmesinin yonetimin istikrarsizliginin gostergesi

oldugu kabul edilmektedir.
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. Cok boyutlu yapisal bir nitelik olarak istikrar: Bu yaklasimda, istikrar ol¢iitlerinin
cok ve cesitli olmasi gerekliligi savunulmakta, hatta istikrar ve istikrarsizlik konusunda
yapilan tiim disiince ve yaklasimlarin birlestirilmesinin dogru yaklagim olacagi

belirtilmektedir.

Claude Ake ise politik istikrari, siyasi degisim akimlariin diizenli olmasi seklinde
tamimlamaktadir. Yani bu akimlar diizenli hale geldikge istikrar artmaktadir. Siyasi
aktorler bireylerin davraniglarin1 kontrol altinda tutarak diizensizligi onlemektedirler.
Toplumdaki bireyler, siyasi rollerini ve davraniglarini kendilerine tanman sinirlar
icerisinde kalarak siirdiiriirlerse politik istikrar diizenli olmaktadir. Aksi davranislar
diizensizlige ve istikrarsizliga sebep olur. Politik acidan istikrar1 bozan hareket ve
davraniglar, politik sistemin yasalarina da ters diismektedir. Yasal sistemler politik
sistemin temel diizenleyicisidir. Toplumdaki diizensiz degisimler, toplumun gelenek ve
gorenekleri ile yasalarini da ihlal etmektedirler. Politik bir davranis veya degisimin
diizenli ya da diizensiz olup olmadigina karar verebilmek i¢in o toplumun politik yapisina
bakilmasi gerekir. Bu sebepledir ki toplumdaki politik istikrarsizligi ya da istikrari
belirlerken o anki politik yapiy1 anlik olarak sabit tutmak zorunludur (Ake, 1975: 271-
283).

Sanders (1981) politik istikrarsizlig1 ii¢ grupta toplayarak agiklamaya calismaktadir.
Bunlar devamlilik yaklasgimi, politik gazetecilerin istikrarsizlik yaklasimi ve siklik
yaklagimi olarak ele alinmaktadir. Devamlilik (Siireklilik) yaklasimina gore, belirli siire
icerisinde kesintiye ugramadan devam ederek kurumsal yapisini siirdiiren hiikiimet
sistemleri istikrarlidir. Demokratik bir sistemin istikrarinda ekonomik gelisme
(modernlesme) ile mesruluk ve etkililik sartlarinin 6nemine vurgu yapilmaktadir
(Sanders, 1981: 50). Gazetecilerin  istikrarsizhik  yaklagimu, istikrarsizligin
tanimlanmasinda gazetecilerin de 6nemli katkilart oldugunu belirtmektedir. Gazeteciler
istikrarsizliktan bahsederken sadece bir veya birkag olaya bakarak ya da kisa siirede
meydana gelen politik olgulara vurgu yaparak iilkelerin belirli zamanlardaki politik
durumunun istikrarli yada istikrarsiz olduguyla ilgilenirler (Sanders, 1981: 51). Siklik
yaklasimina gore belirli siirede meydana gelen darbeler, savaslar, gosteriler ve benzeri

politik olaylarla hiikiimet degisiklikleri arttik¢ca bunun paralelinde istikrarsizlik da artar.
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Istikrarsizlik neticesinde her tiirlii gosteri, kargasa, terdr ve benzeri olaylar cogalir.
Sanders, faktor analizi yontemiyle politik hareketlerin sebep ve boyutlarini ortaya
koymaya c¢alisan siklik yaklasimina bazi sebeplerle elestirilerde bulunmaktadir. Faktor
analizi caligmalariyla saglanan bilgiler iilkeler bazinda ele alindiginda ¢eligkili sonuglara
ulagilarak kafa karistirmaktadir. Analizi yapan arastirmacinin 6nerdigi ¢oziimler sebep
sonug ayrimini tam gdstermemektedir. Elestirisinin bir diger sebebi de iilkeler arasindaki
kiltiirel farkliliklarin dikkate alinmamasidir. Sonug itibariyle, politik istikrarsizliga sebep

olan olayn etkisi yer ve zaman bakimindan ele alinmalidir (Sanders, 1981: 56).

Sanders daha kapsamli yaptigi calismalar sonucunda, bu yaklagimlarin kiiltiirel
farkliliklar1 yeterince dikkate almadiklarini belirterek politik istikrarsizligin tanimini
gosterge ve boyutlarini ele alarak yeniden yapmistir. Tanimlamasinda istikrarsizlik goreli
bir kavram olarak ele alinmaktadir. Istikrarsizlik olarak gosterilen olaylar rejim
degisikligi, hiikiimet degisikligi, topluluk degisikligi, siddet iceren ve siddet igermeyen
baskaldirmalar seklinde ayrimlar yapilarak siniflandirilmistir. Tanimda, istikrarsizlik
normaliteden sapma olarak da ifade edilmektedir. Istikrarsizligin, anormal durumlarin
veya bagkaldirmalarin ortaya ¢ikislari, siiregleri ve diizenliliklerinin istatistiklerine gore
tanimlanabilecegi de vurgulanmaktadir. Ayrica politik olaylarin istikrarsizlik etkisi o

toplumun politik sistemine gore de farklilik gosterebilmektedir (Sanders, 1981: 200).

3.2.2. Politik Istikrarsizhga Yol Acan Etmenler

Politika bilimi ve sosyolojisinin 6nem verdigi arastirma konularindan birisi olan politik
istikrarsizligin nedenleri, literatiirde ¢ok ¢esitlilik gosteren ve goriis birligi saglanamayan
bir konudur. Yine de politik gostergelerin ve kavramlarin anlagilmasi ve
yorumlanabilmesi adina bazi agiklamalarin yapilmasina ihtiya¢ duyulmaktadir. Birinci
Diinya Savagi’ndan sonra anayasal miihendislik!® yaklasimi, basarisizligi nedeniyle
Almanya ve bazi iilkelerde degerini yitirmistir. 1950°li yillarda politik faktorlerle

aciklanan politik istikrar artitk sosyoekonomik ve cevresel degerlerle agiklanmaya

14 Giovanni Satori’nin ortaya atti1 anayasal miihendislik yaklagimina gére, politik bir sistemde kimlerin
veya hangi kurumlarin mesru oldugu, sistemi olusturan aktdrlerin neler oldugu, kararlarin kimler tarafindan
nasil almacagi, birimlerin yetki ve smirlarimin nasil sekillendigi politik kurumlarin tasarimina
yansimaktadir (Glines, 2011: 26).
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baslanmigtir. Politik istikrarsizligin nedenleri ¢esitli yazar ve arastirmacilar tarafindan
birbirinden ¢ok farkli agilarda ele alinip degerlendirilerek gruplandirilmistir. Sanders
(1981) istikrarsizlig1 etkileyen cesitli dissal etkenleri iki genel gruba ayirmaktadir.
Birincisinde, degiskenleri politik degisme paradigmalar1 adi altinda toplamaktadir.
Burada gelisme ve bagimlilik olarak gdsterilen degisim siire¢lerine vurgu yapmaktadir.
Ikinci gruptaki digsal degiskenleri de devlet baskisi, etnik veya dini bdliinmeler,

esitsizlikler seklinde politik sistemin yapisal nitelikleri ad1 altinda gruplandirmaktadir.

Politik istikrarsizligin sebeplerinin arastiritlmasinda Gasiorowski (1998) iki ayr1 ¢alisma
grubunun gerekliliginden bahsetmektedir. Bunlar popiiler hosnutsuzlugun nedenlerini
arastiran ¢aligmalar ile muhalefetin mevcut ortamdan ne denli etkilendigini inceleyen
arastirmalardir. Hosnutsuzluklarin temelinde bazi olumsuz ekonomik kosullar
yatmaktadir. Oyle ki giiniimiizde enflasyon ve issizlik haddinin toplammdan olusan
iktisadi  hosnutsuzluk endeksi hesaplanmaktadir. Hosnutsuzluklarin  toplumda
olusturdugu hayal kirikliklar1 karsisinda muhalefetin bu durumu diizeltecegine yonelik
vaatlerinin politik istikrarsizligi dogurdugu belirtilmektedir. Kisacasi esitsizliklerin
hosnutsuzluga, hogsnutsuzlugun da politik istikrarsizlia neden oldugu vurgulanmaktadir.
Yine bu yonde yapilan ¢alismalarda; igerideki sosyo-ekonomik sartlar, etnik boliinmeler,
diinyanin ekonomik yapisi, uluslararasi savaslar gibi faktorlerin istikrarsizligi artirdigina

da deginilmektedir (Gasiorowski, 1998: 4-6).

Demokratik sistemin yerlesmesi ve istikrar kazanmasina etki eden faktorleri Acemoglu
ve Robinson (2007) calismalarinda gruplandirarak aciklamaktadirlar. Bu faktorlerin
basinda da gelir dagilimindaki esitsizlik gelmektedir. Zenginler ve yoksullar arasindaki
gelir dagilimi adaletsizliginin artmast demokrasinin istikrarsiz hale gelme olasiligin1 da
artirmaktadir. Acemoglu ve Robinson (2007) politik istikrarsizlik olgusunu ekonomik
acidan ele alarak, Avrupa ve Latin Amerika iilkelerinde gerceklesen somut gelismelerle
aciklamaktadirlar. Calismada gelir dagilimindaki esitsizlikler ve vergi adaletsizligi gibi
sebeplerin toplumdaki zengin-fakir gatismasinin ¢ikmasina neden oldugu hatta bazi
durumlarda darbelerin yapilmasina ortam hazirlayarak seg¢menlerin yeni rejim
arayiglarina girmesine yol actigi vurgulanmaktadir. Bu yeni arayislarin da politik
istikrarsizliga neden oldugu belirtilmektedir. Ekonomik durgunlugun oldugu donemlerde

cikarilan kargasalarin maliyeti de diisiik olacagindan rejim degisikligine dahi sebep
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olabilme ihtimalinden bahsedilmektedir. Ornek olarak Latin Amerika’nin ekonomik
krizler esnasinda demokrasiye gectigi gosterilmektedir (Acemoglu ve Robinson, 2007:
31-42). Dutt ve Mitra (2008) de calismalarinda esitsizligin politik istikrarsizligi
siddetlendirdigini belirterek Acemoglu ve Robinson (2007)’yi desteklemektedir. Alesina
ve Perotti (1996) 1960-1985 doneminde 71 iilkeyi kapsayan ¢alismalari sonucunda gelir
dagilimindaki esitsizligin politik istikrarsizlig1 artirdigin1 belirterek genis bir orta sinifin

olusturulmasinin istikrar1 giiglendirdigi sonucuna varmislardir.

Huntington (1972)’ye gore ekonomik kalkinma nasil yatirim ve tiiketim kavramlariyla
iligkilendiriliyorsa, politik diizen de politik kurumlarin gelisimi ve yeni sosyal gii¢lerin
politikaya katilimi arasindaki iliskiyle bagdastiriimalidir. Gelismekte olan iilkelerde 1950
ve 1960’11 yillarda goriilen politik istikrarsizliklarin temel nedeni olarak, yeni gruplarin
hizli bir sekilde politikaya katilmalarina ragmen kurumlarin buna ayak uyduramayarak
yavas gelismesi gosterilmektedir. Modernlesme ile politik gelisme birbirinden farklidir.
Politik gelisme, politik organizasyon ve yontemlerin kurumsallagmasiyla miimkiindiir.
Modern olma istikrar1 besler, fakat zenginlesme ve modernlesme cabalari politik
bozulmaya, yasalarin degismesine ve yozlasmaya; yozlagsma ise kamu personelinin
davraniglarinin bozulmasina neden olabilmektedir. Politik kurumlardaki gelismenin
sosyal ve ekonomik degisimin gerisinde kalmasi politik diizensizlige ve istikrarsizliga
sebep olmaktadir (Huntington, 1972: 41). Huntigton’un bu tezini, Londregan ve Poole
(1990) 121 iilkeyi kapsayan ve 1950-1982 donemlerini igeren darbelerin etkisi ile ilgili

caligmalarinda kismen desteklemektedirler.

3.2.3. Politik istikrarsizlik ve iktisadi Performans

Politik istikrarsizliga neden olan olaylar genel olarak iktisat politikalarinda da belirsizlige
yol agmaktadir. Belirsizliklerin yatirimlar1 ve girisimcilik faaliyetlerini olumsuz yonde
etkiledigi bilinmektedir. Istikrarsizligin sebep oldugu belirsizlikler, politikacilarin amag
ve hedeflerine de etkide bulunabilir. Tktidardaki parti siiresini uzatmak, se¢gmenlerini
artirmak veya rakiplerine firsat vermemek i¢in kisa vadeli politik degisiklikler yapmak
suretiyle vaatlerinden vazgegebilir. Politik istikrarsizlik ekonomik performansi olumsuz
yonde etkileyerek, politika yapicilarin daha sik politika degistirmelerine sebep olur

(Aisen ve Veiga, 2011: 3).
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Iktisadi performansin iyi olmasi igin politik istikrarin saglanmasi gerekliligi genel olarak
kabul gormektedir. Segmenler politikacilarin hakkaniyetlerine siipheyle baktiklar1 veya
politik kurumlar arasinda bir iletisim problemi veya istikrarsizlik oldugu zaman;
ekonomik isler de yolunda gitmez, piyasalarda belirsizlik artar ve giivensizlik bag
gosterir. Giivensizlik ise ekonomik taraflar arasinda yatinm amaglhi sozlesmelerin
yapilmasini giiglestirir. Ciinkii taraflar arasinda hakemlik roliinii iistlenecek hiikiimete ve

onun verecegi teminata taraflar siipheyle yaklasirlar.

Politik istikrarsizlik belirsizliklere neden olmakta ve iktisadi agidan verimliligi olumsuz
yonde etkilemektedir. Bunun yaninda yatirimlarin azalmasindan dolay1 biiylime tizerinde
de negatif etkide bulunmaktadir (Drazen, 2002: 522). Buna karsilik politik istikrar ile
biliylime arasinda pozitif bir iligkinin bulunmadigini ileri siiren ¢aligmalar da mevcuttur.
Uzun zamandir iktidarda kalan hiikiimetlerin ¢ikar gruplar: tarafindan etkilenmesinden
dolay1 toplumun refahin1 maksimize eden politikalar uygulamasinin daha zor olacagin
Mancur Olson (1982) ileri siirmektedir. Huntington (1972) de bir anda hizli bir gelisim
siirecine giren iilkelerde sosyal agidan karisikligin ve politik istikrarsizligin ortaya
cikacagina vurgu yapmaktadir (Alesina vd., 1996: 192). Enflasyon, biitce aciklari, kamu
harcamalar1, kamu borg¢lar1 ve doviz kuru sistemi gibi degiskenler de literatiirde politik

istikrarsizliktan etkilenen degiskenler arasinda gosterilmektedir.

Politik istikrarsizlik ve biiylime arasindaki iliski, biitge agiklart ve kamu bor¢larinin
politik bir arag olarak kullanilmasi ve son olarak da segim belirsizligi ve istikrarsizligin
para veya maliye politikalar1 iizerindeki etkisi konular1 Carmignani (2003)’e gore

istikrarsizlik ve belirsizlikle ilgili literatiirde en ¢ok ilgi goren konulardir.

Politik konjonktiirel dalgalanma modelleri arasinda yer alan Alesina’nin partizan
modeline gore partizan etkilerin artmasi politika ayrismasina neden olmakta ve
belirsizligi artirmaktadir. Artan belirsizlik ortami bekleyisleri istikrarsiz hale getirerek
politik kutuplagsmalar ortaya ¢ikarmaktadir. Bu durumda da uygulanan politikalarin
optimal olmayan sonuglara yol agacagi ongoriilmektedir. Zayif kirilgan hiikiimetlerin
istikrar i¢in uygulanmasi gereken optimal iktisadi politikalar1 ve dnlemleri yeterince
alamadig1 vurgulanmaktadir (Alesina, 1987). Buna karsilik 1961-1998 doénemi igin 17
OECD iilkesini igeren Sakamoto (2005) calismasinda; zayif hiikiimetlerin biiylime,
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enflasyon ve igsizlik gibi makroekonomik gostergeler iizerindeki performanslarinin

kurumsal 6zellikler dikkate alinmadig taktirde ¢ok da kotii olmadigr belirtilmektedir.

Politik faktorlerin etkileri yaninda kurumlarin rolleri de makroekonomik performans
tizerinde Onemlidir. Makroekonomik degiskenlerin (biliylime, enflasyon, cari denge,
kamu borcu vb.) politik belirleyicileri ile kurumsal yapi arasinda yakin bir iliski
bulunmaktadir. Bu iligkiyle ilgili yapilan arastirmalarda kurumsal yapidaki iyilesmenin
makroekonomik performansi olumlu yonde etkiledigi, kurumsal yapinin zayiflamasinin
ise makroekonomik istikrarsizliklarin ortaya ¢ikmasina sebep oldugu belirtilmektedir.
Ayrica yoneticiler tizerine konulan anayasal hiikiimler, yasal haklar ve sosyal boliinmeler
gibi kisitlar yiiziinden olusan zayif bir kurumsal yapinin ekonomik krizlere neden olacagi

vurgulanmaktadir (Acemoglu vd., 2003 ; Altug, Neyapti ve Emin, 2012).

Aron (2000)’e gore, kurumsal yap1 biiylimeyi etkilemektedir. Kurumlarin olmadigi ya da
diizensizligi durumunda ekonomik faaliyetler ve iliskiler zayif diiserek firmalarin
ekonomik faaliyetlerini olumsuz yonde etkiler. Kurumsal yapidaki zayifligin bazi
durumlarda artan politik istikrarsizlik ile istatistiksel olarak anlamli ve 6nemli bir iliskisi
vardir (Aron, 2000 ; Svensson, 1998). Politik istikrarsizlik kurumlarin etkinligi
tizerindeki kisitlamalariyla yatirimlar ve biiyiime gibi iktisadi performans gostergeleri
tizerinde etkili olmaktadir. Konunun daha iyi anlasilmas1 agisindan politik istikrarsizlik
ve makroekonomik gostergeler arasindaki iligkiyi analiz eden yaklagimlarin kisaca

aciklanmasina ve ilgili literatiir taramasina yer verilmesi faydali olacaktir.

3.3. POLITIK YAKLASIMLAR VE LITERATUR TARAMASI

Politik istikrarsizlik ve makroekonomik degiskenler arasindaki iligskiyi inceleyen
caligmalar1 genel olarak Firsat¢i, Partizan, Zayif Partizan, Partizan Rasyonel Beklentiler,
Firsatci Rasyonel Beklentiler, Miyopi-Kutuplasma, Sosyal Diizensizlik ve Zayif

Hiikiimet Yaklasimi olmak {izere 8 sinifa ayirabiliriz.

Firsat¢1 Yaklasimda, politikacilar yeniden secilmeyi hedefler. Bunun i¢in de ellerine

gecen biitiin firsatlar1 degerlendirirler. Segmenlerin miyop olduklari varsayilir ve bundan
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dolay1 rasyonel beklentiler gegerli degildir. Politika yakinsamasi'® olur. Boliim sonunda
yer alan Tablo 5’te de gosterildigi tizere, Nordhaus (1975) politik istikrar ile enflasyon ve
igsizlik arasindaki iliskiyi Phillips Egrisi yardimiyla 9 {ilke lizerinde analiz etmektedir.
1947-1972 donemlerini igeren firsatg1 yaklasima Ornek olan analizde, secimlerden dnce
issizlik oraninin azalmakta; enflasyon oraninin ise se¢im Oncesi veya hemen sonrasi artig
gostermekte oldugunu vurgulamaktadir. Nordhaus (1975), sonug olarak politik istikrarin
incelenen iilkelerdeki makroekonomik performansin énemli bir agiklayicisi oldugunu

belirtmektedir.

Partizan Yaklasimda, siyasiler ideolojilerini uygulamak isterler. Se¢gmenler miyoptur.
Dolayisiyla rasyonel beklentiler gecerli degildir. Sol goriislii partiler diisiik igsizlik
tizerinde durur iken sag goriislii partiler diisiik enflasyon hedefi iizerinde yogunlasirlar.
Politika yakinsamasi varsayimi reddedilir. Hibbs (1977), 12 iilkeyi igeren 1960-1969
donemini kapsayan analizinde sol goriislii partilerin issizlige, sag goriislii partilerin ise
enflasyona karst giiclii bir egilimleri oldugunu Phillips Egrisi yardimiyla tespit

etmektedir.

Zay1f Partizan Yaklasimda, politikacilarin amaci yeniden segilmektir. Se¢menler miyop
oldugu icin rasyonel beklentiler gecerli degildir. Iktidar partisi her zaman firsatg1
davranmaz, popiilaritesini kaybettigi zaman firsat¢1 davranmaya baglar. Frey ve
Schneider (1978) ¢aligmalarinda iktidarin popiilaritesi, enflasyon orani, issizlik orani, en
yakin sec¢im tarihi ve popiilaritede yasanilan kayip degiskenlerini kullanarak politik
istikrarsizlik ile biiylime arasindaki iliskiyi Birlesik Krallik i¢in analiz etmektedirler.
Zayif Partizan Yaklagimin nciisii olan ¢aligmada Iktidar partilerinin popiilaritelerinin
yiiksek oldugu donemlerde daha c¢ok ideolojik yani partizanca davranirlarken,
poplilaritelerinin azaldigi donemlerde, ozellikle secim Oncesi firsatgt davrandiklar
sonucuna ulasilmaktadir. Canes-Wrone ve Park (2012), politik belirsizligin 6zel kesimin
yatirimlarini maliyetli hale getirdigini ve bunun da secim Oncesi ekonomilerde reel
anlamda bir daralmaya neden olacagini belirtmektedir. Se¢cim dncesi politik belirsizlikten

dolay1 meydana gelen reel ekonomik daralma, se¢im rekabeti ve biiyiik partiler arasindaki

15 Kerr (1983) politika yakimsamas: kavramini yapilar, siirecler ve performanslar konusunda benzerliklerin
artmasi i¢in toplumlarin ve yoneticilerin gosterdikleri egilim olarak tanimlamistir.
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kutuplagsmay1 azaltir. 1975-2006 donemini iceren 10 OECD iilkesine yonelik yapilan
analiz sonucunda ters secim konjonktiiriiniin, partizanca yapilan kutuplasma ve se¢im
rekabetine bagli oldugu belirtilmektedir. Ayrica 6zel sektor sabit yatirimlarinin
GSYIH’dan ¢ikarilmasmin firsatg1 dalgalanmalar1  ortaya ¢ikardigi calismada
vurgulanmaktadir. Fatas ve Mihov (2013) iiretime yonelik hiikiimetlerin tiiketim
diizeyleri, GSYIH, politika volatilitesi, iilkenin kurumsal yapisi, agiklik ve yatirimlarin
maliyeti gibi ekonomik degiskenlere 1960-2007 dénemini kapsayan ve 93 iilkeyi igeren
analizlerinde yer vermektedirler. Hata terimlerinin standart sapmasini politika
volatilitesini 6lgmek i¢in kullanan Fatas ve Mihov politika volatilitesinin, biiylime
tizerinde giliclii ve negatif bir etkiye sahip oldugunu tespit etmislerdir. Konjonktiirle
alakasiz olarak sik sik ve biiyiikk oranda kamu harcamalarini degistiren disiplinsiz
hiikiimetlerin ekonomik biiylime iizerinde olumsuz etkisi oldugu vurgulanmaktadir. Bu
yizden maliye politikalarimin dikkatli bir sekilde uygulanmasi gerektigine dikkat
cekmektedirler. Ayrica beklenmedik politika degisikliklerinin ekonomiyi uzun dénemde

de etkiledigi vurgulanmaktadir.

Partizan Rasyonel Beklentiler Yaklasiminda, Se¢menler se¢cim sonucu hakkinda net
bilgiye sahip degildir. Is s6zlesmeleri vardir ve se¢cim sonucu ne olursa olsun degistirme
serbestisi yoktur. Segmenler artik miyop degildir ve rasyonel beklentiler gegerlidir.
Politika yakinsamasi varsayimi reddedilir. Alesina (1987, 1988, 1989) calismalarinda
iktidar partilerinin ideolojik politikalarla gelir dagilimini etkiledigini vurgulamaktadir.
Se¢menler partilerin farkli ideolojik goriislerinden haberdardir. Seg¢menler segim
sonuclarindan emin olmadiklar1 i¢in uygulanan politikalar kisa donemde etkili
olmaktadir. Partiler arasindaki ideolojik farkliliklar arttikga secim sonrasi politikalar
degismekte, cikt1 ve istihdam diizeyinde dalgalanmalar yasanmaktadir. Hiikiimet
degisikliginden kaynaklanan ¢ikti ve istihdam dalgalanmalarmin gegici oldugu
belirtilmektedir. Alesina, Amerika Birlesik Devletleri’ne yonelik ¢alismalarinda sag parti
(cumhuriyetci parti) iktidarlarinda enflasyon beklentilerinin disiik, sol parti (demokratik

parti) iktidarlarinda enflasyon beklentilerinin yiiksek oldugu sonucuna ulagmaktadir.

Firsatg1 Rasyonel Beklentiler Yaklasiminda, hiikiimetler yeniden se¢ilme ugruna
ellerindeki firsatlar1 kullanirlar. Segmenler se¢im sonuglar1 hakkinda kesin bilgiye sahip

degildir. Ayrica miyop olmadiklari i¢in segmenler rasyonel beklentilere sahiptir. Rogoff
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ve Sibert (1988) vergiler, kamu harcamalar1 ve para arzindan olusan model ile politik
istikrarsizligin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini incelemislerdir. Iktidar olan biitiin
partilerin benzer sekilde davrandiklarini, secim Oncesi parasal anlamda bir biiylime
gerceklestigini ve yine se¢im Oncesi genisleyici maliye politikalarinin uygulandigini
belirtmektedir. Bundan dolay1 da iiretim diizeyinin ve enflasyon oraninin se¢im sonrasi

normal diizeylerinin iizerine ¢ikacagi calismada soylenmektedir.

Miyopi ve Kutuplasma Yaklasimi, isminden de anlasilacagi iizere segmenlerin miyop
oldugunu varsayar. Dolayisiyla rasyonel beklentiler gegerli degildir. Anayasada yer alan
secim donemlerine genellikle alinan erken se¢im kararlar1 nedeniyle uyulmamaktadir.
Yasanilan politik dalgalanmalar hiikiimet degisikligi sayisi ile baglantilidir. Edwards ve
Tabellini (1991) iktidarin el degistirme sayisi ve hiikiimet zayifligini analizlerinde
kullanmaktadir. Hiikiimet zayifligi, hiikiimetin mecliste ¢ogunluk olup olmamasi,
koalisyon hiikiimetini olusturan parti sayis1 ve hiikiimetin koalisyon mu yoksa tek parti
mi olduguyla Olclilmektedir. 12 yili iceren 76 iilkenin yer aldigi calismada politik
istikrarin  saglanamadig1 iilkelerde enflasyon vergisine daha c¢ok basvuruldugu
gozlemlenmektedir. Edwards (1993) calismasinda politik dalgalanmalarin ekonomik
istikrarin saglanmasin giiclestirdigini ve politik acgidan istikrarsiz olan iilkelerin fiyat
istikrarin1 bozan enflasyon vergisine daha ¢ok bagvurdugunu belirtmektedir. Asteriou ve
Price (2001) terdr olay1 sayisi, grev sayisi, se¢im sayist, iktidarin el degistirme siklig1 ve
savag degiskenlerini kullanarak biiyime ve politik istikrarsizlik arasindaki iligkiyi
GARCH-M yéntemi ile incelemektedir. 1961-1997 yillar1 icin Ingiltere’ye yonelik
yapilan ¢alismada biliylimenin politik istikrar1 etkilemedigi fakat politikada yasanan
istikrarsizliklarin - bliylimeyi dogrudan etkiledigi sonucuna ulasilmaktadir. Politik
istikrarsizligin belirsizligi artirmasindan dolay1 tasarruf ve yatirim oranlarinin azaldigi
bunun da biiylime iizerinde olumsuz etkiye sahip oldugu vurgulanmaktadir. Campos ve
Karanos (2008) Arjantin’e yonelik 1896-2000 dénemini i¢eren ¢aligmalarinda suikast ve
grev sayisin1 informal politik dalgalanma, anayasal ve yasal degisiklikleri de formal
politik dalgalanma olarak tanimlamaktadir. Power ARCH yontemi kullanilarak yapilan
calismada biiyiime {zerinde informal olarak tanimlanan politik istikrarsizliklarin
dogrudan ve negatif bir etkisi olurken; formal olarak tanimlanan politik istikrarsizliklarin

dolayl1 ve negatif bir etkiye sahip oldugu belirtilmektedir. Grochova ve Kouba (2011)’e
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gore darbeler, ayaklanmalar ve i¢ savaslar elit politik istikrarsizliga 6rnek iken iktidarin
el degistirmesi ve cogunluk veya azinlik hiikiimet sekli de elit olmayan politik
istikrarsizlifa ornektir. Letonya, Litvanya ve Estonya iizerine Panel GMM yontemiyle
yapilan, 2002-2008 donemini igeren analizde iktidarin el degistirmesi elit politik
istikrarsizligin proksisi olarak kullanilmakta ve Baltik iilkeleri i¢in politik istikrarsizligin

ekonomik biiylime iizerinde énemli etkisi olmadigi sonucuna ulasilmaktadir.

Sosyal Diizensizlik Yaklasiminda, politik dalgalanmalar sosyal diizensizlik olarak ele
alinmaktadir. Bir toplumda toplumsal parcalarin birbiriyle etkilesim halinde oldugu
varsayilir. Toplumsal parca ve biitiinler arasindaki etkilesimin zayif olmasi politik agidan
dalgalanmalara yol agmaktadir. Ball ve Rausser (1995) politik haklar ve siyasi katilimi
temsil eden bir endeks olusturarak iilkenin politik yapisinin iktisat politikalar1 tizerindeki
etkisini 135 iilke lizerinde test etmektedir. 1973-1985 yillarini i¢eren analizde otoriter bir
siyasi yapt olmadig1 taktirde istikrar programlarmin uygulanamayacagi goriisii kisa
donemde gecerli iken uzun donemde siyasi katilim ne kadar fazla olursa tlkelerin de o
kadar ekonomik agidan basarili olduklarini sdylemektedir. Istikrarsizhigin reformlarin
stirdiiriilebilirligine zarar verecegi goriisii de ¢aligmada belirtilerek sik sik el degistiren
hiikiimetlerin genellikle istikrar1 engelleyici politikalar izledikleri vurgulanmaktadir. La
Porta vd. (1999) kamu sektoriiniin performansini 6zel sektorle olan iligkiler, kamu
sektoriiniin hacmi, siyasal haklar, hiikiimetin etkinligi ve kamusal hizmetler ile
incelemektedirler. Ozel sektor iliskilerinde en iist diizey vergi oram, miilkiyet hakki
endeksi ve is diizenleme endeksi kullanilirken siyasi haklar1 6l¢gmek i¢in demokrasi ve
siyasal haklar endeksinden yararlanilmaktadir. 205 iilkeyi kapsayan ve 1970-1995
yillarini i¢eren analizde yasal kdken, din ve etnik farkliliklar aciklayici degisken olarak
kullanilmaktadir. Calismada kullanilan degiskenlerin hiikiimetin kalitesini etkiledigi ve
biiyiik hiikiimetlerin daha iyi performans sergiledikleri ifade edilmektedir. Ayrica La
Porta ve arkadaglarina gore genel geger bir anayasaya sahip olan ve etnik olarak birbirine
benzeyen iilkelerin hiikiimetleri daha i1yi performans gostermektedir. Acemoglu ve
Robinson (2002)’ye gore ekonomi gelistikge gelir dagilim esitsizligi artacak belirli bir
noktadan sonra ise azalmaya baslayacaktir. Kuznets Egrisi ters U seklinde bir patika
izlemektedir. Kuznets Egrisinin ters U seklinde olmasinin, yani ekonomik gelisme belirli

bir diizeyi astiktan sonra gelir dagilimindaki esitsizligin azalmasinin sadece ekonomik
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gelismenin bir sonucu degil politik sistemdeki degisikliklerin de bir sonucu oldugunu
savunmaktadir. Gordon ve Wang (2004) La Porta vd. (1999)’un kullanmis olduklari
degiskenler ile 47 iilke iizerinde 1980-2000 yillar1 arasindaki politik istikrar ve biiyiime
arasindaki iliskiyi ele almaktadir. Calismada vergi gelirlerinin ve kamu paymin yiiksek
oldugu hiikiimetlerin daha iyi performans gosterdigi sonucuna ulasilmaktadir. Jong A Pin
(2009) 25 adet politik istikrar gostergesini agiklayict faktdr analizi yardimiyla
kullanmakta ve bu gostergeleri politik yonelimli siddet, yaygin sivil protestolar, politik
rejimin igerisindeki istikrarsizlik ve politik rejim istikrarsizligi olarak dort boyutta ele
almaktadir. 1974-2003 donemini igeren ve 90 iilkeye Dinamik Panel GMM yontemiyle
yapilan analizde ele alinan dort boyuttan sadece politik rejimin istikrarsizliginin biiytime
tizerinde giiglii ve anlamli bir negatif etkiye sahip oldugu vurgulanmaktadir. Polachek ve
Sevastianova (2010) panel veri yontemiyle 90 iilke ve 1970-2000 doénemini igeren
caligmalarinda, i¢ ve dis catismalar/savaslar ekonomik agidan biiyiimeyi olumsuz
etkilemektedir. Demokratik olmayan ve i¢ ¢atismalar yasayan iilkeler kisa donemde bu
olumsuz durumdan belirgin bir sekilde etkilenirken uzun dénemde bu etki giderek
azalmaktadir. Potrafke (2012) OECD iilkelerinden 21 iilke {izerine se¢im giidiilerinin ve
hiikiimet ideolojilerinin kisa donemde ekonomik performansa etkisi olup olmadigin
1951-2006 dénemini ele alarak incelemektedir. GSYIH, secim ve ideoloji endeksi
analizde kullanilan degiskenlerdir. Analiz sonuclarina gore iki partili sisteme sahip
tilkelerde secim Oncesinde, sol iktidar partilerinde ve yasama doneminin ilk iki yili
igerisinde GSYIH'daki biiyiime orani artis gostermektedir. Bu bulgular politik
dalgalanmalarin iki partili sistemlerde daha yaygin oldugunu gostermektedir. Ciinkii
se¢cmenler iktidardaki performanslarindan dolay: siyasi partileri agik¢a ddiillendirmek
veya cezalandirmak isterler. Calismada hiikiimet ideolojisinin ve se¢im seklinin kisa
donemde ekonomik performansi nasil etkiledigine yonelik daha ayrintili teorilerin ortaya
atilmas1 gerektigi vurgulanmaktadir. Tang ve Abosedra (2014) 24 Ortadogu iilkesine 9
yillik donem i¢in uyguladiklart Panel GMM yontemi ile turizm gelirleri, enerji tiiketimi
ve politik istikrarsizligin ekonomik biiylime iizerindeki etkisine bakmaktadirlar. Analizde
kisi bas1 reel GSYIH, kisi bas1 reel briit sabit sermaye, kisi basi reel turizm gelirleri, kisi
bas1 enerji tiiketimi ve politika istikrarsizlik endeksi kullanilmaktadir. Calismaya gore
Neo-Klasik Biiyliime Teorisi gercevesinde enerji tiiketimi ve turizm gelirleri ekonomik

biiyiimeyi olumlu etkilerken, politik istikrarsizliklar biiyiimenin Oniinde engel teskil
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etmektedir. Politik istikrarsizlik turizm gelirlerini ve ekonomik biiyiimeyi negatif yonde

etkilemektedir.

Zayif Hiikiimet Yaklasimi, c¢ok partili, azinlik¢i ve kisa siireli goérevde bulunan
hiikiimetleri zayif hiikiimetler olarak tanimlamaktadir. Bu tiirden bir iktidarin varligini
tehdit eden unsurlar politik istikrarsizliga yol acar. Belirsizlik, politik dalgalanmalarin
ana nedeni olarak gosterilir. Koalisyon hiikiimetlerinin politik istikrarsizliga neden olan
tehditlere daha acik oldugu varsayilir. Zayif Hiikiimet Yaklagimi ile yapilan Berument ve
Heckelman (2005) galismasinda, dnce 10 OECD iilkesinin 1975-1997 yillar1 arasindaki
verileri kullanilarak sonrasinda ise veri setine Avrupa Birligi (AB) dis1 iilkeler de dahil
edilerek 1975-2003 donemi analiz edilmektedir. Koalisyon Hiikiimetlerinin vergi
gelirlerini arttirmada ve kamu harcamalarini azaltmada ¢ogunluk hiikiimetlerine gore
daha ¢ok zorluk ¢ektikleri ve harcamalarini bu nedenle senyoraj gelirleri ile finanse etmek
durumda kaldiklarin1 benimseyen goriisii test etmektedirler. Senyoraj parasal tabandaki
biliylime, hiikiimet zayifligi da koalisyondaki parti sayisi ile iliskilendirilmektedir.
Calismada zay1f hiikiimet ile senyoraj geliri arasinda pozitif bir iligki tespit edilmektedir.
Sag goriislii bir partinin iktidarda oldugu ve merkez bankasinin bagimsiz oldugu durumda
senyoraj gelirinin nispeten daha diisiik oldugu belirtilmektedir. Sakamoto (2005) zayif
hiikiimet diye tanimlanan hiikiimetlerin diger gii¢lii hiikiimetlerin performanslariyla
kiyaslandiginda koétii durumda olmadiklart sonucuna 17 OECD dilkesinin 1961 -1998
donemi i¢in biliylime, issizlik ve enflasyon verilerini kullanarak ulagsmaktadir. Hatta belirli
donemlerde zayif hiikiimetlerin daha iyi performans gosterdiklerini tespit etmektedir.
Caligmada zayif hiiklimetlerin daha yiiksek biitce agigina sahip olduklar
gozlemlenmektedir. Ayrica merkez bankasinin bagimsiz oldugu durumlarda fiyat
istikrarini saglama konusunda koalisyon hiikiimetlerinin, tek partili hiikiimetlere nazaran
daha basarili oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Aisen ve Veiga (2011) Panel GMM
yontemiyle yaptiklar1 169 iilke ve 1960-2004 donemini igeren analizde hiikiimet sekli,
kabine degisikligi, etnik homojenlik endeksi, ekonomik 6zgiirliik endeksi, enflasyon, kisi
bas1 GSYIH, yatirimlar, niifus artis1 ve ticaret hacmi gibi degiskenlere yer vermektedirler.
Calismada kisi basma GSYIH’da yasamlan diisiik seviyedeki artislar ile politik
istikrarsizlik arasinda bir iliski tespit edilmektedir. Politik dalgalanmalarin istatistiksel

olarak anlamli bir sekilde ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkiledigi vurgulanmaktadir.
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Politik istikrarsizlik toplam faktor verimliligini, fiziki ve beseri sermaye birikimini

olumsuz etkiledigi i¢in ekonomik biiyiime ilizerinde negatif bir etkiye sahip olmaktadir.



Tablo 5: Politik Konjonktiir Literatiir Taramasi

Yazar (lar) ve
Ulkeler

Nordhaus (1975)

(9 Ulke)

Hibbs
(1977)

(12 Ulke)

Frey ve Schneider
(1978)

Birlegik Krallik

Alesina
(1987,1988, 1989,
1996, 1999)

ABD

Kullanilan Degiskenler

issizlik ve enflasyon

Cikty, issizlik ve enflasyon

iktidarin  popiilaritesindeki
kayip, yatirmlar, issizlik,
harcanabilir reel gelir ve
enflasyon

Enflasyon, beklenen
enflasyon, Ucret, gikti diizeyi,
htkimetin el degistirme
ihtimali, etnik ve dini
farkliliklar

Yaklasimlar ve Varsayimlari

Firsatgi Yaklasim,
Beklentileri igeren Phillips Egrisi gegerlidir.
Politikacilar yeniden segilmeyi hedefler.
Segmenler miyoptur. Dolayisiyla Rasyonel
Beklentiler gegerli degildir.
Politika yakinsamasi olur.

Partizan (ideolojik) Yaklasim,
Kisa dénem Phillips Egrisi gegerlidir.
Siyasiler ideolojilerini uygulamak isterler.
Se¢menler miyoptur. Dolayisiyla rasyonel
beklentiler gegerli degildir.
Sol gorisli partiler dustk issizlik Gzerinde
durur iken sag gorusli partiler dusuk
enflasyon hedefi Gizerinde yogunlasirlar.
Politika yakinsamasi varsayimi red edilir.

Zayif Partizan Yaklasim,
Politikacilar yeniden segilmeyi hedefler.
Segmenler miyoptur. Dolayisiyla Rasyonel
Beklentiler gegerli degildir.
iktidar partisi popiilaritesini kaybettigi
zaman firsatgi davranmaya baglar.

Partizan Rasyonel Beklentiler Yaklasimi,
Se¢cmenler se¢im sonucu hakkinda net
bilgiye sahip degillerdir.
is sozlesmeleri vardir ve secim sonucu ne
olursa olsun degistirme serbestisi yoktur.
Politika yakinsamasi varsayimi red edilir.
Rasyonel beklentiler gegerlidir.

Dénem ve Analiz
Yéntemi / Temel
Argiimani

1947-1972
Regresyon

Phillips Egrisi

1960-1969
Regresyon

Phillips Egrisi

1962-1974

Regresyon

1976-1984

Yatay Kesit

Sonu¢

Segimlerden Once issizlik orani azalmakta; enflasyon ise
segcim Oncesi veya hemen sonrasi artis géstermektedir.
Politik istikrarin incelenen ulkelerdeki makroekonomik
performansin 6nemli bir agiklayicisi oldugu sonucuna
varilmaktadir.

Sol gorislii partilerin issizlige, sag gorislu partilerin ise
enflasyona karsi gtiglu bir egilimleri vardir.

iktidar  partileri  popiilaritelerinin  yiiksek  oldugu
donemlerde daha g¢ok ideolojik yani partizanca
davranirlarken, popilaritelerinin azaldigi doénemlerde
ozellikle segim dncesi firsatgl davranirlar.

iktidar partileri ideolojik politikalarla gelir dagilimi
etkilerler.  Se¢menler, partilerin  farkh  ideolojik
goruslerinden  haberdarlardir.  Segim  sonuglarindan
secmenler emin olmadiklari igin uygulanan politikalar kisa
donemde etkindir. Partiler arasindaki ideolojik farkliliklar
arttikca sec¢im sonrasi politikalar degismekte cikti ve
istihdam  diizeyinde dalgalanmalar yasanmaktadir.
Hukimet degisikliginden kaynaklanan ¢ikti ve istihdam
dalgalanmalari gegicidir. Sag parti iktidarlarinda enflasyon
beklentileri dustik iken sol parti iktidarlarinda enflasyon
beklentileri ylksektir.

TOT



Rogoff ve Sibert
(1988)

Genel

Edwards ve
Tabellini (1991)

(76 Ulke)

Edwards (1993)

(76 Ulke)

Ball ve Rausser
(1995)

(135 Ulke)

La Porta vd.
(1998)

(205 Ulke)

Vergiler, para arzi, kamu
harcamalar

iktidarin el degistirme sayisi,
hikiimetin zayifligi
(koalisyon, tek parti),
enflasyon vergisi, dis ticaret,
senyoraj, devlet transfer
harcamalari

Enflasyon vergisi, Tarim
sektériiniin GSYiH
icerisindeki payi, kisi basi
GSYiH

Politik haklar ve siyasi
katilimi temsil eden bir
endeks, buylime orani,
krizler, petrol fiyatlari

Kamu harcamalarinin GSMH
orani, KiT’lerin ekonomideki
hacmi, kamu sektoriiniin
nifusun yiizde kagini
istihdam ettigi, altyapi
kalitesi, okuryazarlik, Yasal
koken, din ve etnik farkliliklar

Firsatgi Rasyonel Beklentiler Yaklasimi,
Se¢cmenlerin beklentileri rasyonel iken segim
sonuglari belirsizdir.

Hikumetler yeniden segilmeyi hedefler.

Miyopi ve Kutuplasma Yaklasimi,
Segmenler miyoptur. Dolayisiyla Rasyonel
Beklentiler gegerli degildir.

Politik dalgalanmalar hukimet degisikligi
sayisi ile baglantilidir.

Anayasada belirlenen secim donemlerine
genellikle erken segim kararlarindan dolayi
uyulmamaktadir.

Miyopi ve Kutuplasma Yaklasimi,
Se¢menler miyoptur. Dolayisiyla Rasyonel
Beklentiler gegerli degildir.

Politik dalgalanmalar hukimet degisikligi
sayisi ile baglantilidir.
Anayasada belirlenen se¢im donemlerine
genellikle erken segim kararlarindan dolayi
uyulmamaktadir.

Sosyal Diizensizlik Yaklasimi,
Politik dalgalanmalar sosyal duzensizlik
olarak ele alinmistir.
Bir toplumda toplumsal pargalarin birbiriyle
etkilesim halinde oldugu varsayilr.
Toplumsal par¢a ve bitlnler arasindaki
etkilesimin zayif olmasi politik agidan
dalgalanmalara yol agmaktadir.

Sosyal Diizensizlik Yaklasimi,
Politik dalgalanmalar sosyal dizensizlik
olarak ele alinmistir.
Bir toplumda toplumsal pargalarin birbiriyle
etkilesim halinde oldugu varsayilr.

e Toplumsal parga ve bitinler arasindaki

etkilesimin zayif olmasi politik agidan
dalgalanmalara yol agmaktadir.

Zaman dilimi yok
Hareketli Ortalama (MA)

Phillips Egrisi

1971-1982

Panel Veri

1970-1982

Panel Veri

1973-1985

Panel Veri

1970-1995

Panel Veri

iktidar olan biitiin partiler benzer sekilde davranirlar.
Segim dncesi parasal anlamda bir biiylime gergeklesir. Yine
secim oncesi genisleyici mali politikalar uygulanir. Uretim
dlzeyi ve enflasyon segim sonrasi normal duzeylerinin
Gzerine gikar.

Politik istikrarin  saglanamadigi Ulkelerde enflasyon
vergisine daha gok basvurulmaktadir.

Politik dalgalanmalar ekonomik istikrarin saglanmasini
glclestirmektedir. Politik agidan istikrarsiz olan ulkeler
fiyat istikrarini bozan enflasyon vergisine daha ¢ok
basvurmaktadirlar.

Otoriter bir siyasi yapi olmadigi taktirde istikrar
programlarinin uygulanamayacagi goristu kisa donemde
gegerli iken uzun dénemde siyasi katihm ne kadar fazla
olursa ulkeler de o kadar ekonomik agidan basaril
olmaktadir. istikrarsizigin reformlarin sirdiriilebilirligine
zarar verecegi gorlsu de galismada teyit edilmekte ve sik
stk el degistiren hukimetlerin genellikle istikrar
engelleyici politikalar izledikleri belirtilmektedir.

Genel geger bir anayasaya sahip olan ve etnik olarak
birbirine benzeyen lkelerin hikimetleri daha iyi
performans gostermektedir. Calismada kullanilan digsal
degiskenlerin hukiimetin kalitesini etkiledigi ve buyluk
hikiimetlerin daha iyi performans sergiledikleri ifade
edilmektedir.
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Asteriou ve Price
(2001)

ingiltere

Acemoglu ve
Robinson
(2002)

Genel

Gordon ve Wang
(2004)

(47 Ulke)

Berument ve
Heckelman (2005)

(10 OECD uilkesi
sonra ek olarak
AB digi tlkeler)

Teror olayi sayisl, grev sayisl,
secim sayisi, iktidarin el
degistirme siklig1 ve savaglar

Beseri sermaye birikimi,
tasarruflar, gini katsayisi,
ekonomik biiyiime ve gelirler

Bebek 6lim oranlari, kisi bag
GSMH, kentlesme orani,
ithalat ve ihracat

Senyoraj ve hiikimet zayifligi
(Koalisyondaki parti sayisi)

Miyopi ve Kutuplasma Yaklasimi ile

Sosyal Diizensizlik Yaklasimi,
Secmenler miyoptur. Dolayisiyla Rasyonel
Beklentiler gegerli degildir.
Politik dalgalanmalar hikimet degisikligi
sayisi ve sosyal duzensizlik ile baglantilidir.
Anayasada belirlenen secim donemlerine
genellikle erken segim kararlarindan dolayi
uyulmamaktadir.
Bir toplumda toplumsal pargalarin birbiriyle
etkilesim halinde oldugu varsayilir.
Toplumsal par¢a ve bitlnler arasindaki
etkilesimin zayif olmasi politik agidan
dalgalanmalara yol agmaktadir.

Sosyal Diizensizlik-Hosnutsuzluk Yaklasimi,
Politik dalgalanmalar sosyal duzensizlik
olarak ele alinmistir.

Bir toplumda toplumsal pargalarin birbiriyle
etkilesim halinde oldugu varsayilr.
Toplumsal parga ve butunler arasindaki
etkilesimin zayif olmasi politik agidan
dalgalanmalara yol agmaktadir.

Sosyal Diizensizlik Yaklasimi,
Politik dalgalanmalar sosyal duzensizlik
olarak ele alinmistir.
Bir toplumda toplumsal pargalarin birbiriyle
etkilesim halinde oldugu varsayilr.
Toplumsal par¢a ve butunler arasindaki
etkilesimin zayif olmasi politik agidan
dalgalanmalara yol agmaktadir.

Zayif Hiikiimet Yaklasimi,

iktidarin varligini tehdit eden unsurlar politik
istikrarsizliga yol agar.

Belirsizlik  politik dalgalanmalarin  ana
nedenidir.

Koalisyon htkiimetlerinin politik
istikrarsizliga neden olan tehditlere daha
acik oldugu varsayilir.

1961-1997

GARCH-M

Zaman Dilimi Yok

Kuznets Egrisi

1980-2000

Yatay Kesit

1975-1997
1975-2003

Panel Veri

Blytmenin politik istikrari etkilemedigi fakat politikada
yasanilan istikrarsizliklarin buytmeyi dogrudan etkiledigi
sonucuna ulasiimaktadir. Politik istikrarsizligin belirsizligi
arttirmasindan dolayl tasarruf ve yatirm oranlarini
azalttigl bunun da biyiime tzerinde olumsuz etkiye sahip
oldugu belirtiimektedir.

Kuznets Egrisinin ters U seklinde olmasi yani ekonomik
gelisme belirli bir diizeyi astiktan sonra gelir dagilimindaki
esitsizligin azalmasi sadece ekonomik gelismenin bir
sonucu degil politik sistemdeki degisikliklerin de bir
sonucu oldugu.

Vergi gelirlerinin ve kamu payinin yiiksek oldugu
hiukiimetler daha iyi performans gostermektedirler. La
Porta ve digerlerinin sonuglarina benzer sonuglar elde
etmislerdir.

Zayif hukiimet ile senyoraj geliri arasinda pozitif bir iligki
bulunmustur. Merkez bankasinin bagimsiz oldugu ve sag
goruslu bir partinin iktidar oldugu durumda senyoraj geliri
nispeten daha distktir.
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Sakamoto
(2005)

(17 OECD iilkesi)

Campos ve
Karanos
(2008)

Arjantin

Jong A Pin
(2009)

(90 Ulke)

Polachek ve
Sevastianova
(2010)

(90 Ulke)

Bliyume, issizlik, enflasyon,
merkez bankasi yasal
bagimsizlik endeksi (merkez
bankasi baskanlarinin
gorevlendirilme ve gorevden
alinma bigimleri, gérev
sureleri, anayasa ve ilgili yasa
maddeleri ve butge agigi
finansmaninda merkez
bankasinin rolu)

Suikast ve Grev sayisini
informal politik dalgalanma,
Anayasal ve Yasal Degisikligi
de Formal politik dalgalanma
olarak tanimlanmaktadir.

Politik gostergeler, politik
yonelimli siddet, yaygin sivil
protestolar, politik rejimin
icerisindeki istikrarsizlik ve
politik rejim istikrarsizhigi
olarak dért boyutta ele
alinmaktadir.

ic ve dis gatismalar, savaglar,
ekonomik biylime

Zayif Hiikiimet Yaklasimi,
Cok partili, azinlikgi ve kisa sireli gérevde
bulunan hiikimetler zayif hiikimetlerdir.
iktidarin varligini tehdit eden unsurlar politik
istikrarsizliga yol agar.
Belirsizlik  politik dalgalanmalarin  ana
nedenidir.
Koalisyon htkiimetlerinin politik
istikrarsizliga neden olan tehditlere daha
acik oldugu varsayilir.

Miyopi ve Kutuplasma Yaklasimi ile
Sosyal Diizensizlik Yaklasimi,
Se¢gmenler miyoptur. Dolayisiyla Rasyonel

Beklentiler gegerli degildir.
Politik dalgalanmalar hukimet degisikligi
sayisi ve sosyal duizensizlik ile baglantilidir.
Anayasada belirlenen secim donemlerine
genellikle erken secim kararlarindan dolayi
uyulmamaktadir.
Bir toplumda toplumsal pargalarin birbiriyle
etkilesim halinde oldugu varsayilir.
Toplumsal par¢a ve bitlnler arasindaki
etkilesimin zayif olmasi politik agidan
dalgalanmalara yol agmaktadir.

Sosyal Diizensizlik Yaklasimi,
Politik dalgalanmalar sosyal duzensizlik
olarak ele alinmistir.
Bir toplumda toplumsal pargalarin birbiriyle
etkilesim halinde oldugu varsayilr.
Toplumsal par¢a ve bitlnler arasindaki
etkilesimin zayif olmasi politik agidan
dalgalanmalara yol agmaktadir.

Sosyal Diizensizlik Yaklasimi,
Politik dalgalanmalar sosyal diizensizlik
olarak ele alinmistir.
Bir toplumda toplumsal pargalarin birbiriyle
etkilesim halinde oldugu varsayilr.
Toplumsal par¢a ve bitinler arasindaki
etkilesimin zayif olmasi politik agidan
dalgalanmalara yol agmaktadir.

1961-1998

Panel Veri

1896-2000

Power ARCH Yéntemi

1974-2003

Dinamik Panel GMM

1970-2000

Panel Veri

Zayif hiikimet diye tanimlanan hiikimetlerin diger gugli
hikiimetlerin performanslariyla kiyaslandiginda kot
durumda olmadiklari  sonucuna ulasilmistir.  Belirli
dénemlerde hatta daha iyi performans gosterdikleri tespit
edilmistir.

Zayif hikumetlerin daha yuksek bitge agigina sahip
olduklari gozlemlenmistir. Merkez Bankasi eger bagimsiz
ise fiyat istikrarini saglamada koalisyon hikiimetleri tek
partili hikimetlere nazaran daha basarih oldugu
sonucuna ulagiimigtir.

Buylme Uzerinde informal olarak tanimlanan politik
istikrarsizliklarin dogrudan ve negatif bir etkisi olurken
formal olarak tanimlanan politik istikrarsizliklarin dolayl
ve negatif bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Ele alinan dort boyuttan sadece politik rejimin
istikrarsizhginin biyime Uzerinde gigli ve anlamh bir
negatif etkiye sahip oldugu vurgulanmistir.

ic ve dis catismalar/savaslar ekonomik agidan biyimeyi
olumsuz etkilemektedir. Demokratik olmayan ve ig
catismalar yasayan ulkeler bu durumdan negatif yonde
etkilenirler. Yasanan gatismalarin kisa donem etkileri
belirgin iken uzun dénemde bu etki giderek azalmaktadir.
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Grochova ve
Kouba
(2011)

(3 Ulke)

Aisen ve Veiga
(2011)

(169 Ulke)

Potrafke
(2012)

(21 OECD Ulkesi)

Canes-Wrone ve
Park
(2012)

(10 OECD Ulkesi)

Elit ve elit olmayan politik
istikrar degiskenleri
tanimlanmaktadir. Darbeler,
ayaklanmalar ve i¢ savaslar
elit politik istikrarsizlhga
érnek iken, iktidar el
degistirmesi ve cogunluk
veya azinlik htikimet sekli de
elit olmayan politik
istikrarsizliga 6rnektir.

Hukumet sekli, kabine
degisikligi, etnik homojenlik
endeksi, Ekonomik Ozgiirliik
Endeksi, Enflasyon, Kisi basi
GSYIiH, Yatirimlar, Niifus
Artigi, Ticaret

GSYiH, se¢im ve ideoloji
endeksi

GSYIH ve &zel kesim sabit
yatirimlari

Miyopi ve Kutuplasma Yaklasimi ile
Sosyal Diizensizlik Yaklasimi,

Secmenler miyoptur. Dolayisiyla Rasyonel
Beklentiler gegerli degildir.
Politik dalgalanmalar hukimet degisikligi
sayisi ve sosyal duzensizlik ile baglantilidir.
Anayasada belirlenen secim donemlerine
genellikle erken secim kararlarindan dolayi
uyulmamaktadir.

Zayif Hiikiimet Yaklasimi,
iktidarin varligini tehdit eden unsurlar politik
istikrarsizliga yol agar.
Belirsizlik  politik dalgalanmalarin  ana
nedenidir.
Sik yasanilan kabine degisikligi ekonomik
istikrari olumsuz etkiler.
Cok partili, azinlikgl ve kisa siireli gorevde
bulunan hiikiimetler zayif hiikkimetlerdir.

Sosyal Diizensizlik ve

Zay\f Hiikiimet Yaklasimi,
Politik dalgalanmalar sosyal duzensizlik
olarak ele alinmistir.
Bir toplumda toplumsal pargalarin birbiriyle
etkilesim halinde oldugu varsayilr.
Toplumsal par¢a ve butinler arasindaki
etkilesimin zayif olmasi politik agidan
dalgalanmalara yol agmaktadir.
iktidarin varligini tehdit eden unsurlar politik
istikrarsizliga yol agar.
Sik yasanilan kabine degisikligi ekonomik
istikrari olumsuz etkiler.

Zayif Partizan (ideolojik) Yaklasim,

e Politikacilar yeniden segilmeyi hedefler.

Se¢menler miyoptur. Dolayisiyla Rasyonel
Beklentiler gegerli degildir.

iktidar partisi popilaritesini
zaman firsat¢i davranmaya baglar.

kaybettigi

2002-2008
Ug Aylik

Panel GMM ve GLS Yontemi

1960-2004

Panel GMM

1951-2006

Panel Veri

1975-2006

Panel Veri

Calismada Baltik lkeleri igin politik istikrarsizligin
ekonomik bliyime Uzerinde ©nemli etkisi olmadig
sonucuna ulagiimigtir.

Kisi basina GSYiH’da yasanilan diisiik seviyedeki artislar ile
politik istikrarsizik arasinda bir iliski tespit edilmistir.
Politik dalgalanmalarin anlamli bir sekilde ekonomik
buylimeyi olumsuz etkiledigi vurgulanmistir. Politik
istikrarsizlik toplam faktér verimliligini, fiziki ve beseri
sermaye birikimini olumsuz etkiledigi i¢in ekonomik
buylime Uzerinde negatif bir etkiye sahiptir.

iki partili sisteme sahip (lkelerde se¢im &ncesinde, sol
iktidar partilerinde ve yasama doéneminin ilk iki yili
icerisinde GSYiH'daki biiylime orani artis gdstermektedir.
Bu bulgular politik dalgalanmalarin iki partili sistemlerde
daha yaygin oldugunu gostermektedir. Cinkl segmenler
iktidardaki performanslarindan dolayr siyasi partileri
aclkga odullendirmek veya cezalandirmak isterler.
Calismada hikimet ideolojisinin ve segim seklinin kisa
dénemde ekonomik performansi nasil etkiledigine yonelik
daha ayrintill  teorilerin ortaya atilmasi gerektigi
vurgulanmistir.

Secim oncesi politik belirsizlikten dolayr meydana gelen
reel ekonomik daralma, blyik partiler ve se¢im rekabeti
arasindaki kutuplagmayi azaltir. Analiz sonucunda ters
secim konjonktlriinin partizanca yapilan kutuplasma ve
secim rekabetine bagli oldugu tespit edilmistir. Ayrica 6zel
sektdr sabit yatinmlarinin GSYiH’dan ¢ikariimasi firsatg
dalgalanmalari ortaya ¢ikarmaktadir.
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Fatas ve Mihov
(2013)

(93 Ulke)
Tang ve Abosedra
(2014)

(24 Ortadogu
Ulkesi)

GSYiH, tilkenin kurumsal
yapisi, Uretime yonelik
hikiimet harcamalari, agiklik
ve yatinmlar

Kisi basi reel GSYiH, kisi basi
reel brit sabit sermaye, kisi
basi reel turizm gelirleri, Kisi
basi eneriji tiiketimi ve

politika istikrarsizlik endeksi

Zayif Partizan (ideolojik) Yaklasim,
Politikacilar yeniden segilmeyi hedefler.
Seg¢menler miyoptur. Dolayisiyla Rasyonel
Beklentiler gegerli degildir.
iktidar partisi popdlaritesini kaybettigi
zaman firsatgi davranmaya baglar.

Sosyal Diizensizlik Yaklasimi,
Politik dalgalanmalar sosyal duzensizlik
olarak ele alinmistir.
Bir toplumda toplumsal pargalarin birbiriyle
etkilesim halinde oldugu varsayilr.

1960-2007

Panel Veri

2001-2009

Panel GMM

Politika volatilitesi, bliyime Uzerinde guglii ve negatif bir
etkiye sahiptir. Konjonkturle alakasiz olarak sik sik ve
buyiik oranda kamu harcamalarini degistiren disiplinsiz
hukiimetlerin ekonomik blytime Uzerinde olumsuz etkisi
vardir. Bu yuzden maliye politikalari dikkatli bir sekilde
uygulanmahdir. Ayrica beklenmedik politika degisiklikleri
ekonomiyi uzun dénemde de etkilemektedir.

Neoklasik blytime teorisi gergevesinde enerji tiketimi ve
turizm gelirleri ekonomik blylimeyi olumlu etkilerken,
politik istikrarsizliklar buyimenin 6ntinde engel teskil
etmektedir. Politik istikrarsizlik turizm gelirlerini ve
ekonomik buyumeyi (GSYiH) negatif ~ yonde
etkilemektedir.
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4. BOLUM

KONJONKTUREL DALGALANMA VE POLITIK ISTIKRAR ILISKiSININ
STATIK VE DINAMIK PANEL VERI ANALIZi

Bir onceki boliimde anlatildigr tlizere, politik istikrar uygulamasi agisindan biiylime
konusu onemli bir alandir. Politika, iilkeler arasinda biiylime oranlarinda goriilen
farkliliklarin anlagilmasi agisindan énemli bir olgudur. Ciinkii politik kurumlar arasinda
bir iletisim problemi ve istikrarsizlik oldugu zaman, piyasada belirsizlik artar, giivensizlik
bas gosterir ve iktisadi acidan verimlilik ve yatirimlar azaldigindan biiyiime olumsuz
yonde etkilenir (Drazen, 2002: 522). Konjonktiirel dalgalanmalar ile uzun donem biiylime
orani arasinda karsilikli etkilesim vardir. Lucas (1977)’e gore reel GSYIH nin uzun

dénem biiyiime oraninin trendinden sapmasi bir konjonktiir dalgasidir.

Bu boliimde politik istikrar ile konjonktiirel dalgalanmalar arasindaki iliski ampirik
olarak analiz edilecektir. iktisat literatiiriinde konjonktiirel dalgalanmay1 etkileyen politik
istikrar diginda baska 6nemli faktorler de bulunmaktadir. Bundan dolayi kullanilacak olan
modele farkli bagimsiz degiskenler de eklenmistir. Calismada politik istikrarin,
makroekonomik performans gostergelerinden biri olan konjonktiirel dalgalanma
tizerindeki etkisini incelerken Diinya Bankas1 ve IMF’in gelirlere gore yiiksek gelir grubu
(high income) ve orta tist-orta alt gelir grubu (upper middle-lower middle income) tilke
siniflandirmasi temel aliarak iki ayr1 analiz yapilmistir'®. Analizler farkli bolgelerden
OECD’ye tiye 31 yiiksek gelirli iilke ve 66 orta iist/orta alt gelirli iilkeyi kapsamakta olup
2002-2013 donemi i¢in yillik verilerle yapilmistir. Ekonometrik analizdeki amag politik
istikrarin ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalar iizerindeki olas1 etkisini, gelir
grubuna gore ayrilan iilkeler igin incelemektir. Bu amag¢ dogrultusunda statik ve dinamik
panel veri analizi kullanilmistir. Bu bolimde modelin uyumlulugu, anlamliligt ve

ekonometrik agidan sorunlari incelenerek uygun model elde edilmeye calisilacaktir.

16 Diinya Bankas1’nin iilke siniflandirilmasinda yiiksek gelirli iilke olarak gegen tilkeler IMF’in 2014 World
Economic Outlook raporunda gelismis iilke olarak gosterilmektedir. Benzer sekilde Diinya Bankasi’nin
orta iist ve orta alt gelir grubunda gosterdigi ve tezdeki analizde yer alan tilkeler de yine IMF’in 2014 World
Economic Outlook raporunda gelismekte olan ve gelisen iilkeler olarak gosterilmektedir. Bu ¢aligmada
gelismis ve geligmekte olan/gelisen iilkeler ifadesi yerine yiiksek gelir grubu ve orta tist - orta alt gelir grubu
tanimlamalar1 kullanilmastir.



108

4.1. KONJONKTUR BIiLESENININ ELDE EDILMESI

Ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalarin elde edilmesinde literatiirde farkli yontemler
kullanilmaktadir. Bu baslik altinda da iilkelere yonelik en uygun yontemin hangisi oldugu
tespit edilecektir. Konjonktiirel dalgalanmay1 elde edebilmek amaciyla analizde yer alan
her iilke i¢in uygun yontem belirlendikten sonra statik ve dinamik panel veri analizi

yapilacaktir.

Literatiirde konjonktiir analizlerini gergeklestirmek igin kullanilan metotlar genel

anlamda tige ayrilabilir (Bovi, 2003). Bunlar:

1. NBER doniim noktalart analizi
2. Parametrik metotlar

3. Parametrik olmayan metotlardir.

NBER déniim noktasi analizi, konjonktiir hareketlerinin dip ve zirve noktalarinin tespitini

zaman serilerini trendlerinden ayristirmadan yapmayu1 igerir.

Parametrik yontemler ise, verinin agirhiklandirilmig ortalamasini trend olarak
tanimlamaktadir. Beveridge-Nelson ayrigtirmasi, gozlemlenemeyen bilesen, hareketli
ortalama ve dogrusal trendden ayristirma metotlar: literatiirde sik kullanilan parametrik
yontemlerdir (Massmann ve Mitchell, 2003: 5). Perron ve Wada (2009), trendin
egimindeki degisimi hesaba katmamasindan dolay1 parametrik metotlar1 elestirmislerdir.
Calismalarinda trendin egimindeki degisimin de hesaba katildiginda elde edilen
sonuglarin parametrik olmayan metotlarla elde edilen konjonktiir bilesenine yakin oldugu
belirtilmektedir. Trenddeki kirilmadan dolay1 parametrik metotlar konjonktiir bilesenini
dogru sekilde ayristirmadigi i¢in parametrik olmayan metotlar literatiirde daha siklikla

tercih edilir.

Parametrik olmayan metotlarda, trend yine parametrik metotlar ile elde edilir iken
trendin diizlestirilmesi parametrik olmayan metot olarak tanimlanan filtreleme
yontemleriyle gerceklestirilir (Massmann ve Mitchell, 2003: 7). Sik kullanilan parametrik
olmayan metotlar Hodrick-Prescott, Baxter-King, Christiano-Fitzgerald ve Corbae-
Ouliaris filtreleridir. Bir zaman serisi regresyon analiziyle biiyiime bileseni (trend) ve

konjonktiir bileseni bi¢ciminde ayrilabilmektedir.



109

Hodrick ve Prescott Filtrelemesi (HP Filtreleme): Regresyon analizi ile yapilan klasik

ayristirmaya Hodrick ve Prescott (1997) iki temel varsayim eklemektedir:

- Trend ve konjonktiir bilesenin iliskisiz oldugu,

- Trendin zamana bagl olarak degismesine ragmen diizgiin bir patika izledigidir.

Konjonktiir bileseni de trend ile orijinal seri arasindaki farktir. HP Filtreleme yonteminin

iki temel 6zelligi mevcuttur:

- ki yonlii bir hareketli ortalama filtresidir. Iki yonlii olmasi trendin gecikme ve
oncii degerlerinin hesaba katildig1 anlamina gelmektedir.
- Trendin hesaplanan gecikmeli ve Oncii degerlerinin sayis1 birbirine esittir. Yani

filtreleme yontemi simetriktir (Hodrick ve Prescott, 1997).

HP Filtreleme yonteminin bu 6zellikleri zamana bagli oldugunu gostermektedir. HP

Filtreleme yonteminin dezavantajlart:

- Duragan olmayan serilerde ve aylik verilerde ¢ok kisa donemli konjonktiir

hareketlerini diizlestirmede basarisiz olmaktadir (Canova, 2004: 81).

- Cok tlkeli calismalarda HP filtreleme yoOnteminin modelinde yer alan ceza
katsayisinin ayni alinmasi gercek durumla bagdasmayabilir. Canova (2004)
konjonktiir hareketinin siiresi 6-7 yildan daha fazla oldugunda Hodrick-Prescott

filtresinin 1yi bir tercih olmayacagini belirtmektedir.

Baxter — King Filtrelemesi: HP filtrelemede yasanilan duragan olmayan ve aylik verilerin
ayristirtlmasi problemini Baxter-King Filtrelemesi gidermistir. Ancak bu filtreleme
yontemi de veri kayiplarina yol agmaktadir. Filtrenin zamana degil frekansa bagli olmasi
gerektigini one siirmektedir (Baxter-King,1999). Frekansa bagh filtrelemelerde zaman
degistikce elde edilen konjonktiir hareketi de degistigi i¢in bu tarz filtrelemelerin

kullanilmasi1 zordur.

Christiano-Fitzgerald Filtrelemesi: Serilerin duraganlik problemini farkli trend
tahminleri kullanarak ¢6zen Christiano-Fitzgerald (2003) simetrik olmayan bir filtre

kullanarak da serinin trend ve konjonktiir bilesenini elde etmistir. Bu filtreleme
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yonteminde veri kaybi yasanmaz. Fakat goézlem sayisindaki degisme konjonktiir
hareketlerine de yansimaktadir. Ayrica bu yontemde serinin duraganlik durumunun

bilinmesi gerekir.

Corbae-Ouliaris Filtrelemesi: Corbae ve Ouliaris (2006) frekansa bagh filtreleme
tekniginde zaman boyutu arttikca konjonktiir hareketinin degismesinin, tahmin edilen
konjonktiir hareketinin ger¢cek durumuna yaklagmasi anlamina geldigini ortaya
koymaktadir. Zamana bagli filtrelerde ise zaman boyutu arttikca konjonktiir hareketleri
degismediginden, tahmin edilen konjonktiir hareketleri ger¢ek konjonktiir hareketlerine
yaklasmamaktadir. Ayrica bu filtreleme yonteminde serinin duragan olup olmadiginin

bilinmesine gerek de yoktur.

Frekansa bagl filtreleme yontemlerinde diisikk ve yiiksek bantlar belirlenir. Trendin
yiiksek frekanslar gostermeyecegi varsayimi altinda, diisiik frekansli hareketler trende
atfedilmektedir. Yiiksek frekansli hareketler ise zaman serisinin tesadiifi ya da diizensiz

bilesenidir. Bantlar arasinda kalan hareketler ise konjonktiir hareketi olarak tanimlanir.

4.1.1.Referans Seri

Fiorita-Kollintzas (1994) ve Serlestis-Krause (1996)’a gore herhangi bir degiskenin
bliylime siireci, sahip oldugu diizlestirilmis veya dogrusallastirilmis bir trendin varligi
iken; konjonktiir bileseni ise degiskenin orijinal degerlerinin dogrusallastirilmis bir trend
bileseninden sapmasi olarak tanimlanmaktadir. Bu bilgiler 1s18inda konjonktiirel
dalgalanmalar1 elde etme metotlarin1 sinamak ve karsilastirmak i¢in analizde yer alan
tilkelerin 2002-2013 dénemini iceren yillik kisi basi reel GSYIH biiyiime orani serileri
kullanilmistir. Referans seri olarak literatiirde en ¢ok kullanilan reel GSYIH nin yerine
kisi bas1 reel GSYIH biiyiime oranlarinin kullanilmasinin nedeni ekonometrik modelde
yer alan agiklayict degiskenlerin oransal olmasindandir. Seriler Diinya Bankasi veri
tabanindan elde edilmis olup baz yila gore hesaplanmis ve mevsimsellikten arindiriimig

haldedir. Analizler verinin dogal logaritmasi {izerine uygulanmigtir.
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4.1.2.Bulgular

Literatiirde yaygin olarak kullanilan dort filtre vardir. Bunlar Hodrick-Prescott, Baxter
King, Christiano-Fitzgerald ve Corbae-Ouliaris filtreleridir. Calismada filtreleme
tekniginin iilkelere gore secimini somut kriterlere dayandirmak igin filtre sonuglarina
yonelik tanimlayici istatistiklerden yararlanilmistir. ilk olarak yaygm kullanilan dért
filtreden biri olan Baxter King filtresi, hesaplama yonteminden dolay1 veri kaybina neden
oldugu icin elenmektedir. Ikinci olarak Konjonktiir literatiiriindeki bulgular, frekansa
dayali filtreleme teknikleri kullanmanin diger metotlara gére daha giincel ve daha basarili
oldugu sonucunu ortaya koymaktadir (Canova, 1998, 2004; Cogley ve Nason, 1995;
Cashin ve Ouliaris, 2001; Corbae ve Ouliaris, 2006; Boshoff, 2010; Wang ve Jones,
2010). Bundan dolayr Hodrick-Prescott filtresinin zamana bagli bir filtre olmasi ve
Canova (2004) konjonktiirel dalgalanmanin siiresi 6-7 yildan fazla oldugunda HP
filtresinin iyi bir tercih olmayacag1 yoniindeki goriigti, HP filtresinin analiz i¢in uygun
olmayacagimi gostermektedir. Boylelikle her bir iilke igin geriye kalan Christiano-
Fitzgerald ve Corbae-Ouliaris filtreleri arasinda karsilastirma yapilmasi analiz agisindan
uygun goriilmektedir. Biitlinliigiin saglanmasi adina analizde yer alan 97 iilkenin
tanimlayici istatistiklerine ayr1 ayr1 bu baslik altinda yer verilmemistir. Ornek olmasi
agisindan Tiirkiye’nin kisi basi reel GSYIH biiyiime orani referans serisinden filtreleme
yontemlerinin tirettigi konjonktiirel dalgalanmalar serisinin bazi1 tanimlayici istatistikleri

Tablo 6’de sunulmaktadir.

Tablo 6: Tiirkiye i¢in Filtrelere Yonelik Tanimlayici Istatistiklerin Karsilastiriimasi

Corbae-Ouliaris (CO) Christiano-Fitzgerald (CF)
Standart Sapma 0.052791 0.053262
Carpiklik - 0.498389 - 0.513926
Basiklik 0.229794 0.346782
Gozlem Sayisi 12 12

Standart sapma seride gozlenen ortalama degiskenligi verdigi i¢in diizlestirme diizeyi ile
ilgili bilgi vermektedir (Cashin ve Ouliaris, 2001; Canova, 1998). Filtrelerin iirettigi
konjonktiirel dalgalanmalarin standart sapmalarina bakildiginda CF filtresinin, CO

filtresinden daha yiiksek degere sahip oldugu goriilmektedir. Klasik konjonktiir
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frekanslar1'’ iizerinden konjontiirel dalgalanmay:1 tahmin edebilmek admna standart
sapmalar incelendiginde, Corbae-Ouliaris filtresi Tiirkiye igin daha uygundur. Ciinkii
Burns ve Mitchell (1946)’nin minimum genislik kuralina gore, CF filtresinin standart
sapmasi nispeten yiiksek oldugu icin serinin genisligi, CO filtresinin iirettigi serinin
genisligine gore daha fazla olmakta ve bu yiizden de tercih edilmemektedir. Carpiklik ve
basiklik ise, konjonktiirel dalgalanmalarin sekli hakkinda bilgi vermektedir. Carpiklik
katsayisi serinin sola veya saga dogru yatikligini1 gosterirken, basiklik katsayisi da serinin
dikligi, sivriligi hakkinda yorum yapmamiza olanak saglar. Carpiklik katsayilar1 iki
filtreleme yoOntemi i¢in negatif degerdedir. Bu da serinin sola dogru ¢arpik oldugunu
gostermektedir. Baska bir ifadeyle, kisi basi reel GSYTH biiyiime oranindaki asag1 dogru
ani azaliglarin (inislerin), yukari dogru ani artislara (yiikselislere) gore daha giiclii
oldugunu belirtmektedir (Cashin ve Ouliaris, 2001). Resesyonun siddetinin 6l¢iisii olarak
da kullanilabilen ¢arpiklik katsayisina bakildiginda CO filtresinin, CF filtresine gore
nispeten daha yumusak hareketlilik Onerdigi goriilmektedir. Bu durum diizlestirme
kriterine gore CO filtresinin daha iyi sonug verdigini gostermektedir. Serinin basikligina
bakildiginda ise katsay1 arttikca seri giderek sivrilesir. Tablo 6’ya bakildiginda basiklik
katsayisinda CO filtresi, CF filtresinden daha diisiik deger vermektedir. Yani CF
filtresinin {iretmis oldugu konjonktiirel dalgalanma serisi, CO filtresinin {irettigi
konjonktiirel dalgalanma serisine gore nispeten daha yiiksek frekansli hareketlere
sahiptir. Yiiksek frekans, momentlerin uyumu iyiliginin dl¢lilmesinde yani konjonktiirel
dalgalanmalarin Sl¢iilmesinde tahminleri zorlastirmaktadir (Cashin ve Ouliaris, 2001 ;
Cashin, 2004; Corbae ve Ouliaris, 2006). Son olarak gdzlem sayisina bakildiginda her iki
filtrenin de veri kaybina neden olmadigi goriilmektedir. Sonug olarak standart sapma,
carpiklik ve basiklik gibi kriterlere gore Tiirkiye i¢in konjonktiir bilesenini elde etmede
Corbae-Ouliaris filtresi, Christiano-Fitzgerald filtresinden daha basarili olmaktadir.
Benzer tanimlayic istatistikler analize dahil edilen diger iilkeler i¢in de ¢ikarilmis olup
uygun filtreleme yontemi belirlenmistir. Konjonktiirel dalgalanmalar1 elde etmek i¢in en

uygun filtreleme yontemi {ilkelere gore Tablo 7°de gosterilmektedir.

17 Burns ve Mitchell (1946) ¢aligmalarinda konjonktiirel dalgalanmalar1 tespit ederken mevsimsellikten
arindirtlmig fakat trendden arindirilmamus seriler kullanilmasini 6nermis ve siire kurali ile minimum
genislik kurali olmak iizere iki kural gelistirmislerdir. Siire kuralina gore, bir konjonktiir dalgasinin en az
15 ay stirmesi ve 12 yildan fazla siirmemesi gerekir. Minimum genislik kurali ise serinin genigliginin
minimum Ol¢iiye sahip olmasi anlayigsina dayanmaktadir.
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Gelismis Ulkeler Gelismekte Olan ve Az Gelismis Ulkeler

Yiiksek Gelir Grubu Orta Alt ve Orta Ust Gelir Grubu

Ulkeler Filtreleme Ulkeler Filtreleme Ulkeler Filtreleme

(Na) * Yontemi (Ne)** Yontemi (Ne) Yontemi
e |G |1 e [Gme [ [
[0 [ |3 | st | T e | Sy
s [t | T | | ey | S0 o |y | e
4 | Avusturya (rfur':;lgs:rzrlﬁ 4 | Belize EE;;:STS 37 | Macaristan E:;Z:LZT;
5 | Belcika (r-zurt‘;:;:;?do 5 | Beyaz Rusya gir“t;?s_ 38 | Makedonya gc;rht;ii
o [ e | oo | G | | S
75 | e [ [ |G o s | e
8 Danimarka :__:glgs:raarl‘; 8 | Bulgaristan EE;;;ZTS 41 | Meksika gir“t;ifs
S o O e el ) e e
10 | Finlandiya EE:;:;T; 10 | Cezayir gir“?rz 43 | Mogolistan E.T:;:;Tg
N - A L
o [rovnes [ i o v s | e
5 [ | S oS | | e
N T e e L
15 | israil EE;:;ZTS 15 | Ermenistan EE;:;ZT: 48 | Pakistan gz:lk;a”es
o[ il |2 e | e
[ |G o[y |G || | crime
18 | italya gtrl:[;les 18 | Filipinler g?]rlil:;?; 51 | Paraguay girlgiles
i [hnis O |ty | O |3 | Oy
0 o |2 |0 o | SO | o | e
21 | Kanada gt:ziles 21 | Guatemala EE;;LZTE 54 | Senegal ET;Z:;T;
[ e L[S e oy | e
2 et | S |2 o | e |5 [ Somen | vy
24 | Norveg gﬁ:ﬁ?s 24 | Hindistan gc;r“t;a:; 57 | Sudan EE;:;LZT;
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25 | Polonya EE;:;ZT(: 25 | Honduras EE;::LZTS 58 | Svaziland ;:;g:i?g
R R e
27 (SZIL(J)r\T/]ahkuriyeti ET;:;ZTE 27 | Iran ;:I:;;:urz?g ~ | 60 | Tunus E.T;:;LZTE -
28 | Slovenya EE;:;ZT; 28 | Kamerun g?jr“k;: 61 | Turkiye (C)Zrhk;ar?s
R R T e
0 o | e [ | Smmmen T oo T [cran | v
31 | Yunanistan EE;:;ZT; 31 | Kolombiya g?jr“k;: 64 | Vietnam EE;;:;TS
32 EE rr1r'|ghou riyeti EE;;;ZTS _ 65 | Yemen Elr':;lgS:rE;chi) _
33 | Kosta Rika EE;;:;TS 66 | Zambiya ;:;Z:LZT;

* N, yiiksek gelir grubunda yer alan tilkeleri temsil etmektedir.
** Ne, orta alt ve orta iist gelir grubunda yer alan iilkeleri temsil etmektedir.

4.2 YONTEM

Iktisat teorilerinin ekonometrik analizinde ilk olarak ilgili degiskenlere ait verilerin
toplanmas1 gelir. Bu verilerin dogru olmasinin yaninda kullanilacak olan modele de
uygun olmasi gerekmektedir. Ancak bu sayede ekonometrik tahminler biiyiik 6l¢iide
giiven arzedecektir (Baltagi, 2005). Bu amag¢ dogrultusunda bazen tek bir yatay kesit
biriminin farkli zaman donemlerindeki degerini kullanan zaman serileri analizi
kullanilirken bazen de farkli yatay kesit birimlerinin tek bir zaman dilimindeki degerlerini
iceren yatay kesit analizi yapilir. Yatay kesit ve zaman serisi analizinin yaninda son

zamanlarda panel veri analizi de yaygin olarak kullanilmaya baslanmustir.

Zaman serisi ve yatay kesit analizlerini birlestiren panel veri analizi bahsi gecen
yontemlerde olmayan ek iistiinliikler de saglamaktadir. Panel veri analizi birimlere ait
degiskenligi yani heterojenligi modele ilave edebilme, ¢oklu dogrusal baglant1 problemini
(multicollinearity) azaltma, daha karmasik ve kapsamli modeller kurabilme, eksik veriler
olmasina ragmen analiz yapabilme, gozlem sayisinin artmasina bagli olarak serbestlik
derecesinin artmasi boylelikle de tahminlerde yasanilan sapmalarin azalmasi ve kisa
zaman serisi veya yetersiz kesit gdzleminin oldugu durumlarda da ekonometrik analiz
yapilmasina imkan vermesi gibi avantajlara sahip iken hata paymin sapmali tahmini ve
veri toplamadaki gii¢liikler gibi de dezavantajlara sahiptir (Balestra ve Nerlove, 1992;
Baltagi, 2005; Gujarati, 1999).
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Bu calismada 2002-2013 donemine ait yillik veriler kullanilarak analiz yapilmistir.
Zaman boyutu i¢in gozlem sayist on ikidir (T=12). Yatay kesit birimine bakildiginda ise
veri temini konusunda sikint1 yaganilmayan toplamda 97 iilke analize dahil edilmistir
(Na=31, Ne=66, N1=97). Bu iilkeler bir Onceki baslikta yer alan Tablo 7’de
gosterilmektedir. Konuyla ilgili onceki calismalar daha ¢ok gelismis/yiiksek gelirli
ilkeler tizerinde yogunlagsmaktadir. Bu calismada ise gelismis/yliksek gelirli ve
gelismekte olan/orta iist-alt gelir grubunda yer alan tilkeler ayr1 ayr1 incelenerek 6zellikle
politik istikrarin, ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalar {izerindeki etkisi analiz
edilmektedir. Ayrica Diinya’nin farkli bolgelerinde yer alan iilkelerin analize dahil
edilmesi, gézlemlenemeyen ve bolgesel farkliliklardan kaynaklanan sapmalarin da 6niine

gecmektedir.

4.2.1.Ekonometrik Model

Ekonometrik model panel regresyon modeline dayanmakta olup Tang ve Abosedra
(2014), Kose vd. (2003) ve Da Silva (2002) ¢alismalari temel alinarak olusturulmustur.
Modelde yer alan degiskenlere ait veriler Diinya Bankasi’nin Diinya Kalkinma
Gostergeleri veri tabani, IMF’in Uluslararasi Finansal Istatistikler veri tabani1 ve Thomson
Reuters — Datastream veri tabanindan derlenmistir. Biri bagimli yedisi bagimsiz olmak

tizere sekiz degisken kullanilmistir.

CYCLES;, = Bo + B1POIN;, + B,CPl;, + B;UNEMP;, + B,OPENNES;, +
BsMONEY;, + BgINVEST;, + B,GEXP;, + ¢, (4.1)

CYCLES degiskeni, kisi bas1 reel GSYIH biiyiime oranindaki filtreleme yontemiyle elde
edilmis trendden sapmalari bagka bir ifadeyle konjonktiirel dalgalanmalari ifade eder. CPI
degiskeni, tiiketici fiyat endeksindeki yillik degisim oranidir ve enflasyon oranini temsil
etmektedir. UNEMP degiskeni, igsizlik oranindaki degisimi gostermektedir. OPENNES
degiskeni, finansal disa agikligit temsil etmektedir. Globallesmenin {ilkenin
makroekonomik performansina etkisini 6lgmek icin modele dahil edilmistir. Ulkenin
ithalat ve ihracat rakamlar1 toplammin GSYIH’ya oram seklinde hesaplanmustir.
MONEY degiskeni, M2 olarak bilinen para arzinin GSYIH igerisindeki payr olarak
tanimlanmustir. INVEST degiskeni, toplam yatirnmlarin GSYIH igerisindeki paymi
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gostermektedir. GEXP degiskeni ise genel olarak toplam kamu harcamalarinin GSYIH

icerisindeki payimi ifade etmektedir.

Modele dahil edilen POIN degiskeni ise politik istikrar endeksini gostermektedir.
Literatiirde politik istikrar1 temsilen kullanilan en yaygin endeks, Uluslararas1 Ulke Risk
Rehberi’nin (International Country Risk Guide, ICRG) PSR grubunca politik riski
O0lcmek adina olusturulan endekstir. Fakat bu ¢alismada Diinya Bankasi’nin Evrensel
Yonetisim Gostergeleri endeksleri (The Worldwide Governance Indicators, WGI) temel

bilesenler analizi yontemiyle tek bir endeks haline getirilerek modele eklenmistir.

Calismada yer verilen Evrensel Yonetisim Gostergeleri alt1 adet ¢ok boyutlu endeksten
olusmaktadir. Bu endekslerin temeli hiikiimetlerin kalitesi konusundaki algilar1 tespit
etmeye yonelik anketlere dayanmaktadir. Veriler, aralarinda kamuoyu arastirma
sirketleri, distince kuruluslari (think-tanks), sivil toplum kuruluslari, kamusal veri
tabanlari, uluslararast organizasyonlar ve 6zel sektor firmalarinin bulundugu 31 farkh
kaynaktan alinmistir. Gézlenmeyen Bilesenler Modeli ile olusturulan endeksler -2,5 (en
zayif performans) ve 2,5 (en giiclii performans) arasinda degerler almaktadir (Kaufmann,

Kraay ve Mastruzzi, 2010).

Evrensel Yonetisim Gostergeleri endekslerini olusturan alti endeksin kisa agiklamalari su

sekildedir:

Politik Istikrar ve Siddetin Yoklugu (Political Stability and Absence of Violence - PSV):
Hiiktimetin istikrarinin bozulmasi veya anayasa aykiri bir bigimde Siyasi otoritenin el
degistirmesi, politik ac¢idan tesvik edilmis, desteklenmis ya da terdr kaynakli siddetin

ortaya ¢ikma olasiliklarini yansitir.

Ifade Ozgiirliigii ve Hesap Verebilirlik (Voice and Accountability - VA): Ulke
vatandaslarinin politik agidan temsil oranini1 géstermesinin yaninda, 6rgiitlenme ve basin

Ozglrliigiiniin Sl¢lislinil yansitir.

Hiikiimetin Etkinligi (Government Effectiveness - GE): Resmi ve kamusal hizmetlerin
kalitesi, siyasi baskilara kars1 bagimsizliginin derecesi ve hiikiimet politikalarinin niteligi

konusunda topluma ait algilar1 yansitir.
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Diizenleme Kalitesi (Regulatory Quality - RQ): Hiikkiimetlerin 6zel sektoriin gelisimi igin

tesvik amacli uyguladiklari politikalar1 ve diizenlemeleri yapabilme hiinerini yansitir.

Hukukun Ustiinliigii (Rule of Law - RL): Vatandaslarin ne 6l¢iide giivende oldugu, mevcut
kurallara ve diizenlemelere toplumun ne Olgiide uydugu, sézlesme ve kural ihlali
durumunda yaptirimlarin kalitesi ve etkinligi, miilkiyet haklar1, glivenlik giicleri ve yargi
hakkindaki goriisleri, su¢ ve siddet ihtimalleri konusunda toplumda olusan algilari

yansitir.

Yolsuzlukla Miicadele (Control of Corruption - CC): Kamusal giiciin ve kamuya ait
kaynaklarin ne 6l¢iide kisisel menfaatler ugruna kullanildigr konusunda vatandaslarin

algilarini yansitir.

Daha 6nce de sOylenildigi tizere yukarida yer alan alti endeks temel bilesenler analizi ile
tek bir endeks haline getirilerek modele POIN kisaltmasiyla dahil edilmistir. Temel
bilesenler analizinde degiskenler arasindaki korelasyonun yiiksek olmasi aranir. Veri
setinin temel bilesenler analizi i¢in uygun olup olmadigin1 anlamak i¢in de literatiirde
kullanilan iki test vardir: Bartlett Kiiresellik Testi ve KMO (Kaiser-Meyer-Olkin) Testi.
Bartlett Kiiresellik Testi, ana kiitle igindeki degiskenler arasinda iliski olup olmadigini,
“iligki yoktur” sifir hipotezi ile test eder (Barlett, 1950, 1951). Test sonucunda elde edilen
istatistik yliksek cikarsa sifir hipotezi reddedilir. KMO testinde gdzlenen korelasyon
katsayilar1 ile kismi korelasyon katsayilarinin biiyiikligt karsilagtirilir. Test degerinin
kiiciik ¢ikmasi, ¢ift olarak degiskenler arasindaki korelasyonun diger degiskenlerce
aciklanamayacagini gosterir ki bu durum verilerin temel bilesenler analizi i¢in uygun
olmadigin1 gosterir (Kaiser, 1958, 1960, 1970 ; Meyer, 1975 ; Olkin, 1961) . KMO
oraninin %60’1n iizerinde olmasi arzu edilir (Nakip, 2003: 408-409). Kaiser ve Rice
(1974) ise, KMO istatistigi ile ilgili olarak 0,50+ kétii, 0,60+ orta, 0,70+ iyi, 0,80+ ¢ok
iyi, 0,90+ olagan iistii seklinde uygunluk kriterleri belirtmislerdir (Albayrak, 2005: 107).

Verilerin temel bilesenler analizine uygunlugunu test eden Bartlett Kiiresellik Testi ve
KMO Testi sonuglar1 Tablo 8’de sunulmustur. Bartlett Kiiresellik Testi sonuglarina gore,
“degiskenler arasinda iliski yoktur” seklindeki sifir hipotezi her donem ve 6rneklem igin

0,00 anlamlhlik diizeyinde reddedilmistir. KMO oranlart ise, Kaiser ve Rice (1974)’1n



kriterlerine gore, veri setinin temel bilesenler analizine uyumunun “¢ok iyi” oldugunu

gostermektedir.
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Tablo 8: POIN Degiskeni icin KMO ve Bartlett Kiiresellik Testleri Sonuglari

Yiiksek Gelirli Ulkeler Orta Ust ve Orta Alt Gelirli Ulkeler
Yillar KMO Test Barlett Test KMO Test Barlett Test
2002 0.811 234.897 (0.000) 0.839 360.837 (0.000)
2003 0.858 233.756 (0.000) 0.822 362.533 (0.000)
2004 0.861 246.321 (0.000) 0.831 370.994 (0.000)
2005 0.889 246.735 (0.000) 0.858 375.397 (0.000)
2006 0.851 223.241 (0.000) 0.807 354.225 (0.000)
2007 0.854 233.630 (0.000) 0.800 338.319 (0.000)
2008 0.859 218.513 (0.000) 0.805 312.799 (0.000)
2009 0.862 228.100 (0.000) 0.802 310.624 (0.000)
2010 0.858 224.466 (0.000) 0.803 326.413 (0.000)
2011 0.842 241.995 (0.000) 0.834 337.240 (0.000)
2012 0.842 250.337 (0.000) 0.849 338.882 (0.000)
2013 0.837 259.883 (0.000) 0.853 347.496 (0.000)

Parantez igerisindeki rakamlar Barlett Testine ait p degerleridir.

Ayrica ekonometrik modelde bagimsiz degisken olarak kullanilacak olan seriler Levin-

Lin-Chu ve Im Pesaran Shin gibi panel birim kok testlerine tabi tutularak bireysel, sabitli

ve trendli olmak tlizere duraganliklari test edilmistir. Sonuclardan serilerin dogal

seviyelerinde duragan olduklar tespit edilmistir. Tablo 9’da bireysel etkileri igeren

modellere ait degiskenlerin birim kok testi sonuglari yer almaktadir.

Tablo 9: Panel Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler

CYCLES

CPi

GEXP

INVEST

MONEY

OPENNES

Yiiksek Gelirli
Ulkeler
Levin Lin & Im, Pesaran ve
Chu Shin
-5.13489** -3.35452**
[0.0000] [0.0004]
-10.0932** -6.15910**
[0.0000] [0.0000]
-6.79498** -1.42471**
[0.0000] [0.0071]
-2.75013** -0.83937**
[0.0030] [0.0006]
-4.25702** 0.57587*
[0.0000] [0.0176]
-3.62845** 0.11564*
[0.0001] [0.0460]

Orta Ust ve Orta Alt Gelirli

Levin Lin &
Chu

-7.42605**
[0.0000]
-32.0116**
[0.0000]
-5.60754**
[0.0000]
-4.69153**
[0.0000]
-2.69222**
[0.0035]
-8.70169**
[0.0000]

Ulkeler

Im, Pesaran ve
Shin
-5.46940**
[0.0000]
-8.88511**
[0.0000]
-2.04272*
[0.0205]
-0.66596*
[0.0427]
2.70752**
[0.0066]
-2.21172*
[0.0135]
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POIN -5.12900** -1.70124* -7.69620%* -0.96688**
[0.0000] [0.0444] [0.0000] [0.0468]

UNEMP -3.40338** -1.62064* -9.20664** -2.53631%*
[0.0003] [0.0425] [0.0000] [0.0056]

Not: Akaike kriterleri g6z 6niinde bulundurularak gecikme uzunluklari otomatik olarak belirlenmistir.
[ ]igerisindeki degerler testlerin p degerini gostermektedir.

* isareti %5 anlamlilik diizeyinde anlamli olan degiskenleri gdsterir.

** isareti %1 anlamlilik diizeyinde anlamli olan degiskenleri gosterir.

4.2.2.Panel Veri Analizi

Calismada yiiksek gelir grubunda ve orta tist/orta alt gelir grubunda yer alan iilkeler igin
bagimsiz degiskenlerin konjonktiirel dalgalanmalar {izerindeki etkisi statik ve dinamik
panel veri analizi ile tahmin edilecektir. Havuzlanmis En Kii¢iik Kareler (cross-section
pooled Ordinary Least Squares, OLS), Sabit Etkiler (Fixed Effects, FE) ve Rassal Etkiler
(Random Effects, RE) modelleri, statik panel veri analizi olarak kullanilacaktir. Dinamik
panel veri analizi i¢in ise tek asamali ve iki asamali Arellano Bond Genellestirilmis

Momentler Metodu (Panel GMM) uygulanacaktir.

Igsellik problemini ortadan kaldiran ve bu ¢alismada oldugu gibi yatay kesit sayisinin
zaman boyutundan biiyiik oldugu (N > T) 6rneklemlerde uygulanabilen GMM yontemi
bir ara¢ degisken metodudur. I¢sel oldugu diisiiniilen degiskenler yerine, benzer moment
ozelligini tasiyan ara¢ degiskenlerin iiretilip ekonometrik modelde kullanilmasi iizerine
kurulan bir yontemdir (Holtz-Eakin vd.1988; Arellano ve Bond, 1991; Arellano ve
Bover,1995; Blundell ve Bond, 1998).

4.2.2.1. Statik Panel Veri Analizi

Bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken olan konjonktiirel dalgalanmalar tizerindeki
statik analizinde asagida yer alan esitlik kullanilacak ve en iyi sonucu veren uygun model

secilecektir.

CYCLESi‘t = a; + Ut + 30 + ﬁlPOINi,t + ﬁZCPIi,t + ﬁ3UNEMPi’t +
,340PENNESi,t + ,BSMONEYM + ,36INVESTi,t + ,B7GEXPi,t + & 4.2)

Esitlikte yer alan a; parametresi {ilkelere 6zgii etkiyi gosterirken, u, parametresi zamana
Ozgii etkiyi ifade etmektedir. Panel veri analizinde uygun modelin se¢imi de bu iki

parametreyle yakindan ilgilidir. Ulkelere 6zgii ve zamana o6zgii etkilerin olmadig1
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durumlarda yani analizde yer alan iilkelerin hepsinin ayn1 6zelliklere sahip oldugunun
kabul edildigi durumlarda Havuzlanmis En Kiigiik Kareler Yontemi (OLS) en uygun
yontemdir. Zamana 0zgii etkilerin olmadigi iilkelere 6zgii etkilerin (birim etkilerin)
oldugu durumlarda Sabit Etkiler Modeli (Fixed Effects) secilir. Baska bir ifadeyle her
tilke farkl sabit terime sahip olarak birbirinden farklilasir. Fakat bu sabit terimler zaman
icerisinde degismez. Zamana 0zgii etkilerin olmadig: fakat iilkeye 6zgii etkilerin hata
terimi igerisinde karakterize edilerek Ozetlendigi ve kalintinin varyans kovaryans
matrisinde yer aldig1 durumlarda Rassal Etkiler Modeli (Random Effects) tercih edilir.
Rassal Etkiler Modelinin tahmini igin siklikla kullanilan ve hesaplama kolayligina sahip
olan genellestirilmis en kiigiik kareler tahmincisi literatiirde rassal etkiler tahmincisi
olarak da bilinmektedir. Kisaca Rassal Etkiler Modelinde iilkeler genel ortalama bir
degere sahiptirler (Baltagi, 2005).

Uygun modelin se¢iminde literatiirde birgok ekonometrik test mevcuttur. Havuzlanmig
en kii¢lik kareler modelinin uygun olup olmadigini rassal etkiler modeline kars1 test etmek
icin Breusch-Pagan Lagrange Carpan1 (LM) testi kullanilir. Bu testte sifir hipotez olarak
“rassal birim etkilerin varyansimin sifir oldugu” (Ho:a,f = 0) farkl ifadeyle sdylenecek
olursa “rassal etkilerin olmadig1” smanmaktadir. Sifir hipotezi reddedilir ise birim
etkilerin varligr kabul edilmekte ve havuzlanmis en kiigiik kareler modelinin uygun
olmadig1 sdylenebilmektedir. Sabit ve rassal etkiler modeli arasinda tercih yapmak i¢in
literatiirde en ¢ok kullanilan test Hausman testidir. Sabit ve rassal etkiler modelleri
arasindaki en oOnemli farklardan birisi de birim etkilerin bagimsiz degiskenlerle
korelasyonlu olup olmamasi durumudur. Hausman testi “aciklayict degiskenler ile birim
etki arasinda korelasyon yoktur” seklindeki sifir hipotezini sinamaktadir. Eger sifir
hipotezi reddedilir ise rassal etkiler modeli etkin degildir ve sabit etkiler modeli

secilmelidir (Baltagi, 2005).

4.2.2.2.Dinamik Panel Veri Analizi

Solow (2001) ¢alismasinda belirttigi lizere iktisadi davranislar dogas1 geregi dinamiktir
yani zamana bagli olarak degismektedir. Bu nedenle statik analizlerin yerine dinamik
yapiya sahip analizlerin yapilmasi gerekmektedir (Solow, 2001). Bu amag¢ dogrultusunda
calismada Arellano ve Bond (1991)’un gelistirdigi ve igsellik probleminin iistesinden

gelen panel GMM tahmincisi kullanilacaktir. Ekonometrik modele dinamik bir yap1
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kazandirmak ic¢in bagimli degiskenin bir donem gecikmesi modele bagimsiz degisken

olarak dahil edilmistir.

CYCLES;; = a; + 6;CYCLES; ;4 + 6,POIN; + 83CPI;+ + 6, UNEMP;; +
0sOPENNES;; + 66MONEY; + 6;INVEST;, + 0gGEXP;; + &+ (4.3)

Modelde yer alan ¢;, biitiin zaman periyodlarinda bagimsiz dagildig: varsayilan hata

terimini gosterir. «; ise biitlin iilkeler i¢in sabit olan bagimsiz dagilan iilkeye 6zgii etkiyi

yani birim etkiyi gosterir.

4.3. Ampirik Sonuglar

Ik olarak statik panel tahmin teknikleri kullanilarak OECD’ye iiye 31 yiiksek gelir
grubunda yer alan iilke i¢in yapilan ve Tablo 10°da gosterilen analiz sonuglari
incelenecektir. Panel veri analizinde uygun modeli se¢gmek icin olusturulan modeller
tahmin edilecek daha sonra da karsilagtirmalar1 yapilarak nihai model elde edilmeye
calisilacaktir. Bu amag dogrultusunda ilk bagta Havuzlanmis En Kiiciik Kareler yontemi
ile esitlik (4.2)’de gosterilen statik model tahmin edilmistir. Konjonktiirel dalgalanmalar
(CYCLES) ile disa agiklik (OPENNES) ve issizlik (UNEMP) degiskeni arasinda negatif,
diger degiskenler (POIN, CPI, MONEY, INVEST ve GEXP) ile de pozitif bir iligki tespit
edilmis olup biitiin degiskenler yiizde 10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli
cikmaktadir. Ayni model Rassal Etkiler yontemi ile tahmin edildiginde de benzer
sonuglara ulagilmakta ve biitin degiskenler yiizde 10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel
olarak anlamli ¢ikmaktadir. Rassal Etkiler i¢in Breusch Pagan LM Testi’ne bakildiginda
rassal etkilerin olmadigina yonelik sifir hipotezinin reddedildigi goriilmektedir. Yani
Rassal Etkiler yontemi ile elde edilen tahmin sonuglari havuzlanmis EKK yontemine gére
elde edilmis tahmin sonuglarina nazaran daha giiclii oldugu i¢in Rassal Etkiler yontemi

tercih edilir.

Rassal Etkiler ve Sabit Etkiler yontemi ile elde edilen tahmin sonuglarini karsilagtirmak
icin Hausman Spesifikasyon testine bagvuruldugunda Rassal Etkiler modelinin tutarh ve
etkin olduguna yonelik sifir hipotezi Tablo 10°dan da goriildiigli lizere reddedilir. Bu
sebeple Sabit Etkiler modeli, Rassal Etkiler modeline gére daha uygundur. Fakat Sabit
Etkiler modelinin diagnostik testlerine bakildiginda hata terimlerinin varyanslarinin sabit
olmadig1 ve seri korelasyon problemi oldugu yapilan Wooldridge ve White testleri

sonucunda goriilmektedir. Bu problemlerin {istesinden gelmek icin standart hatalar
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diizeltilmis panel tahmincisi kullanilarak Sabit Etkiler modeli yeniden tahmin edilir (Beck
ve Katz, 1995). Sonuglar Tablo 10’un son siitununda yer almaktadir. UNEMP ve
INVEST degiskenlerinin yiizde 1, diger degiskenlerin de yilizde 5 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli oldugu bu modelde issizlik ve disa agiklik haricindeki tiim
degiskenler ile konjonktiirel dalgalanmalar arasinda pozitif bir iligskinin varlig1 tespit

edilmektedir.

Tablo 10: Yiiksek Gelir Grubunda Yer Alan Ulkeler i¢in Statik Panel Tahmin Sonuclari

u 1 Standart
Modeller ek Rassal Etkiler | Sabit Etkiler Hatalari
(RE) (FE) Diizeltilmis
Degiskenler (Pooled OLS) Panel (PCSEs)
POIN; 0.1145 ** 0.1250 ** 0.0827 *** 0.0610 **
. (0.0581) (0.0622) (0.0239) (0.0287)
CPI. 0.1726 *** 0.1526 *** 0.1258 *** 0.1406 **
" (0.0403) (0.0563) (0.0418) (0.0648)
-0.1055 *** -0.1125 *** -0.1651 *** | -0.1390 ***
UNEMP, (0.0229) (0.0366) (0.0352) (0.0413)
-0.0028 * -0.0031 ** 0.0336 *** | -0.0018 **
OPENNES;« (0.0016) (0.0018) (0.0052) (0.0009)
0.0025 ** 0.0027 * 0.0174 *** 0.0027 **
MONEYi (0.0009) (0.0013) (0.0028) (0.0013)
0.1173 *** 0.1373 *** 0.2658 *** | (0.1854 ***
INVESTic (0.0198) (0.0232) (0.0306) (0.0465)
GEXP: 0.0297 *** 0.0285 ** -0.0005 * 0.0108 **
M (0.0095) (0.0135) (0.0003) (0.0054)
Constant 3.5878 *** 3.2618 *** 9.3642 *** | 42777 ***
(0.7593) (0.8445) (1.6639) (1.2306)
Diagnostik Testler
Gozlem Sayist 372 372 372 372
R? 0.6915 0.7103 0.6985 0.7658
Rassal Etkiler i¢in 128.60
Breusch Pagan LM :
Testi [0.0000]
Hausman 19.75
Spesifikasyon Testi [0.0061]
White Testi 118.01
[0.0000]
AR(1) siireci igin 76.206
Wooldridge Testi [0.0000]

Not: () igerisindekiler standart hatalar1 gosterirken, [ ] igerisindekiler p degerlerini gostermektedir.
* % 10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

** 95 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

*** 061 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.
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Statik panel analizinde nihai model olarak elde edilen standart hatalar1 diizeltilmis panel
(PCSEs) modelindeki agiklayict degiskenler arasinda konjonktiirel dalgalanmalar
tizerinde en biiyiik etkiyi gosteren degisken INVEST degiskenidir. Onu sirasiyla CPI,
UNEMP, POIN, GEXP, MONEY ve OPENNES degiskenleri izlemektedir. Yatirimlarin
GSYIH igerisindeki payinda (INVEST), tiiketici fiyat endeksindeki yillik degisim
oraninda (CPI), politik istikrar endeksinde (POIN), kamu harcamalarinin GSYIH
icerisindeki payinda (GEXP) ve M2 para arzinin GSYIH igerisindeki payinda (MONEY)
gbzlemlenen bir artis, konjonktiirel dalgalanmalar1 olumlu yonde etkilerken; finansal disa
aciklikta (OPENNES) ve issizlik oranindaki degisimde (UNEMP) meydana gelen bir artig
analize dahil edilen yiiksek gelirli iilkelerde yasanilan konjonktiirel dalgalanmalar

olumsuz yonde etkilemektedir.

Benzer sekilde statik panel tahmin teknikleri kullanilarak orta {ist ve orta alt gelir
grubunda yer alan ve veri temin etme sikintis1 yasanmayan llkeler i¢in yapilan analiz
sonuclar1 da Tablo 11°de gosterilmektedir. Panel veri analizinde olusturulan modeller
arasinda karsilastirma yapilarak uygun nihai model elde edilmeye c¢alisilmistir. Bu
hedefle ilk olarak Havuzlanmis En Kiigiik Kareler (EKK) yontemi ile esitlik (4.2)’de
gosterilen statik modelimiz tahmin edilmistir. Konjonktiirel dalgalanmalar ile disa agiklik
(OPENNES) ve kamu harcamalarinin GSYIH igerisindeki payr (GEXP) arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamistir. Bunun yaninda konjonktiirel
dalgalanmalar politik istikrar endeksi (POIN) ve yatirimlarm GSYIH igerisindeki pay:
(INVEST) ile pozitif bir iliskiye sahip iken diger degiskenler (CPI, UNEMP, MONEY)
ile negatif bir iligkiye sahip olup bu degiskenler yiizde 5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel
olarak anlamli c¢ikmaktadir. Statik modelimiz Rassal Etkiler yontemi ile tahmin
edildiginde OPENNES ve GEXP degiskenleri artik istatistiksel olarak anlamli ¢ikmakta
ve biitlin degiskenler yiizde 10 anlamlilik diizeyinde anlamli olmaktadir. Degiskenlerin
katsay1 isaretlerine bakildiginda havuzlanmis EKK yoOntemiyle benzer sonuglara
ulasiimaktadir. CPI, UNEMP, MONEY, GEXP konjonktiirel dalgalanmalar ile negatif
iligkili iken POIN, OPENNES, INVEST pozitif iliskilidir. Rassal Etkiler i¢in Breusch
Pagan LM Testi’ne bagvuruldugunda rassal etkilerin olmadigina yonelik sifir hipotezinin
reddedildigi goriilmektedir. Baska bir ifadeyle, Rassal Etkiler yontemi ile elde edilen

tahmin sonuglar1 havuzlanmig EKK yontemine gore elde edilmis tahmin sonuglarina gore
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daha giigliidiir ve Rassal Etkiler yontemi tercih edilmelidir. Statik modeli Sabit Etkiler
yontemiyle de tahmin ettikten sonra Rassal Etkiler ve Sabit Etkiler yontemi ile elde edilen
tahmin sonuglarin1 karsilastirmak i¢in Hausman spesifikasyon testine bagvurulmustur.
Hausman testi sonucunda Tablo 11’den de goriildiigii tizere Rassal Etkiler modelinin
tutarli ve etkin olduguna yonelik sifir hipotezi reddedilmis ve Sabit Etkiler yonteminin
Rassal Etkiler yontemine gore daha uygun oldugu sonucuna ulagilmistir. Ancak Sabit
Etkiler modelinin diagnostik testlerine bakildiginda hata terimlerinin varyanslarinin sabit
olmadig1 (heteroskedastisite) ve seri korelasyon problemi oldugu yapilan Wooldridge ve
White testleri sonucunda goriilmektedir. Bu problemlerin iistesinden gelmek i¢in standart
hatalar1 diizeltilmis panel tahmincisi kullanilarak Sabit Etkiler modeli yeniden tahmin
edilir. Sonuglar Tablo 11’in son siitunun da yer almaktadir. Sabit Etkiler yonteminde
istatistiksel olarak anlamli ¢ikmayan GEXP degiskeni, artik yiizde 10 anlamlilik
diizeyinde anlamli ¢ikarken MONEY ve INVEST degiskenleri yilizde 1, diger agiklayici
degiskenler de yiizde 5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ¢ikmaktadir.
Konjonktiirel dalgalanmalar ile CPI, UNEMP, MONEY ve GEXP agiklayici degiskenleri
arasinda negatif bir iliski tespit edilirken; POIN, OPENNES ve INVEST degiskenleri

arasinda pozitif bir iligki tespit edilmistir.

Statik panel analizinde nihai model olarak elde edilen standart hatalar1 diizeltilmis panel
(PCSEs) modelinde agiklayict degiskenler arasinda konjonktiirel dalgalanmalar tizerinde
en biiylik etkiyi gosteren degisken POIN degiskenidir. POIN degiskenini sirasiyla
INVEST, UNEMP, MONEY, CPI, GEXP ve OPENNES degiskenleri izlemektedir.
POIN, INVEST ve OPENNES degiskenlerinde gozlemlenen bir artis konjonktiirel
dalgalanmalar1 olumlu yonde etkilerken; UNEMP, MONEY, CPl ve GEXP
degiskenlerinde meydana gelen bir artig analizde yer alan orta iist ve orta alt gelir

grubundaki iilkelerin konjonktiirel dalgalanmalarini olumsuz yonde etkilemektedir.
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Tablo 11: Orta Ust ve Orta Alt Gelir Grubunda Yer Alan Ulkeler I¢in Statik Panel
Tahmin Sonugclari

Havuzlanm Standart
Modeller VE?(K ¥ Rassal Etkiler | Sabit Etkiler Hatalar
Degiskenler (RE) (FE) Diizeltilmis
(Pooled OLS) Panel (PCSEs)
POIN: 0.0303 ** 0.0939 * 0.0961*** 0.1077**
h (0.0153) (0.0546) (0.0333) (0.0547)
CPI: -0.0060 ** -0.0053 ** -0.0098** -0.0122**
" (0.0030) (0.0025) (0.0004) (0.0061)
-0.0147 ** -0.0131* -0.0623*** -0.0407**
NEMP;
v " (0.0073) (0.0071) (0.0172) (0.0205)
0.0016 0.0021 ** 0.0142%** 0.0052%**
OPENNES; (0.0023) (0.0010) (0.0071) (0.0024)
-0.0078 *** -0.0081*** | -0.0581*** -0.0255***
MONEYi; (0.0030) (0.0031) (0.0104) (0.0094)
0.0306 *** 0.0328 *** | (0.0693*** 0.0635%**
INVESTic (0.0093) (0.0010) (0.0179) (0.0246)
GEXP: -0.0020 -0.0026 ** 0.0008 -0.0094*
" (0.0084) (0.0012) (0.0191) (0.0056)
Constant 0.2651 ** 0.2711 ** 1.607* 0.1153**
(0.1199) (0.1419) (0.9743) (0.0517)
Diagnostik Testler
Gozlem Sayisi 792 792 792 792
R? 0.7052 0.7152 0.7435 0.7018
Rassal Etkiler i¢in 1053.75
Breusch Pagan LM 0 0060]
Testi '
Hausman 62.74
Spesifikasyon Testi [0.0000]
White Testi [(3)806638]
AR(1) siireci i¢in 103.099
Wooldridge Testi [0.0000]

Not: () i¢erisindekiler standart hatalar1 gosterirken, [ ] igerisindekiler p degerlerini gostermektedir.
* 9 10 anlamhilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

** 065 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

*** 001 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidur.

Iktisadi davramglar, karmasik bir yapi gosterdiginden olaylarin zamanla seyrini
incelemek ve agiklamak i¢in olusturulan ekonometrik modelin dinamik yapida olmasi

gerekir. Bu nedenle statik panel analizi ile yapilan tahminler ger¢egi dinamik analize gore
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daha az oranda agiklayabilir. Daha giivenilir sonuglara ulagmak i¢in Arellano-Bond

dinamik GMM tahmincisi yontemine bagvurulacaktir.

Arag degiskenlerin dogru se¢ilmesi GMM tahmincisinin etkinligi agisindan c¢ok
onemlidir. Literatlirde ara¢ degiskenlerin se¢imine yonelik {i¢ test mevcuttur. Birincisi
Arellano ve Bond tarafindan ortaya atilan AR(1) ve AR(2) testleridir. “Birinci dereceden
otokorelasyon yoktur” sifir hipotezini simayan AR (1) testi istatistiksel olarak
reddedilmelidir, ¢iinkii ara¢ degisken elde edilirken kullanilan yontem sebebiyle modelin
hata teriminde birinci dereceden otokorelasyon otomatik olarak gézlemlenmektedir. Aksi
halde arag¢ degiskenlerin dogru tespit edilmedigi sonucuna ulasilir. Benzer sekilde AR (2)
testi de “ikinci dereceden otokorelasyon yoktur” sifir hipotezini sinayarak arag
degiskenlerin dogru secilip sec¢ilmedigini tespit etmektedir. Modelde ikinci dereceden
otokorelasyonun yoklugu reddedilmemelidir. Aksi taktirde ara¢ degiskenlerin dogru
tespit edilmedigi sonucuna ulasilir. Literatiirde kullanilan ikinci test Sargan Testidir.
“Arag degiskenler gecerlidir” seklindeki sifir hipotezi smanir. Sifir hipotezinden de
anlasilacag iizere reddedilmemelidir. Kullanilan son test ise Hansen’in gelistirdigi J
testidir. J testi de “ara¢ degiskenler gecerlidir” seklindeki sifir hipotezini sinar ve
istatistiksel olarak bu hipotez reddedilmemelidir (Rodman, 2006: 14). Rodman (2006)’a
gore bu l¢ test glivenilirlik derecesine gore siralandiginda ilk siray1 AR (1) ve AR (2)
testi, ikinci siray1 Sargan testi ve son siray1r da Hansen J testi almaktadir. Arac degisken

say1st arttikca Hansen J testi’nin basar1 diizeyi de azalmaktadir.

Esitlik (4.3)’de gosterilen ve bagimli degisken olan CYCLES 1n bir donem gecikmesini
iceren dinamik model, ilk basta tek asamali dinamik GMM yo6ntemi ile tahmin edilmistir.
OECD’ye iiye yiiksek gelir grubunda yer alan iilkeler i¢in Arellano-Bond tek asamali
dinamik GMM sonuglar1 Tablo 12°de gosterilmektedir. Bulgulara gore Wald Chi Kare
testi modelin genel anlamda %31 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli
oldugunu ifade etmektedir. Ara¢ degiskenlerin dogruluk ve gecerliligine yonelik yapilan
Sargan ve Hansen J istatistikleri de sifir hipotezini reddederek ara¢ degiskenlerin gegerli

olmadigini gostermektedir.



Tablo 12: Yiiksek Gelir Grubunda Yer Alan Ulkeler Icin Arellano-Bond Dinamik

GMM Tahmincisi Sonuglari

' Modeller Tek Asamali iki Asamali
Degiskenler Dinamik GMM Dinamik GMM
0.4240 *** 0.4136 ***
YCLES i
CYCLES i (0.0296) (0.0106)
0.2814 *** 0.0243 ***
POIN ;
OIN ix (0.1034) (0.0088)
0.0356 0.0365 ***
CPI i
(0.0285) (0.0061)
-0.1250 *** -0.1085 ***
UNEMP i (0.0309) (0.0198)
0.0260 *** 0.0261 ***
OPENNES ¢ (0.0039) (0.0020)
0.0065 * 0.0062 ***
MONEY i (0.0034) (0.0009)
0.2958 *** 0.3064 ***
INVEST i (0.0241) (0.0131)
0.0506 *** -0.0468 ***
GEXP i (0.0195) (0.0072)
Constant 6.8134 *** 0.1970 ***
(1.3836) (0.0598)
Gozlem Sayis1 310 310
Ulke Sayist 31 31
. 1690.20 *** 16577.96 ***
Wald Chi Kare [0.0000] [0.0000]
Saraan Test 267.3363 *** 25.98599
g [0.0000] [0.9996]
112.8702 *** 24.01715
Hansen J Test [0.0000] [0.4028]
AR (1) Siireci Igin -1.5853
Arellano-Bond Testi [0.0307]
AR (2) Siireci Igin 0.0576
Arellano-Bond Testi [0.3322]

Not: () igerisindekiler standart hatalar1 gdsterirken, [ ] igerisindekiler p degerlerini gostermektedir.

* % 10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.
** 005 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.
*** 001 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.
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CPI degiskeninin literatiirle 6rtiismeyecek sekilde istatistiksel olarak anlamli ¢gitkmamasi

ve asirt tanimlama kisitlamalarini test eden Sargan ve Hansen J testlerinin, arag

degiskenlerin gecerli olmasi yoniindeki sifir hipotezini reddetmesi nedeniyle tek asamali

dinamik GMM yo6ntemi uygun olmamaktadir. Bu sebeple iki asamali dinamik GMM
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yontemine basvurulmas: dinamik model igin daha uygun olacaktir. iki asamali dinamik

GMM sonuglarina Tablo 12°nin son siitununda yer verilmektedir.

Bulgulara gore Wald Testi modelin biitiin olarak %1 anlam diizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugunu gostermektedir. AR (1) istatistigi modelin hata terimlerinde birinci
dereceden otokorelasyon oldugunu, sifir hipotezini red ederek gostermektedir. AR (1)
istatistiginin negatif isaretli olmas1 ve sifir hipotezinin kabul edilmemesi hesaplama
yonteminden dolay1 beklenen bir durumdur. Onemli olan AR (2) istatistigidir. AR (2)
istatistigine  bakildiginda ikinci dereceden otokorelasyonun mevcut olmadigi
goriilmektedir. Bu bulgular segilen ara¢ degiskenlerin dogru oldugu anlamina
gelmektedir. Arag degiskenlerin gegerliligine yonelik Sargan ve Hansen J testleri sifir
hipotezini kabul ederek kullanilan ara¢ degiskenlerin gecerli oldugunu gostermektedir.
Modelde kullanilan biitiin degigkenler istatistiksel olarak %1 anlamlilik diizeyinde
anlamli ¢ikmaktadir. 1ki asamali dinamik GMM modelinde bagimli degisken olan
konjonktiirel dalgalanmalar iizerinde en fazla etkiyi gosteren degisken, bagiml
degiskenin bir donem gecikmesi olan, CYCLESt.1 degiskenidir. Bu degiskeni sirasiyla
INVEST, UNEMP, GEXP, CPI, OPENNES, POIN ve MONEY degiskenleri
izlemektedir. CYCLES:.1, INVEST, CPI, OPENNES, POIN ve MONEY degiskenlerinde
gozlemlenen bir artis konjonktiirel dalgalanmalar1 olumlu yonde etkilerken; UNEMP ve
GEXP degiskenlerinde meydana gelen bir artis analizde yer alan gelismis/yiiksek gelirli

tilkelerin konjonktiirel dalgalanmalarin1 olumsuz yonde etkilemektedir.

Benzer analizleri orta iist ve orta alt gelir grubunda yer alan iilkelere de uygulayarak
yiiksek ve orta gelir grubundaki iilkeleri karsilastirma imkanina sahip olunabilir. Esitlik
(4.3)’de gosterilen ve bagimli degisken olan CYCLES’1n bir donem gecikmesini i¢eren
dinamik modelin orta iist ve orta alt gelir grubunda yer alan iilkeler i¢in yapilan Arellano-

Bond dinamik GMM sonuglarina Tablo 13’de yer verilmektedir.
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Tablo 13: Orta Ust ve Orta Alt Gelir Grubunda Yer Alan Ulkeler icin Arellano-Bond
Dinamik GMM Tahmincisi Sonuglari

. Modeller Tek Asamali iki Asamalt
Degiskenler Dinamik GMM Dinamik GMM
0.3518 *** 0.3502 ***
CYCLES i (0.0323) (0.0036)
0.2912 0.2620 ***
POIN i; (0.2071) (0.0588)
- -0.0436 *** -0.0436 ***
" (0.0162) (0.0014)
-0.1982 *** -0.1867 ***
NEMP
U " (0.0731) (0.0093)
0.0442 *** 0.0442 ***
OPENNES i (0.0107) (0.0024)
-0.2086 *** -0.2109 ***
MONEY i, (0.0145) (0.0030)
0.1178  *** 0.1145 ***
INVEST i, (0.0233) (0.0061)
0.0741 *** 0.0705 ***
GEXP i (0.0257) (0.0025)
Constant 3.7197 *** 3.7350 ***
(1.3922) (0.3038)
Gozlem Sayis1 660 660
Ulke Sayisi 66 66
: 44476  *** 93149.69 ***
Wald Chi Kare [0.0000] [0.0000]
Sargan Test 465.1859 *** 59.93247
9 [0.0000] [0.2693]
199.6151 *** 49.43454
Hansen J Test [0.0000] 0.3762]
AR (1) Siireci Igin -1.2232
Arellano-Bond Testi [0.0213]
AR (2) Siireci Igin 0.82757
Arellano-Bond Testi [0.4079]

Not: () igerisindekiler standart hatalar1 gdsterirken, [ ] icerisindekiler p degerlerini gostermektedir.

* % 10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

** 005 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

*** 001 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

Tek asamali dinamik GMM sonuglarina bakildiginda Wald Chi Kare testi modelin genel
anlamda %21 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir.
Sargan ve Hansen J testleri “ara¢ degiskenler gecerlidir” sifir hipotezini reddederek %1

anlamlilik diizeyinde arac¢ degiskenlerin gecerli olmadigini belirtmektedir. Calismanin
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ana konusunu olusturan politik istikrar endeksinin (POIN) istatistiksel olarak anlamli
cikmamasi ve diagnostik testlerden Sargan ve Hansen J testlerinin ara¢ degiskenlerin
gecerli olmadigin1 gdstermesi sebebiyle tek asamali dinamik GMM yontemi uygun
olmamaktadir. Bu nedenle orta iist ve orta alt gelir grubundaki {ilkelere iki asamali
dinamik GMM yonteminin uygulanmasi dinamik model a¢isindan daha uygun olacaktir.

Iki asamali dinamik GMM sonuglarina Tablo 13’{in son siitununda yer verilmektedir.

Iki asamali GMM bulgularina gére Wald Testi modelin biitiin olarak %1 anlam diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli oldugunu géstermektedir. AR (1) testi sifir hipotezini red
ederek beklendigi ilizere modelin hata terimlerinde birinci dereceden otokorelasyon
oldugunu ortaya koymaktadir. Asil bakilmasi gereken AR (2) testinin sonucu
incelendiginde hata terimlerinde ikinci dereceden otokorelasyonun olmadigi
goriilmektedir. Sargan ve Hansen J testleri de sifir hipotezini reddetmemektedir. Bu
bulgular segilen arag¢ degiskenlerin gegerli oldugu anlamina gelmektedir. Modelde
kullanilan biitiin degiskenler istatistiksel olarak %1 anlamlilik diizeyinde anlaml
¢ikmaktadir. 1ki asamali dinamik GMM modelinde bagimli degisken olan konjonktiirel
dalgalanmalar (CYCLES) iizerinde en fazla etkiyi gosteren degisken, bagimli degiskenin
bir donem gecikmesi olan CYCLESt: degiskenidir. Bu degiskeni sirasiyla POIN,
MONEY, UNEMP, INVEST, GEXP, OPENNES ve CPI degiskenleri izlemektedir.
CYCLESt.1, POIN, INVEST, GEXP ve OPENNES degiskenlerinde gozlemlenen bir artis
konjonktiirel dalgalanmalar1 olumlu yonde etkilerken; MONEY, UNEMP ve CPI
degiskenlerinde meydana gelen bir artis analizde yer alan orta gelir grubundaki iilkelerin

konjonktiirel dalgalanmalarini olumsuz yonde etkilemektedir.

Genel Degerlendirme:

Statik panel tahmin sonuglarina gore tiiketici fiyat endeksi (CPI), yiiksek gelirli iilkelerde
konjonktiirel dalgalanmalar1 pozitif yonde etkilerken orta iist ve orta alt gelir grubunda
yer alan iilkelerde negatif ve mutlak olarak daha az etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Bu
durum orta {ist ve orta alt gelir grubunda yer alan tilkelerdeki kotii hiikiimet yonetiminden
dolayi olusan enflasyonun, ekonomik biiyimeyi olumsuz etkilemesine baglanabilir. Ayn
zamanda kisi basina diisen milli gelir rakamlariin fazla oldugu yiiksek gelirli tilkelerde

fiyatlar genel seviyesindeki artis igsizligi azaltarak ekonomik biiylimeyi saglamaktadir.
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Romer (1996) ABD’de enflasyonda yasanilan yiizde 0,10 oraninda bir artisin ekonomik
biliylimeyi yiizde 1 oraninda artiracagini belirterek, enflasyon ile ekonomik biiyiime
arasinda pozitif bir iliski oldugunu vurgulamistir. Diisiik gelirli tilkelerde ise enflasyon,
toplumda refah kaybina neden olmasinin yaninda yatirimlar1 negatif yonde etkileyerek
ekonomik biiylimeyi azaltmakta ve konjonktiirel dalgalanmalar1 olumsuz etkilemektedir.
Orta gelirli iilkelerde ulastigimiz negatif CPI katsayisini1 destekleyen Friedman’in 1977
yilinda yazdigi “Nobel lecture: inflation and unemployment” baslikli galismasi da yiiksek
ve dalgali bir seyir izleyen enflasyonun lilkede belirsizligi arttirarak piyasaya bilgi
aktarma 0zelligi tasiyan nispi fiyat hareketliligini olumsuz etkileyeceginden ve boylelikle

de ekonomide etkinligin ve biiylimenin azalacagindan bahsetmektedir.

Biiyiimeyi ve dolayisiyla konjonktiirel dalgalanmayi etkileyecegi diisiincesiyle modele
dahil edilen issizlik (UNEMP) beklenildigi iizere yiiksek gelirli ve orta iist/orta alt gelirli
iilkelerde negatif isaretli bulunmustur. Istihdam oraninin azalmasi yani igsizligin artmasi
bireylerin gelirini digiirmekte ve talep ettikleri mal ve hizmetler azalmaktadir. Talepte
yasanilan bu daralma arza da yansiyacak, yatirimlar diisecek ve ekonomide daralma basg
gosterecektir. Elde edilen bu sonug iktisat yazininda Okun Kanunu®® olarak bilinen

kavram tarafindan da desteklenmektedir.

Modelde yer alan bir diger degisken disa agiklik (OPENNES) beklenildigi {izere orta
iist/orta alt gelirli lilkelerde olumlu etkiye sahiptir. Bir iilke ticarette ne kadar disa agiksa
diger tilkelere ait yeni teknolojilere adapte olma ve bunlari tiretimde kullanma kabiliyeti
de o kadar fazla olacaktir. Ayrica disa agiklik sayesinde ortaya ¢ikan genis uluslararasi
pazar gelirlerin artmasina, kaynaklarin etkin kullanilmasina, maliyetlerin azalmasina ve
yatirimlarin canlanmasina neden olarak konjonktiirel acidan ekonomide olumlu
dalgalanmalara yol acar. Bu bulguyu Romer (1986) ve Lucas (1988), Dollar (1992),
Sachs ve Warner (1995), Sinha ve Sinha (1996), Edwards (1992, 1998) ¢alismalarinda
desteklemektedirler. Beklenenin aksine statik tahmin sonuglarinda disa agiklik, yiiksek
gelirli iilkelerde negatif isarete sahiptir. Geligmis yiiksek gelirli iilkeler teknoloji

uretirlerken, gelismekte olan orta gelirli iilkeler bu teknolojileri taklit etme yoluna

18 Issizlik oramindaki degisim ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi gosteren Okun Kanunu reel
GSYIH’da gozlemlenen artislarin igsizlik oraninda azalmaya neden olacagini éngdrmektedir.
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gitmektedirler. Geligmis iilkelerin {iretim maliyetlerinde arastirma gelistirme maliyetleri
bulunuyor iken gelismekte olan iilkelerin iiretim maliyetlerinde taklit etme maliyeti
bulunmaktadir. Arastirma gelistirme maliyeti de genellikle taklit etme maliyetinden
yiiksek olacagi icin gelismis tilkeler disa agikliktan dolayr zarar gorebilirler. Levine ve
Renelt (1992), Harrison (1996), Rodrigez ve Rodrik (1999) calismalarinda disa agikligin

ekonomik biiylime tizerindeki olumsuz etkisini gostermektedirler.

M2 para arzinin GSYIH icerisindeki paymni gdsteren MONEY degiskeni yiiksek gelirli
iilkelerde konjonktiirel dalgalanmalarin {izerinde pozitif bir etkiye sahiptir. M2 para
arzindaki artis ekonomik birimlerin gelirini arttirmakta ve parasal aktarim kanali
araciligiyla da faiz oranlarini diislirerek yatirimlari canlandirmaktadir. Yatirimlarin
canlanmasi ve gelirdeki artisa bagli olarak mal ve hizmet taleplerindeki artis piyasadaki
¢ikt1 diizeyini artirarak ekonomide genislemeye yol agmaktadir. Bu sonucu Jung (1986),
Murinde ve Eng (1994), Arestis ve Demetriades (1997), Al-Yousif (2002), Hsing (2005)
calismalar1 da desteklemektedir. MONEY degiskeninin orta iist/orta alt gelir grubunda
yer alan iilkelerin konjonktiirel dalgalanmalar1 tizerindeki etkisi negatif bulunmustur.
Para arzimn GSYIH igerisindeki paymin artmasi, piyasa basarisizliklar1 yiiziinden
zamanla enflasyona neden olmakta ve ekonomik birimlerin satin alma giiclinii
azaltmaktadir. Satinalma giiciindeki azalma toplam talebin azalmasina ve ekonomik
faaliyetlerde olumsuz yonde konjonktiirel dalgalanmalara yol agmaktadir. Literatiirde yer
alan Lucas (1973), Smyth (1992), Maghyereh (2003), Dewan ve Hussein (2001) ve
Ahmad ve Mortaza (2010) ¢alismalar1 da elde edilen bulguyu dogrulamaktadir.

Toplam yatirimlarin GSYIH igerisindeki paymi gosteren INVEST degiskeni, yiiksek
gelirli ve orta tist/orta alt gelirli tilkelerde konjonktiirel dalgalanmalarin tizerinde pozitif
yonde bir etkiye sahiptir. INVEST degiskeni yiiksek gelirli iilkelerde konjonktiirel
dalgalanmalar1 en fazla etkileyen degisken olurken, orta iist/orta alt gelirli iilkelerde
etkisinin distigli goriilmektedir. Yiiksek gelirli iilkelerde yapilan yatirimlar yeni
teknolojilerin gelismesine ve verimliligin artmasina neden olarak konjonktiirel
dalgalanmalar {izerinde olumlu etkiye sahip olur. Bu yeni teknolojilerin orta iist/orta alt
gelirli tilkelere gelmesi mevcut altyapi ve talep yetersizligi, piyasa hacminin fazla
olmamasi gibi nedenlerden dolayr zaman aldig1 i¢in INVEST degiskeninin etkisi orta

ist/orta alt gelirli lilkelerde daha diisiiktiir. Bunlara ek olarak kotii yonetim sekli de orta
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gelirli iilkelerde yatirimlarin etkinligini azaltmaktadir. Ulasilan bu sonu¢ Comin ve
Gertler (2006), Loayza ve Serven (2006) ve Comin, Loayza, Pasha ve Serven (2009)

calismalar tarafindan da desteklenmektedir.

Hiikiimetlerin konjonktiirel dalgalanmalar tizerindeki etkisini dikkate almak i¢cin modele
dahil edilen genel kamu harcamalarinin GSYIH’ya oran1 olan GEXP degiskeni yiiksek
gelirli iilkelerde konjonktiirel dalgalanmalar1 pozitif yonde etkilemektedir. Kamu
harcamalarinin etkin bir sekilde kullanilmasi yatirimlarin artmasina neden olmakta ve
istihdam diizeyi yiikselmektedir. Gelir diizeyinde yasanilan artis mal ve hizmetlere olan
talebi arttirmakta ve ekonomi genisleme siirecine girmektedir. Barro (1990), Gacener
(2005) ve Gadinabokao ve Daw (2013) gibi ¢alismalar ekonomideki dalgalanmalar ile
kamu harcamalar1 arasinda pozitif yonli bir iliskinin oldugunu gostermektedir. Bunun
yaninda kamu harcamalarinin orta gelirli iilkelerde konjonktiirel dalgalanmalari negatif
yonde etkiledigi sonucuna ulagilmistir. Rasyonel beklentiler teorisi ve monetarist diislince
acisindan bu durum su sekilde agiklanabilir: devletin ekonomiye siirekli miidahalede
bulunmas1 kaynak dagilimindaki etkinligi azaltmakta ve 6zel kesimin yatirimlarinin
dislanmasina neden olmaktadir. Boylelikle ortalama verimliligin azalmasiyla birlikte
ekonomide daralma gozlemlenmektedir. Ulusoy ve Zengin (1998), Alesina vd. (1999) ve

Wu (2010) ¢alismalariyla elde edilen bu bulguyu desteklemektedirler.

Statik panel tahminlerinde son olarak da asil ilgilenilen politik istikrar endeksi (POIN)
degiskeninin yliksek gelirli ve orta tst/orta alt gelirli ilkelerde konjonktiirel
dalgalanmalar {izerinde pozitif yonde bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir. POIN
degiskeninin etkisinin orta tist/orta alt gelirli iilkelerde yiiksek gelirli iilkelere nazaran
daha fazla oldugu tespit edilmistir. Oyle ki analize dahil edilen orta iist/orta alt gelirli
ilkelerde konjonktiirel dalgalanmayr en ¢ok etkileyen degisken POIN degiskeni
olmustur. Tavares ve Wacziarg (2001) bu durumu demokrasi ile bagdastirmaktadirlar.
Orta tst/orta alt gelirli ilkelerin genellikle yiiksek gelirli iilkelere gore daha az
demokratik bir yapiya sahip oldugu bilinmektedir. Demokrasinin en 6nemli
ozelliklerinden bir tanesi iktidarda yer alan politik giiciin degisiminin seffaf kurallarla
gerceklestirilmesidir. Ayrica demokrasi, politik tercihler ve politika karar vericilerinin
acik bir sekilde tartisilmasina olanak saglayarak politik asiriligin oniine gegmektedir.

Demokratik sistemlerde politik gii¢, barisgil ve Ongoriilebilir sekilde kendisini
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gosterirken; otokratik sistemlerde siddet ve diizensizlik yiiziinden politik gii¢ belirsiz bir
bicimde kendisini gdstermektedir. Demokratiklesme yolunda yiiksek gelirli iilkelerden
genellikle daha geride olan orta tist/orta alt gelirli iilkelerde politik istikrarsizligin
azalmasindan dolay belirsizlik gegmise nazaran azalmakta ve ekonomi genislemektedir

(Tavares ve Wacziarg, 2001: 1344-1345).

Arellano-Bond Dinamik Panel GMM tahmincisi sonuglar1 degerlendirildiginde, gerek
yiiksek gelirli iilkelerde gerekse de orta iist/orta alt gelirli iilkelerde konjonktiirel
dalgalanmalar (CYCLES) iizerine en biiyiik etkiyi beklenildigi iizere bagimli degiskenin
bir donem gecikmesi olan CYCLESt1 degiskeni gostermektedir. Diger degiskenlerin
dinamik GMM tahmincisi sonuglarina gore etkilerini agiklarken, gerekgelerine statik
panel tahmin sonuglar1 yukarida degerlendirilirken yer verildiginden tekrar
deginilmeyecektir. POIN degiskeni her iki gelir grubuna ait lilkelerde de pozitif bir igarete
sahip olurken orta gelirli iilkelerde daha fazla etki gosterdigi goriilmektedir. CPI
degiskeni yiiksek gelirli tilke gruplarinda pozitif bir etki gosterirken, orta iist/orta alt
gelirli iilke gruplarinda negatif bir etki gostermektedir. UNEMP degiskeni beklenildigi
tizere her iki iilke grubunda da negatif isarete sahiptir. OPENNES degiskeni, statik panel
tahmin sonuglariin aksine yiiksek gelirli {ilkelerde konjonktiirel dalgalanmay1 pozitif
etkilemektedir. Benzer sekilde disa agikliktan orta {ist/orta alt gelirli lilkelerde olumlu
etkilenmektedir. Disa agiklik genis uluslararasi pazar olusturdugu, kaynaklarin etkin
kullanilmasii sagladigi, maliyetleri azalttif1 ve yatirimlari canlandirdigt icin tlkeler
tizerinde olumlu etkiye sahiptir (Romer, 1986; Lucas,1988; Dollar, 1992). MONEY
degiskeni yiiksek gelirli iilkelerde konjonktiirel dalgalanmalar1 olumlu etkilerken orta
iist/orta alt gelirli lilkelerde olumsuz etkilemektedir. Yiiksek gelirli tilkelerde INVEST
degiskeni orta iist/orta alt gelirli {ilkelere nazaran konjonktiirel dalgalanmalara daha fazla
olumlu etkide bulunmaktadir. GEXP degiskeni ise statik panel tahmin sonuglarinin aksine
yiiksek gelirli iilkelerde negatif, orta iist/orta alt gelirli {ilkelerde ise pozitif isarete
sahiptir. Gwartney vd. (1998)’e gére kamu sektoriiniin ekonomi igerisindeki payinin
giderek artmasi harcamalarin zamanla daha az verimli alanlara yonelmesine neden
olmaktadir. Bundan dolayr da ekonomide daralma gozlemlenmektedir. Ayrica kamu
harcamalarinin ekonomik konjonktiir {izerindeki etkisi gelismislik diizeyine gore de

farklilik gosterebilmektedir. Az gelismis bir iilkede kamu biiyiikliigiinde yasanan bir artig
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tiretim diizeyini ylikseltirken, gelismis bir iilkede tliretim diizeyini diisiirmektedir (Yavas,
1998; Alesina, 1999). Literatiirde yer alan bu durum GEXP hakkinda elde edilen dinamik
GMM sonugclarini desteklemektedir.
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SONUC

Konjonktiirel dalgalanmalar ve {ilkelerin refah seviyeleri birbiriyle yakin iliski
gostermektedir. Oyle ki konjonktiirel dalgalanma devrelerinden birisini refah asamasi
olusturmaktadir. Ekonomilerde siklikla yagsanan dalgalanmalar sonucu tilkeler krizler ve
durgunluklar ile karsi karsiya kalmaktadir. Bunlarla miicadele edebilmek ve refah
seviyelerini maksimuma ulastirabilmek i¢in de ekonomik dalgalanmalarin yapisinin iyi
analiz edilmesi gerekmektedir. Bu durum iktisat literatiiriinde, konjonktiirel
dalgalanmalarin sebepleri, sonuglari ve kontrol altinda tutabilmek adma hangi
politikalarin izlenmesi gerektigi gibi konular {izerine odaklanilmasina neden olmustur.
Ulke i¢inde veya iilke disinda gergeklesen olaylardan dolay: bir iilkede konjonktiirel
dalgalanmalar yasanabilir. Bir {ilkenin kiiltiirel ve kurumsal yapisi, politik ortami ve
uyguladigi iktisat politikalar1 ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalar1 etkilemektedir.
Ulke disinda yasanilan ekonomik, politik ve sosyal olaylar da ekonomide konjonktiirel

anlamda bir hareketlenmeye neden olabilmektedir.

Iktisatcilar ve politikacilar ekonomik performansi artirmaya calisarak toplumun refah
diizeyini yiikseltmeyi amaglamaktadirlar. Ekonomik performansin bir gostergesi olarak
kabul edilen konjonktiirel dalgalanmalar1 etkileyen degiskenlerden bir tanesi de
politikadir. Hatta politik faktorlerin ekonomik olaylarda belirleyici oldugunu gostermek
adina A. Smith, D. Ricardo ve K. Marx gibi Klasik iktisatcilar “politik iktisat” kavramini
kullanmiglardir. Biitiin iktisat politikalar1 bir siyasi karari gerektirdiginden, iktisat
politikastmin politik yapr igerisinde ele almmasi kagimilmaz bir gergektir. Iktisadi
sorunlara sadece iktisat teorileri i¢inde ¢oziim aramak eksik olacaktir. Ciinkii iktisat
politikalarmin politik agidan yapilabilirligi de mutlaka dikkate alinmasi gereken bir
konudur. Bir toplumun ekonomik acidan basarili olabilmesi i¢in ekonomik ve politik
yapinin birlikte incelenmesi gereklidir. Politika ve ekonomi arasindaki iligki son
donemlerde  “politik  makroekonomi” adi altinda incelenmektedir. Politik
makroekonomiye yonelik yaklasimlar da genel olarak Firsat¢i, Partizan, Zayif Partizan,
Partizan Rasyonel Beklentiler, Firsat¢t Rasyonel Beklentiler, Miyopi-Kutuplasma, Sosyal

Diizensizlik ve Zayif Hiikiimet Yaklagimi olmak {izere sekiz sinifa ayrilabilmektedir.
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Caligmanin amaci geleneksel ve modern konjonktiir teorileri hakkinda genel bilgi vermek
ve basta politik istikrar olmak tizere belli basli makroekonomik gostergelerin
konjonktiirel dalgalanmalari nasil degistirdigini, yiiksek gelirli ve orta tist/orta alt gelirli
iilkeler bazinda analiz ederek, literatiire ve politika yapimina yonelik katkilar saglamaktir.
Bu amag¢ dogrultusunda, politikanin konjonktiirel dalgalanmalar iizerindeki etkisini
6lgmek i¢in politik istikrar endeksi gelistirilmistir. Literatiirde politik istikrar1 temsilen
kullanilan en yaygim endeks, Uluslararas1 Ulke Risk Rehberi’nin PSR grubunca politik
riski 6lgmek adina olusturulan endekstir. Bunun yaninda iktidar degisikligi, grev sayisi,
suikast sayisi, toplumsal siddet ve huzursuzluk gibi olgular da politik istikrarin
Olctimiinde kullanilan gdstergelerdir. Fakat bu ¢alismada Diinya Bankasi’nin Evrensel
Yonetisim Gostergeleri endeksleri temel bilesenler analizi yontemiyle tek bir endeks
haline getirilerek politik istikrar1 temsilen kullanilmistir. Ayrica ¢aligma yiiksek gelirli ve
orta lst/orta alt gelirli tlkeleri ele alan, statik ve dinamik panel veri yontemiyle
konjonktiirel dalgalanmalar1 analiz eden, az sayida calismadan birisidir. Ozellikle
konjonktiirel dalgalanmalar konusunda tek asamali ve iki asamali Arellano Bond
Dinamik GMM yonteminin kullanilmasi, bolgeler aras1 farklilig1 dikkate almak amaciyla
farkli cografi bolgelerden secilen ve 97 iilkeyi kapsayan bir analiz olmasi ¢alismanin
Onemini artirmaktadir. Evrensel Yonetisim Gostergeleri endekslerinde yaganan veri kisiti
nedeniyle ekonometrik analiz, 97 iilke ve 2002-2013 donemiyle sinirl kalmistir. Evrensel
Yonetisim Gostergeleri endekslerinin yillik yaymlanmasi ve politik faktorlerin ekonomi
tizerindeki etkisini zamanla gosterecegi diisiincesinden dolay1 ¢alisma yillik verileri esas
almigtir. Calismada, 97 iilke i¢in konjonktiir bileseni elde etme yontemleri
karsilagtirilmistir. Karsilastirilan yontemler Hodrick-Prescott, Baxter-King, Christiano-
Fitzgerald ve Corbae-Ouliaris filtreleridir. Hodrick-Prescott filtresinin konjonktiir
hareketinin siiresi 6-7 yildan fazla oldugunda iyi sonu¢ vermemesi ve zamana bagl bir
filtre olmas1 ve Baxter King filtresinin de veri kaybina neden olmasindan dolayi
Christiano-Fitzgerald ve Corbae-Ouliaris filtrelerinin analize dahil edilen {ilkeler igin
daha basarili sonug verdigi tespit edilmistir. Son olarak da politika belirleyicilerine yon
gosterecek bulgulara ulasmasi miinasebetiyle calisma Onem arzetmektedir. Ulasilan
bulgular, ele alinan degiskenlerin konjonktiirel dalgalanmalar iizerindeki etkilerinin gelir
gruplarina gdre degistigini gdstermektedir. Ornegin, dzellikle incelenen politik istikrar

endeksine bakildiginda, orta iist/orta alt gelir grubunda yer alan {ilkeler lizerindeki etkisi
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yiiksek gelir grubunda yer alan tilkelere gore daha fazladir. Ayrica ekonometrik analizler
sonucunda konjonktiirel dalgalanmalarin kaynaklari hakkinda da bilgi verilmektedir. Bu

bilgiler 1s181nda belirlenecek politikalarin daha etkin sonuglar verecegi dngoriilmektedir.

Calismanin uygulama béliimiinde birbiriyle baglantili analizler gerceklestirilmistir. ik
basta konjonktiir bileseninin elde edilmesi {izerine yogunlasilmis ve kullanilan filtrelerin,
iilkelerin kisi bas1 reel GSYIH biiyiime oranlari serisinden konjonktiir bilesenini elde
etme basarilar1 standart sapma, ¢arpiklik, basiklik ve veri kaybina yol agma gibi kriterlere
gore karsilastirllmistir. Elde edilen bulgular frekansa bagl filtreleme yontemlerinin daha

basarili oldugunu gostermistir.

Calismada yer verilen Evrensel Yonetisim Gostergeleri Politik Istikrar ve Siddetin
Yoklugu, Ifade Ozgiirligii ve Hesap Verebilirlik, Hiikiimetin Etkinligi, Diizenleme
Kalitesi, Hukukun Ustiinliigii ve Yolsuzlukla Miicadele gibi alti adet gok boyutlu
endeksten olusmaktadir. Analizin ikinci kisminda bu alt1 endeks, temel bilesenler analizi
ile tek bir endeks haline getirilerek ekonometrik modele politik istikrar endeksi olarak
dahil edilmistir. Verilerin temel bilesenler analizine uygun olup olmadigini test etmek
icin Bartlett Kiireselllik Testi ve Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) Testi uygulanmis ve veri

setinin temel bilesenler analizi i¢in uygun oldugu goriilmiistiir.

Uygulamanin son bdliimiinde yiiksek gelir grubunda ve orta iist/orta alt gelir grubunda
yer alan ilkeler i¢in bagimsiz degiskenlerin konjonktiirel dalgalanmalar {izerine etkisi
statik ve dinamik panel veri analizi ile tahmin edilmistir. Havuzlanmis En Kii¢iik Kareler
(OLS), Sabit Etkiler (FE) ve Rassal Etkiler (RE) modelleri, statik panel veri analizi olarak
kullanilirken; dinamik panel veri analizi igin ise tek asamali ve iki asamali Arellano Bond
Genellestirilmis Momentler Metodu (Panel GMM) kullanilmistir. Igsellik problemini
ortadan kaldirdig1 ve ¢aligmada oldugu gibi yatay kesit sayisinin zaman boyutundan
biiyiik oldugu 6rneklemlerde uygulanabildigi icin, ara¢ degisken metodu olan GMM

yontemi tercih edilmistir.

Ik olarak statik panel tahmin teknikleri kullanilarak OECD’ye iiye 31 yiiksek gelir
grubunda yer alan iilke i¢in yapilan panel tahminleri ele alindiginda, Breusch Pagan LM,

Hausman Spesifikasyon, White ve Wooldridge testleri sonuglarma gore nihai model
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olarak standart hatalar1 diizeltilmis panel tahmincisi (PCSES) belirlenmistir. Modelde
issizlik ve disa agiklik disinda, diger degiskenler ile konjonktiirel dalgalanmalar arasinda
pozitif bir iliski tespit edilmistir. Ikinci olarak, benzer sekilde statik panel tahmin
teknikleri kullanilarak orta iist ve orta alt gelir grubunda yer alan ve veri temin etme
sikintis1 yagsanmayan lilkeler i¢in yapilan analiz sonuglar1 degerlendirildiginde en uygun
modelin standart hatalar1 diizeltilmis panel tahmincisi oldugu tespit edilmistir. Modelde
konjonktiirel dalgalanmalar ile tiiketici fiyat endeksi, issizlik, M2 para arzinin GSYIH
icerisindeki pay1 ve toplam kamu harcamalarinin GSYIH icerisindeki pay1 arasinda
negatif bir iliski tespit edilirken; politik istikrar endeksi, disa agiklik ve toplam
yatirimlarin GSY1IH igerisindeki pay: arasinda pozitif bir iliski tespit edilmistir.

Statik panel analizinde nihai model olarak elde edilen standart hatalar1 diizeltilmis panel
(PCSEs) modellerinde agiklayict degiskenler arasinda konjonktiirel dalgalanmalar
lizerinde en bilyiik etkiyi yiiksek gelirli iilkelerde toplam yatirimlarin GSY IH igerisindeki
pay1 gosterirken, orta {ist/orta alt gelirli lilkelerde politik istikrar endeksi gostermektedir.
Ulasilan bu bulgudan politik istikrarin orta iist/orta alt gelirli iilkelerde yiiksek gelirli

tilkelere nazaran daha fazla 6nem arzettigi sOylenebilir.

Iktisadi davramslar dogas1 geregi kompleks ve dinamik bir yapiya sahiptir. Bundan dolay1
iktisadi olaylarin zamanla seyrini incelemek ve agiklamak i¢in olusturulan ekonometrik
modelin dinamik yapida olmasi gerekir. Statik panel analizi ile yapilan tahminler gergegi
dinamik analizle yapilan tahminlere gore daha az oranda agiklayabilir. Daha giivenilir
sonuglar elde edebilmek icin Arellano-Bond dinamik GMM tahmincisi yontemine

basvurulmustur.

Bagimli degisken olarak ekonometrik modelde yer alan konjonktiirel dalgalanmalarin bir
donem gecikmesini iceren dinamik model, ilk basta tek agamali dinamik GMM yodntemi
ile tahmin edilmektedir. OECD’ye iiye yiiksek gelir grubunda yer alan iilkeler igin
Arellano-Bond tek asamali dinamik GMM sonuglarina gore, tiiketici fiyat endeksinin
literatiirle ortiismeyecek sekilde istatistiksel olarak anlamli ¢gitkmamasi ve asir1 tanimlama
kisitlamalarini test eden Sargan ve Hansen J testlerinin, ara¢ degiskenlerin gecerli
olmadigint belirtmesi nedeniyle tek asamali dinamik GMM yontemi uygun

olmamaktadir. Bu sebeple iki asamali dinamik GMM yontemine basvurulmustur. iki
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asamali dinamik GMM sonuglarina gore ara¢ degiskenlerin gegerliligine yoOnelik
testlerden AR(1) testi disinda, AR(2), Sargan ve Hansen J testleri ara¢ degiskenlerin
gecerli oldugunu gostermektedir. Bagimli degisken olan konjonktiirel dalgalanmalar
tizerinde en fazla etkiyi gosteren degisken bagimli degiskenin bir donem gecikmesi olan
degiskendir. Bu degiskeni sirastyla toplam yatirimlarin GSYIH icerisindeki pay, issizlik,
toplam kamu harcamalarinin GSYIH igerisindeki payz, tiiketici fiyat endeksi, disa agiklik,
politik istikrar endeksi ve M2 para arzinin GSYIH igerisindeki pay1 izlemektedir.

Calismada bagimli degisken olan konjonktiirel dalgalanmalarin bir donem gecikmesini
igeren dinamik modelin, orta {ist/orta alt gelirli tilkeler igin yapilan Arellano-Bond tek
asamali dinamik GMM sonuglarina bakildiginda, uygulamanin ana konusunu olusturan
politik istikrar endeksinin istatistiksel olarak anlamli ¢itkmamasi ve diagnostik testlerden
Sargan ve Hansen J testlerinin arag¢ degiskenlerin gegerli olmadigini géstermesi sebebiyle
tek asamali dinamik GMM yo6ntemi uygun olmamaktadir. Bu nedenle iki asamali dinamik
GMM yontemine bagvurulmasi dinamik model agisindan daha uygun olmaktadir. AR (1),
AR(2), Sargan ve Hansen J testleri sonucu segilen ara¢ degiskenlerin gegerli oldugunu
gostermektedir. 1ki asamali dinamik GMM modelinde bagimli degisken olan
konjonktiirel dalgalanmalar {izerinde en fazla etkiyi gosteren degisken, bagiml
degiskenin bir donem gecikmesidir. Bu degiskeni sirastyla politik istikrar endeksi, M2
para arzimin GSYIH igerisindeki payt, issizlik, toplam yatirimlarin GSYIH igerisindeki
pay1, toplam kamu harcamalarmin GSYIH igerisindeki pay1, disa aciklik ve tiiketici fiyat

endeksi izlemektedir.

Gerek statik gerekse de dinamik panel veri analizinde caligmanin asil ilgi alani
olusturan politik istikrar endeksi degiskeninin yiiksek gelirli ve orta iist/orta alt gelirli
tilkelerde konjonktiirel dalgalanmalar iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu
goriilmektedir. Politik istikrar endeksinin orta tist/orta alt gelirli iilkelerde, ytiksek gelirli
iilkelere nazaran daha fazla etkili oldugu bulgularda tespit edilmistir. Oyle ki analize dahil
edilen orta tst/orta alt gelirli iilkelerde konjonktiirel dalgalanmay1 en ¢ok etkileyen
degisken politik istikrar endeksi olmustur. Bu durumu Tavares ve Wacziarg (2001)
demokrasi ile bagdastirmaktadir. Kisaca, Evrensel Yonetisim Gostergeleri endekslerinin
temel bilesenler analizi yontemiyle tek bir endeks haline getirilmesiyle olusturulan politik

istikrar endeksi, OECD’ye iiye yiiksek gelir grubunda yer alan iilkelere nazaran orta
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ist/orta alt gelir grubunda yer alan iilkeleri daha ¢ok etkilemektedir. Bu sonug¢ orta
iist/orta alt gelir grubundaki iilkelerin demokratiklesme siirecinde daha fazla adim atmasi,
anayasal, sosyal, idari, ekonomik ve politik alanlarda 6énemli reformlar gergeklestirmesi
gerektigini ortaya koymaktadir. Ciinkii bu tilkelerdeki konjonktiirel dalgalanmalarda bu
alanlardaki kirilgan yapinin etkisi goriilmektedir. Ayrica orta iist/orta alt gelirli iilke
gruplarinda Firsatgi, Miyopi-Kutuplasma, Sosyal Diizensizlik ve Zayif Hiikiimet
Yaklasimlarinin goriislerinin siklikla goriilmesi bu {ilkelerde yasanilan konjonktiirel
dalgalanmalari da artirmaktadir. Ulasilan bulgular, tilkelerin makroekonomik performans
gostergeleri ve politik istikrar konusuna dikkat ederek politikalar hazirlamalarinin daha

etkin sonuglar verecegini ve toplumun refah seviyesini arttiracagini gostermektedir.

Bu caligma yiiksek gelir grubunda ve orta {ist/orta alt gelir grubunda yer alan 97 iilkenin
konjontiirel dalgalanmalar1 {izerine yillik verilerle yapilan bir arastirmadir. Konjonktiir
bileseninin elde edilmesinde referans seri olarak kisi basina diisen reel GSYIH
verilerinden yararlanilmigtir. Benzer yontemle konjonktiirel dalgalanmalar {izerine
yapilacak c¢aligmalarda referans seri olarak iilkelerin sanayi tretim endeksi de
kullanilabilir. Bunun yaninda farkl: filtreleme teknikleriyle de konjonktiir bileseni elde
edilerek analizler yapilabilir. Ayrica literatiirde politik istikrarsizligin makroekonomik
performans gostergeleri iizerindeki etkisi incelenirken daha c¢ok biiylime konusunun
tizerinde yogunlasilmaktadir. Biiylimenin de istikrarsizliktan olumsuz yonde etkilendigi,
uygulamali literatiirde gosterilmektedir. Politik istikrarsizlik bir taraftan, politik agidan
belirsizligi artirmakta ve karar birimlerinin gelecege yonelik algilarin1 olumsuz
etkilemektedir. Bundan dolay1 da yatirim diizeyi ve girisimcilik faaliyetleri azalmaktadir.
Diger taraftan, politik istikrarsizlik, ekonomideki piyasa isleyisini ve ekonomik iliskileri
kot yonde etkileyerek verimliligi ve piyasa etkinligini azaltmaktadir. Bu durum da
yatirrm ve biiylime {izerinde negatif yonde bir etki olusturmaktadir. Ekonomik
gostergelerin  olumsuz etkilenmesi, Tllkelerdeki konjonktiirel dalgalanmalar1 da
degistirmektedir. Bakildiginda iki farkli acidan politik istikrarsizlik konjonktiirel
dalgalanmalar1 etkilemektedir. Politik istikrarsizligin makroekonomik performans
gostergelerini hangi aktarim mekanizmalariyla etkilediginin ayrintili olarak incelenmesi
Oonemli bir aragtirma alani olabilir. Son olarak da kirilgan bir yapiya sahip olan az gelismis

veya gelismekte olan iilkelerde kullanilan farkli yontem ve verilerden dolayr calismalar
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farkli sonuclar gosterebilmektedir. Bu karisik ve farkli sonuglarin ortadan kaldirilmasi
icin dalgalanmalara aciklik getirecek bir yaklasim olan politik konjonktiir dalgalanma
modellerinin daha fazla sayida ve dogrusal olmayan yontemler gibi daha farkli teknikler

iceren ampirik ¢alismalarla test edilmesi gerekmektedir.
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