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0. SUNUS

00. Ons6z

Son yirmi yili agkin stiredir rasyonel beklentiler ve dolaysiyla yeni klasik makro
ekonomik goriis iktisat literatiiriinde onemli bir yer edinmistir. Bu goriis tarafindan 6ne
stirilen politika etkisizligi hipotezi lizerindeki tartigsmalari hale devam etmektedir. Bu
tartigmalarin basinda sistematik toplam talep politikalarinin ekonomide reel etkiler yapip

yapmadiginin sorgulanmas: gelmektedir.

Bu calismada, Tirkiye’de 1950-1996 doneminde politika etkisizligi hipotezinin
sektorel bazda analizi yapilmistir. Caligma imalat sanayi ve imalat sanayiini olusturan alt
sektorlerde yapilmustir. Elde edilen bulgular Tiirkiye ekonomisinde aktif toplam talep

politikalarin uygulanmas: gerekliligini on plana ¢ikarmaktadir,

Bu calismanin hazirlanmasinda, ¢alisma konusunun belirlenmesinde, uygulama
asamasinda ve daha bir gok konuda ban yol gosteren ve yardimini esirgemeyen hocam

Dog¢.Dr. Rahmi YAMAK ’a tesekkiir etmeyi bir borg bilirim.
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02. Ozet

Rasyonel Beklentiler teorisinin ortaya ¢ikmasiyla birlikte makro iktisat teorisinde
biiyiik bir degisim meydana gelmistir. Ozellikle Yeni Klasik makro ekonomik goriisiin
olusmasinda Onemli bir yeri olan Rasyonel Beklentiler teorisi, bu goriisle birlikte
gecerlilifini ve Onemini giinimiize kadar stirdiirmiigtiir. Bu yaklagimin ortaya koydugu
hipotezlerden en 6nemlisi Lucas(1972), Sargent ve Wallece (1975) tarafindan gelistirilen
politika etkisizligi hipotezidir. Bu hipoteze gore sistematik toplam talep politikalarinin
ekonomideki reel degiskenler tizerinde etkisi yoktur. Reel etki yalmizca sok politikalarla
saglanabilir. Hipotez ilk kez Barro tarafindan ABD ekonomisi igin 1977 de test edilmis ve
elde edilen bulgular hipotezi destekler bigimde olmustur. Politika etkisizligi hipotezini test
eden caligmalar literatiirde ¢ok genis olmasina ragmen, hipotezinin reddi yada kabul
edilmesi konusunda net bir sonug ortaya koyulamamigtir. Bu durum ¢aligmalarin, ydnteme,
kullamilan toplam talep politikasi aracina, veri setine ve iilkeye gére farhi sonuglar

vermesinden kaynaklanmaktadir.

Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye ekonomisi igin politika etkisizligi hipotezinin gegerli
olup olmadigim bulmak ve elde edilen bulgular sayesinde ne tiir toplam talep politikasimn
Tirkiye ekonomisinde uygulanabilir oldugunu incelemektir. Bu amagla, hipotezin
gecerliligi 1950 1996 dénemi imalat sanayi ve dokuz alt sektériinde Barro’nun iki agamali

test teknigi vasitasiyla test edilmistir.

Calisma sonucunda elde edilen bulgular Tiirkiye ekonomisinde politika etkisizligi
hipotezinin gecerli olmadigimi gdstermektedir. Elde edilen bulgulardan Tirkiye
ekonomisinde reel iretimin artinlmasi igsizligin azaltilmas: gibi temel sorunlar i¢in

sistematik toplam talep politikalarinin uygulanmas: gerektigi anlasiimaktadir.

VI



03. Summary

In macroeconomics theory, a great change has been observed by the development
of the Rational expectations theory. Especially , Rational expectations theory which has an
important role for New Classical economics has saved its importance and validity up to
nowdays. The most important hypothesis argued in this approach is policy irrelavance
hypothesis developed by Lucas(1972), Sargent and Wallace(1975), According to this
hypothesis, there is no effect of systematic aggregate demand policies on the real variables.
Reel effect can only be obtained by unexpected policies. The hypothesis was first tested in
1977 by Barro for the USA. The findings obtained in Barro (1977) have supported the
validity of the hypothesis. Although there are many studies which have examined the
validity of the hypothesis in literature, there is no definite result on the validity of this
hypothesis. This result comes from the fact that existing studies differed from each other in
terms of methodology, data, instrument of aggregate demand policy and country.

The purpose of this study is to test the irrelevance hypothesis for the Turkish
economy and to determine what kind of demand policy can be applied. For this purpose,
the validity of the hypothesis was tested for manufacturing sector with nine sub-sectors and

for the period of 1950-1996 by using Barro’s two step procedure.

The findings of the study don’t support the validity of the policy irrelavence
hypothesis for the case of Turkey. Expected demand policies do have effect on the real

varibles such as output, employment and unemployment.
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GIRIS

Beklentileri dinamik bir siirecte inceleyen Rasyonel beklentiler teorisi ilk defa 1961
yilinda John Muth tarafindan mikro ekonomik gergevede ele alinmistir. 1970 ‘li yillarda
Yeni Klasik Makro ekonomik goériisiin ortaya ¢ikmasiyla birlikte Gnemini artiran teori, bu
gOriisiin Onde gelen savunuculart Lucas, Sargent ve Wallace tarafindan makro ekonomik

analizlere katiimigtir.

Bilgi ve karar verme maliyetleri altinda gelecege ydnelik tahminler yapmak olarak
tammlanan rasyonel beklentiler teorisinin en 6nemli goriiglerinden birisi politika etkisizligi
hipotezidir. Bu hipoteze gére toplam talep politikalarimin beklenen kismimn istihdam,
tiretim gibi reel biiyiikliikler {izerinde herhangi bir etkisi yoktur. Reel biiyiikliikler iizerinde
etki ancak sok politikalarin kullamilmasiyla elde edilebilir. Bu hipotez ilk defa Barro
(1977) tarafindan 1941-1974 donemi ABD ekonomisi i¢in test edilmis ve hipotezi

destekler sonuclar elde edilmistir.

Barro’nun 6nder ¢alismasi daha sonralart hem teorik hem de ampirik yonden bir
cok elestiriye maruz kalmigtir. Teorik yonden yapilan elestiriler daha ¢ok Yeni Keynesyen
ekonomistlerden gelmistir. Yeni Keynesyen ekonomistler ekonomideki fiyat ve ticret
katithgimin dikkate alinmasi durumunda beklenen politikalarin reel etkisinin oldugunu
savunmaktadir. Ampirik yonden yapilan elestiriler daha ¢ok Barro’nun kullanmis oldugu
iki asamali yontemle ilgilidir. Ornegin Pegan (1984) iki agamali EKK tahmincisinin
standart hatasinin dogru standart hata ile uyumlu olmadifim ve bu nedenle iki asamali
- yontemin degiskenler arasinda gergekte olmayan anlaml iliskiler dogmasina yol agacak
sekilde sapmah oldugunu ifade etmigtir. Miskin(1982) ise Barro yénteminin sadece
rasyonellik varsayimini test ettigini, etkisizlik hipotezini test etmedigini ifade ederek, iki
hipotezi birlikte test edebilen dogrusal olmayan EKK yontemiyle (Barro ile aym dénemde)
politika etkisizligi hipotezini test etmistir. Elde ettifi sonuglar Borro’nun elde ettigi
sonuglarla tutarli olmamis, diger bir ifade ile hipotez reddedilmistir. Daha sonralar
etkisizlik hipotezini test eden galigmalara McGee ve Stasiak (1985)’1n otoregresif denklem

sistemi yontemiyle yapilan ¢alismalar eklenmistir.



Barro’nun 6nder ¢alismasinda sonra farkli yontem ve farkli veri setleriyle bir ¢ok
iilkede test edilen teori Tirkiye ekonomisinde ilk defa Abaan(1987) tarafindan 1978:1-
1984:3 doneminde test edilmis ve teoriyi destekler sonuglar elde edilmistir. Abaan’in
calismasmm Ekinci (1987) ve Ozatay (1990) hem ekonometrik hem de teorik yonden
elestirmiglerdir. Yazarlar Abaan’in ¢alismasinda gézlemsel esitlik problemi oldugunu ve
verilerin {i¢ aylik olmas: yiiziinden mevsimsel dalgalanmalarin etkisinin de analize
katildigim1 ifade etmislerdir. Tiirkiye ekonomisinde yapilan bir diger calismada
Yamak(1997)’1n 1980- 1995 dénemini kapsayan calismasidir. Yamak Barro, Miskin ve
McGee-Stasiak yontemlerini ayri ayr kullandifi ¢alismasinda her ii¢ yonteme gore de
etkisizlik hipotezini kesin bir sekilde reddetmistir. Yamak (1998)’in McGee-Stasiak
yontemin kullandigi diger bir ¢alismasinda da daha onceki calismasinda oldugu gibi

etkisizlik hipotezini reddeden sonuglara ulagmistir.

Son donemlerde politika etkisizligi hipotezini sektorel bazda test eden ¢alismalar
yogunlagsmistir. Analizlerin sektorel bazda yapilmasinin yazarlara gore gesitli nedenleri
vardir. Ahmed (1987) sektorel bazda yapilan galismalarda gézlemsel esitlilik probleminin
ortadan kalktigin: ifade etmektedir. Shelley ve Wallace (1998)’a gore sektorel bazda
yapilan ¢aligmalarda, gelirden para {izerine olabilecek muhtemel ters nedensellik iligkisi
daha az olmaktadir. Yine Gauger(1998) iilke bazinda yapilan calismalarin tek bagin
etkisizlik hipotezini test etmede yeterli olmayacagim bu yiizden iilke bazinda yapilan
¢alismalarin yaminda sektore] bazda yapilan galigmalarin da etkisizlik hipotezini test etmek
i¢in gerekli oldugunu ifade etmigtir. Chrystal ve Downd (1989) ise sektérel bazda yapilan
testlerde hangi politikalarin  etkin  oldufunu bulmamin ve politikanin etkileme
mekanizmasim anlamamin daha kolay oldugunu, sektorel analizin 6zel ve kamu {iretimi
arasinda ayirima olanak verdigini ve digsallifi disiiniilen, ancak GSMH seviyesinde
tartisma yaratan degiskenlerin sektdrel analizde digsal degisken olarak varsayilmasi daha

kolay oldugunu ifade etmistir.

Rasyonel beklentiler hipotezinin politika etkisizligi hipotezi Barro (1977)’dan
gliniimiize bir ¢ok kereler test edilmistir. Ancak hipotezin gegerlilifi konusunda kesin bir

fikir birligi yoktur. Elde edilen sonuglar doéneme, kullamlan talep politikasi aracina,



verilerin frekansina, kullamlan ekonometrik yonteme ve uygulandig: iilkelere gore farkl

olmaktadir.

Bu ¢aligma sistematik toplam talep politikalarin reel degiskenler {izerinde etkili
olmadiy, reel degiskenler iizerinde ancak sok politikalarin etkili oldugu seklindeki politika
etkisizligi hipotezinin, 1950-1996 donemi Tirkiye ekonomisi igin test edilmesini
amaglamaktadir. Imalat sanayii ve dokuz alt sektdriiniin ele alindign bu g¢alismada

Barro’nun iki asamali test teknigi kullanilmistir.

Calismanin birinci bolimde, rasyonel beklentiler teorisini ve politika etkisizligi
hipotezi hakkinda tanitici bilgiler verilmis ve rasyonel beklentiler teorisinde para
politikasimin etkinligi karsilastirmali olarak, Sargent ve Wallace(1976)’a benzer sekilde

gosterilmistir.

Ikinci béliimde politika etkisizligi hipotezinin test eden ¢ahigmalar ile ilgili literatiir
calismasi yapilmistir. Bu amagla yapilan ¢aligmalar tilke genelinde toplulastiriimuis verilerle
yapilan c¢alismalar ve sektorel bazda yapilan calismalar olarak iki kisma ayrilmig ve bu

sistematik iginde incelenmistir.

Yontem ve veri seti bashikli {iclinci boliimde calismada kullanilan ekonometrik
yontem ve veri seti hakkinda bilgi verilmigtir. Bu amagla Barro’nun iki asamali tahmin
yontemi tamitilmig; beklenen ve beklenmeyen toplam talep politikasi degiskenlerinin nasil
elde edildigi ve reel denklemlerde nasil kullanildigy irdelenmistir. Veri seti adli alt
boliimde ise galigmada kullamilan parasal ve reel degiskenler hakkinda tanmitici bilgiler

verilmigtir

Dordiincti bolimde politika etkisizligi hipotezinim Tiirkiye ekonomisinde gegerli
olup olmadig sektorel bazda yapilan uygulamali ¢aligmayla test edilmistir. Barro’ yontemi
ile yapilan ¢ahsmann ilk asamasinda 1950-1996 donemi Tirkiye ekonomisi igin parasal
bliyiime denklemleri tahmin edilmistir. Ikinci asamada parasal biiylime denklemlerinin

tahmininden elde edilen beklenen ve beklenmeyen parasal biiylime degiskenlerinin imalat



sanayi toplam ve alt sektorlerindeki reel degiskenler iizerindeki etkileri incelenmis ve her

alt sektor kendi i¢inde yorumlanmustr.

Besinci ve son boliim olan sonug ve degerlendirme bélimiinde ise dordiinci
boliimde elde edilen bulgular ¢ergevesinde hipotez yorumlanmis ve Tiirkiye ekonomisinde

hangi toplam talep politikasinin uygulanabilir oldugu tartigilmstir.



BIRINCiCi BOLUM

RASYONEL BEKLENTILER TEORIiSi ALTINDA PARA POLITIKASI

1.0. Rasyonel Beklentiler Teorisi

Rasyonel beklentiler teorisi ilk defa 1961 yilinda John Muth tarafindan mikro
seviyede ortaya atimistir. Bu dénemde ¢ok fazla ilgi gekmeyen teori, 1970’1 yillarda
Lucas, Sargent ve Wallace’in yapmis olduklar ¢alismalarla makro modellere uyarlanarak
6nemini artirmigtir. Yeni klasik makro ekonomik goriisiin ortaya ¢ikmasinda énemli bir rol
oynayan rasyonel beklentiler teorisi yalmzca yeni klasik makro ekonomik goriis de degil

diger makro ekonomik goriislerde de degisik bigimlerde kullanmiimaktadir.

Rasyonel beklentiler teorisi bireylerin bilgi ve karar verme maliyetleri kisitlari
altinda ellerindeki mevcut bilgi setini kullanarak gelecege yonelik tahminler yapmas:
olarak ifade edilir. Bu ifade ekonomik bireylerin belirli durumlar altinda yapabileceklerinin
en iyisini yapmalari anlamina gelmektedir. Karar verme siirecinde bireyler tahmin
hatalarini minimize edecek sekilde davramirlar. Teoriye goére bireylerin tahmin hatas:
yapmasi miimkiindiir. Ancak yapilan hatalar birbirinden bagimsizdir ve gegmiste yapilan
hatalar ile simdiki hatalar arasinda sistematik bir iligki yoktur. (SCARTH, 1992, 5.65-66)

Rasyonel beklentiler teorisinin kat1 ve yumusak olmak iizere iki yorumu vardir.
Hipotezin yumusak yorumunda bireyler bir degiskenin gelecek degeri iizerinde

beklentilerini olustururken sadece gegmis bilgilerden degil aym zamanda iginde



bulunduklar1 donemden de faydalanmakta ve topladiklari bu bilgileri degerlendirip
olduk¢ca basarth Ongérillerde bulunabilmektedirler. Kati yorumunda ise ekonomik
birimlerin kullandif1 ekonomik modeller miikemmeldir. Diger bir ifadeyle ekonomik
birimler, olaylar1 biitiiniiyle agiklayan modeli ve hatta modelin yapisal parametrelerini

bilmekte, beklentilerini boyle bir modelde tiretmektedir. (PAYA, 1997, s. 312-313).

Rasyonel beklentiler, karar verme maliyetinin olmamasi ve bireylerin ekonominin
durumu hakkinda tam bir bilgiye sahip olmasi varsayimlar: altinda asagidaki gibi ifade

edilir;

pi=E (p) | (1.1)

(1.1) numarali denklemde p;; bireylerin fiyat seviyesi beklentisi, E,_, (p,); fiyat
seviyesinin matematiksel beklentisidir. F ise bir 6nceki dénem sonunda elde edilen bilgi

setine baghdir.

Rasyonel beklentiler gelecegi tam anlamiyla tahmin etmek anlamina gelmemektedir
Fiyatlar genel seviyesi hakkinda rasyonel beklentilere olusturmak icin makro ekonomik
model hakkinda tam bir bilgiye sahip olmak gerekir. Eger mevcut bilgiler yetersizse
tahmin hatalar yapilabilir. Ancak sistematik hata olmamalidir. Bireyler gegmiste yaptiklar:
hatalardan ders alirlar ve boylece beklentilerini sistematik hatay1 elimine edecek sekilde

olustururlar. (SNOWDON, 1994, s190)

Beklentilerin olusumunda bireylerin hata yapabilecegi varsayimiyla birlikte

Rasyonel beklentiler denklem (1.2 )’deki gibi olusur.

Pi=P +e (12)

P° ; t donemine iliskin fiyat beklentisini, P, ; ger¢eklesen fiyat seviyesini, € ; ise
hata terimi ifade etmektedir. Bu denklemin hata terimleri tahminden sapmalan ifade eder
ki, sapmalarin beklenen degeri sifirdir. Ayrica, su anki hata terimleri ile ge¢mis dénem



hata terimleri arasinda bir iligki yoktur ve hata terimleri diger tahminlere gore en diigiik
varyansa sahiptir. Diger bir ifade ile rasyonel beklentiler, bekientileri en dogru ve en etkili

bi¢imde olusturdugu varsayilmaktadir.

Rasyonel beklentilerin Snemli bir yeniligi beklentileri daha 6nceki yaklasimiardan
farkli olarak dinamik bir siirecte incelemesidir. Bu beklentilerin ekonomi tizerindeki
etkilerinin de beklentiler {izerindeki yansimalarinin dikkate alinmas: anlamina gelmektedir.
Onceki yaklasimlarda beklentiler gecmis tecriibelere gore olusturulmakta ve beklentilerin
yalnizca ekonomi iizerindeki etkisi dikkate alinmaktadir. Rasyonel beklentiler teorisinin
Oonemli bir diger yeniligi ise asafida agiklanacak olan ve aktif talep politikalarin

etkisizligini ifade eden politika etkisizligi hipotezidir.

1.1.Politika Etkisizligi Hipotezi

Rasyonel beklentiler teorisinin 6nemli bir hipotezi de Sargent ve Wallace tarafindan
elde edilen politika etkisizligi hipotezidir. Bu hipoteze gore; sistematik toplam talep
politikalarinin {iretim, istihdam gibi reel degiskenler lizerinde kisa dénemde dahi etkisi
yoktur, reel degiskenler iizerinde etki ancak sok politikalarla miimkiindiir. Diger bir ifade
ile, beklentilerin rasyonel oldugu varsayimi altinda, beklenen yada sistematik toplam talep
politikalarimin reel ekonomik degiskenler {izerinde etkisinin olmadif bununla birlikte
beklenmeyen politikalarin etkili oldugu seklindeki goriis politika etkisizligi hipotezi olarak
ifade edilmektedir.

1.2.Rasyonel Beklentiler Teorisinde Para Politikasinin Etkinligi :
Statik ve Rasyonel Beklentilerin Politika Kargilagtirmasi

Beklentilerin statik ve rasyonel beklentiler olmasi durumuna gore toplam talep
politikalarmin gecerliligi farkli olacaktir. Bu amagla beklentilerin statik oldugu durumla
rasyonel beklentilerin gegerli oldugu dinamik beklentiler durumunda para politikasimin
etkinligi karsilagtinlacaktir. Karsilagtirmaya gegmeden Once rasyonel beklentiler modeli ve

modeli olusturan denklemlerle ilgili agiklamalar agagida yapilacaktir.



y=&,+B(p-p°)+u; (1.3)

(1.3) numarali denklem Rasyonel beklentiler teorisinde toplam arz fonksiyonunu
ifade etmektedir. Lucas tarafindan mikro seviyeden hareketle elde edilen toplam arz
fonksiyonuna gore, bir ekonomide gergeklesen gelir ile dogal gelir arasindaki fark, fiyatlar
genel diizeyindeki beklenmeyen degisiklikler ile toplam arz fonksiyonunun sifir ortalama

ve sabit varyansa sahip tesadiifi arz degiskenine baghdir.

Tiim fonksiyonlarda kiigiik harfler degiskenlerin logaritmalarimin alindigini ifade
etmektedir. Yukaridaki denklemde degiskenlerden y ; reel giktiyr (gelir), p ; gergeklesen
fiyatlar genel seviyesini, p°; beklenen fiyatlar genel seviyesini, -1 ; ilgili degiskenin bir

onceki degerini, u ; tesadiifi arz (arz soku) degiskenini ifade etmektedir. Ayrica

fonksiyonda dogal ¢ikt1 diizeyi (J-’ ) sifir olarak kabul ediimistir.
y=68(m-p)+v; (1.4)

(1.4) numarali denklem rasyonel beklentilerde toplam talep fonksiyonunu ifade
eden ve LM egrisinin dikey oldugu indirgenmis yapidaki IS-LM fonksiyonun ¢éziimiidiir..
Denklemde m ; merkez bankasina bagli para arzimin logaritmik degerini, v ise ortalamasi

sifir varyans: sabit olan toplam talep soklarim ifade etmektedir.

Para otoritesinin sahip oldugu para politikasi reaksiyon denklemi asagidaki
denklem (1.5)’de temsil edilmektedir. Bu denklemde yer alan m ; otonom para arzim ifade

etmektedir.

m=ﬁ+}y_,; (15)



Beklentileri ifade eden (1.6). ve (1.7).denklemlerden sirasiyla ilk denklem
beklentilerin statik oldugunu ikinci denklem ise rasyonel beklentileri ifade etmektedir.

=0 (1.6)

>

P =E,(p). (1.7)

Yukanda gosterilen denklemler beklentilerin statik ve rasyonel oldugu durumlara

gore ayn ayn ¢oziilerek para politikasinin etkinligi incelenecektir.

1.2.1.Statik Beklentiler ;

Ilk olarak beklentilerin statik oldugu digiinelim. Eger bireyler fiyat seviyesi
beklentisini sabit diisiiniirlerse beklenen fiyatlar genel seviyesinin logaritmas: sifir (p° =0)
olur. Reel etkiyi tespit etmek igin (1.5) numarali denklemde m (1.4) numarah denklemde
yerine konulur. Daha sonra P elimine edilmek i¢in (1.4) numarali denklemden gekilerek

(1.3) numarali denklemde yerine konulursa beklentilerin statik oldugu asagidaki denklem

elde edilir.

y=[5+ﬂy) _]+[ Bm ]+u+(,6/€)v

1+ 5/6 1+416)  1+516 a8

Modelde para politikast kullanilmakta ve politika arac1 olarak araci m oye ¥
parametre ve degiskenleri kullamimaktadir. Beklentilerin statik oldugu bu durumda para
politikasi (1.8) numarah denklemde hem M hem de ! bulundugundan dolay:
¢alismaktadir. Aktif politikalarin gegerli oldufu yukandaki ifade keynesyen makro

ekonomik goriisli temsil etmektedir.



1.2.2.Rasyonel Beklentiler ;

Beklentilerin rasyonelligi yani (1.7) numarali denklem varsayimi altinda para
politikasiin etkinligi inceleyim. Bu durumda indirgenmis yapida y’yi elde etmek igin
(1.3), (1.4) ve (1.5) numarali denklemlerin beklentileri alinir;

(1.3) numarali denklemin beklentisi,

E(y) = GE(y.,) + B{E(p) - E[E(D)}+ E@) |
{E@-EED]}=0 Ew=0

E(y) = §y—1 , olur. (133)

(1.4) numaral: denklemin beklentisi,

E(y) = 6{E(m) - E(p)]. (1.42)
(1.5) numaral: denklemin beklentisi
Emy=m+ypy-1. (1.5a)

(1.4) numarali denklem (1.4a) numarali denklemden ¢ikarilir ve asagidaki denklem

elde edilir.

y = E()+6[m - (E(m)]-6[p - E(p))+ (1.4b)
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E() =&, m=E(m)=0

(1) numarali denklemde (p-p°) (1.4b)’de yerine konulursa asagidaki indirgenmis
yapidaki sonug elde edilir.

@/ pu+v

i Ry (1.9)

Modelde politika degiskeni olarak ifade edilen parametrelerden (ﬁ, ¥y hig biri
yukandaki denklemde goriilmemektedir. Bu nedenle para politikas1 araciyla ekonomiyi
degistirme imkam yoktur. Rasyonel beklentiler teorisinin bu sonucu politika etkisizligi
hipotezi olarak adlandirilir. Rasyonel beklentiler teorisine gbre para politikas: etkili
olabilmesi icin 7~ E0M) #0 gurti saglanmahdir. Yani bireylerin beklentilerinde hata
yapmalar1 gerekmektedir. Rasyonel beklentiler teorisine goére aktif politikalarin kisa
donemde bile ekonomiye etkisi yoktur. Ekonomi tesadiifi degiskenler olan topla arz ve
talep soklar tarafindan baska bir sekilde ifade edersek beklenmeyen politikalar tarafindan

etkilenmektedir.
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IKINCi BOLUM

POLITKA ETKISIZLIGI HIPOTEZINI TEST EDEN CALISMALARA
ILISKIN LITERATUR

3.0.Ulke Bazinda Toplulastiriimis Verilerle Yapilan calismalar

Barro ,1977 yiinda kendi adiyla amilan yontemle yaptifi ¢alismasinda ,YKME
goriistin politika etkisizligi hipotezini test eden ilk kisi olmustur. 1941- 1974 donemi ABD
verilerini kullanan Barro; ilk asamada parasal biiyiime denklemini olustururken politika
araci olarak M1 (dar tamimli para arzi)’i kullananmus, ikinci asamada parasal biiyiime
denkleminden elde ettigi beklenen ve beklenmeyen politika degiskenlerinin reel degisken
olarak kullandig1 igsizlik orami tlizerindeki etkilerini arastirmustir. Elde ettigi sonug;
beklenen para politikasinin igsizlik tizerinde herhangi bir etkiye sahip olmadiy,
beklenmeyen para politikasinin ise negatif etkiye sahip oldugu seklindedir. 1978 yilinda;
ABD ekonomisinde 1941-1976 doéneminde yaptif1 bir diger calismada ise reel degisken
olarak gayri safi mili hasilay1r kullanan Barro, yalmzca beklenmeyen politikalarin RGSMH
Uizerinde pozitif anlamli etkilerini bulmus boylelikle politika etkisizligi hipotezini tekrar

dogrulamustr.

Grossman (1979) beklenen politikalarin enflasyon oramim etkilerken beklenmeyen
politikalarin igsizligi etkiledigi seklindeki hipotezi Barro yontemini kullanarak test etmistir.
Grossman Barro’dan farkli olarak politika degiskeni olarak NGSMH kullanmigtic. ABD’de
1947-75 donemi U¢ ahk verilerle yapilan caliymada beklenen NGSMH’nin igsizlik
iizerinde anlamli bir etkisi bulunamazken enflasyon iizerinde pozitif bir etkisi oldugu
saptanmig, beklenmeyen toplam talep politikasinin ise igsizlik {izerinde negatif yonlii bir

etkisi oldugu saptanmustir.



Small 1977 yilinda yaptig1 ¢alismasiyla Barro’yu elestirmistir. Small Barro’nun
parasal biiylime denklemini yanlis spesifikasyon tzerine kurdugunu, para biliyiime
denkleminde agiklayici degisken olarak kullamilan normal iistii kamu harcamalarinin savag
yillarin1 kapsayan dénemde agin gecici artiglar gosterdigini ve bunun sonucunda olusan
parasal biiyiimenin bireyler tarafindan dahi tahmin edilebilecegini ifade etmistir. Small bu
durumun Barro tarafindan géz ardi edildigini, bu Yﬁzden de tahmin ettigi beklenmeyen
parasal bilyiime oranminin savag yillarinda pozitif, diger yillarda negatif taraflilik problemi
tasidigini ifade etmistir. Small iddiasini etkilesim degigkeni kullanarak test etmis ve
iddiasin1 dogrular bicimde sonuglar elde etmistir. Ayrica Small Barro’nun olusturdugu
dogal igsizlik oraminda MIL (askere alma) degiskeninden kaynaklanan hatalar oldugunu
ifade etmistir. Buna gére Small askere alma degiskeninin istihdam seviyesi iizerinde etkili
olmadigini ve bu ylizden Barro’nun denkleminin ABD’nde istihdamu aciklamada yeterli
olmadigini ifade etmistir. Small elde ettigi sonuglar kisa dénem etkisizligi hipotezini

reddetmigtir.

Barro’yu ekonometrik yontem bakimindan elestirenlerin baginda Miskin
gelmektedir. Miskin (1982) Barro’nun iki agsamali test tekniginin ekonometrik problemler
tagidig ifade ederek bunlar s6yle ifade etmistir; birinci olarak iki asamal test teknigi, test
istatistiklerinin asimtotik dagilim gostermesinden dolayi sakincali olmaktadir. Diger bir
neden ise iki asamali test tekniginin politika etkisizligi hipotezini sadece rasyonellik
varsaymmi altinda inceleyebilmesi etkisizlik varsaymmmi test edememesidir. Bu
nedenlerden dolayr dogrusal olmayan EKK yontemini kullanilmasi gerektigini ifade
etmigtir. Testinde ABD 1954-1976 donemi 3 aylik verilerini kullanan Miskin dogrusal
olmayan EKK ydntemi ile hem rasyonellik kisitinin hem de etkisizlik kisitinin birlikte test
edilmesini saglayacak denklem sistemi olusturmugstur. Sonugta elde ettigi bulgular,
beklenen parasal bitylimenin, beklenmeyen parasal biiylime kadar reel degiskenler olan
gelir ve igsizlik tizerinde etkili oldufunu, yani etkisizlik hipotezinin reddedildigini

gOstermigtir.

Ballante, Morrel, Zardkoohi (1982) politika etkisizligi hipotezini 1946-1977
déneminde Ingiltere ekonomisine uygulamigtir. Barro’nun ¢aligmasinin bir benzerini yapan

Ballante vd. ondan ayn olarak; Ingiltere’nin ABD gibi savag dénemi yasamadigm ifade
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ederek bu degiskeni(MIL) denkleme katmamis, buna karsihik Ingiltere deki sendikalasma ‘
oramni ifade eden bir degiskeni reel sektor denklemine dahil etmislerdir. Reel sektor
degiskeni olarak RGSMH ve issizlik oramm kullanan Bellante vd. nin bulduklart sonuglar

Ingiltere ekonomisi i¢in politika etkisizligi hipotezini destekler bigimde olmustur.

Rush (1985) caligmasinda Barro yonteminin beklenmeyen parasal biiyiimeyi
belirlemede sorun olusturdugunu ifade etmektedir. Rush’a gore sabit doviz kuru sistemli
actk ekonomilerde nominal para arzi 6zel sektor tarafindan belirlenen icsel bir degiskendir.
Bu nedenle para arzi denkleminin tek bagma tahmin edilmesiyle elde edilen beklenmeyen
parasal biiyime igsel olmaktadir. Bundan kaginmanin bir yolu yiiksek gii¢lii paranmn i¢
bilesenlerindeki siirpriz  degisiklilerinin etkisine odaklanmaktir. Bu durumda para
otoritesinin kontrolii altindaki para arzimn i¢ bileseni, toplam para stokunun (parasal taban)

kullamlmasiyla, igsellik probleminden kurtulacaktir.

Rush ABD’de 1880-1913 altin standardi doneminde Barro yontemiyle yaptigi
caliyjmada parasal bilyiimeyi i¢sel kismindan aywrarak kullanmistir. Aynca' para
denkleminde agiklayic1 degisken olarak faiz oramimi da katmigtir. Reel degisken olarak
geliri ve net ihracati kullanan Rush; beklenen, beklenmeyen ve gercek parasal biiylimenin
bu degiskenler uizerinde herhangi bir etkisine rastlayamamistir. Bu sonuglar King ve
Plosser tarafindan para arzinin igselligini vurgulayan reel konjektiirel dalgalanmalar

modelini desteklemistir.

Rush bir yil sonraki calismasinda ABD i¢in 1920-1983 d6nemini kullanarak
hipotezi test etmistir. Dénemin 1920-1983’#i kapsamasinin nedeni para sokunun 1930°lu
yillardaki bityitk depresyona ve 1980 li yillarda olusan depresyonlara olan etkisini test
edebilmektir. Rush c¢alismasinda hem Barro hem de miskin ydntemlerini ayri ayn
kullanmistir. Para politikas: degiskeni olarak parasal tabam ve para ¢arpamim kullanmistir.
( Para garpam parasal taban ile M2 arasindaki ¢arpandir. Parasal tabam kullanmasindaki
amag¢ M1’de olusabilecek muhtemel] i¢sellik problemini gidermektir. Reel degisken olarak
ise igsizlik orami kullamimigtir. Rush’in buldugu sonuglar bir yil dnceki (altin standardi
déneminde) bulmus oldugu sonuglardan farklidir; normal dénemlerde (savag yillar1 ve

biiyiik depresyon yillan harig) beklenmeyen parasal degismenin issizlik iizerinde anlamh
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etkisi bulunurken parasal ¢arpamn issizlik {izerinde bir etkisi bulunamams ancak biiyiik
depresyon yillarinda bulunmustur. Bunun nedeni olarak parasal ¢arpanin finans sistemiyle
ilgili olmasi ve finans sistemin bityiik depresyon yillarinda ¢ékiintiiniin esigine gelmesi
gosterilmistir. Boylece Rush ABD’de issizlik oramindaki dalgalanmalarnn farkli

doénemlerde kullamlan farkl: para standartlar tarafindan agiklandifim ifade etmektedir.

Darrat (1987) Danimarka ekonomisinde Yeni Klasik Makro ekonomik goriigii
destekleyen politika etkisizlifinin mi yoksa Monetarizmi ifade eden kisa dénemde para
politikasy etkilidir gériiglinin mi gecerli oldugunu test etmistir. Stein ve baz1 yazarlar
moneterist goriigin ABD ve Ingiltere’de gegerli oldugunu ifade etmislerdir. Darrat ise
Danimarka gibi, farkli ekonomik yap: ve kurumsal ¢atisi olan ekonomilerde teorinin
- saglamhigmi arastirmak istemistir. Bu amagla Stein’in kullanmis oldugu reel gelir
denklemi, disa acik bir ekonomi 6zelligini katilarak (Danimarka ekonomisinin disa aciktir)
ve gerceklesen ve beklenmeyen parasal biiyiime degiskenleri arasinda olusan c¢oklu
dogrusal baglanti sorununu giderilerek tekrar olusturmustur. 1953-1983 willik verileri
kullanarak Barro yontemi ile yapilan ¢aligmada; parasal biiyiime denklemi EKK yéntemi
ile ¢oziiltirken, ikinci agsamada reel GSMH denklemi En yiiksek olabilirlik yontemine gore
¢oziilmiistiir. Coziim sonuglari Danimarka ekonomisinde politika etkisizligi hipotezini
desteklemezken, Monetarist goriisiin ifade ettifi sistematik para politikasim destekler

sekilde ¢ikmustir.

Levi ve Shopiro (1987) beklentileri olugturmada zaman serisi yontemlere alternatif
olarak piyasa esash verileri kullanmiglardir. Bekienmeyen parasal degisimleri Fisher etkisi
ve miibadele denklemine gore belirleyen yazarlar; zaman serili yontemlerle olusturulan
beklentilerde ani degismelerin ihmal edildigini ve bazen de beklentilerin olusumunda rol
oynadifr diisiiniilen ve gecmis donem parasal bityiklikklerin disinda kalan bilgilerin
¢ikanldigim ifade etmislerdir. ABD’ nin 1950-1980 donemi ii¢ aylik verilerinin kullamldig
calismada parasal degisken olarak M1A reel degisken olarak ise RGSMH kullanilmistir.
Barro yonteminden farkhliginin beklentilerin farkli olusturulmasindan kaynaklanan

calismada sonuglar, Barro’nun elde etmis oldugu sonuglarla aym paralelde olmugtur.
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Poleologos (1986) politika etkisizlifi hipotezini 1954-1980 yillik verilerini
kullanarak Yunanistan ekonomisi i¢in test etmistir. Parasal degisken olarak MI1’i reel
degisken olarak geliri kullanan Poleologos, Barro yéntemini ve Miskin’ in kullanmis
oldugu dogrusal olmayan EKK yoéntemi ayr1 ayri uygulamigtir. Amilan yazar, Barro
yonteminin birinci agamasinda agiklayic: degiskenlerde t dénemi oldufu igin parasal
biiylime denkleminin tahmin (forecast) olamayacagim ifade etmis ve t donemi
degiskenlerin otoregresif tahminleriyle birlikte (bir sistem halinde) en yiiksek olabilirlik
bilgi kriterini kullanmustir. Miskin’in kullanmis oldugu yontemde ise kisitlanmig ve

kisitlanmamig modelleri kullanmugtir

Hem Barro hemde Miskin yontemiyle bulunan sonuglar politika etkisizligi
hipotezini dogrulamamustir. Poleologos; bunun yerine daha ¢ok Keynesyen hatta
monetarist goriislt destekleyen sonuglar elde etmis ve bu gériiglerin. Yunanistan

ekonomisinde gegerli oldugu kamisina varmugtir.

Gocho (1986) Japon ekonomisinde, politika etkisizligi hipotezini rasyonellik ve
etkisizlik hipotezini hem birlikte hem de ayr1 ayn test etmeye olanak tamyan Miskin
yontemiyle test etmistir. Mevsimsel dalgalanmalardan arindirilmis 1973:01-1985:6 aylik
verilerini kullanan Gocho; reel degisken olarak endistriyel iiretim indeksi, parasal
degisken olarak ise M2 (genis tanimli para arz1)’i kullanmustir. Politika etkisizligi hipotezi
ifade eden birlesik test reddedilitken, ayn ayn yapilan testlerde, etkisizlik hipotezi

reddedilmis, rasyonellik hipotezi ise reddedilememistir.

Siegloff ve Groenewold (1987) 1962:2-1985:3 iiger aylik verilerini kullanarak
Avustralya ekonomisi i¢in hipotezi test etmislerdir. Miskin yontemi ile yapilan ¢alismada
toplam talep politikasi araci olarak M1, M2 ve M3 parasal degiskenleri kullanilirken, reel
degisken olarak RGSMH ve issizlik oranim kullamimistir. Hipotezi reddedildigi ¢alismada

sonuglar farkli gecikme uzunluklari kullamilarak saglamlagtirilmstir.

Beladi ve Samanta (1988) politika etkisizligi hipotezini Ingiltere ekonomisinde test
etmiglerdir. Anilan yazarlar hipotezin gecerliliginin genellikle ABD ekonomisinde

dogrulandifi, bagka iilkelerde de dogrulanmas:i gerektigi ifade ederek Ingiltere
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ekonomisinde sinamayr gergeklestirmislerdir. 1952-1983 doénemi yillik verilerinin
kullanildigi ¢alismada, parasal degisken olarak genis tammii para arz1 (M2) reel degisken
olarak ise GSMH ve sanayi tretim endeksi kullamlmistir. Barro (1977, 1978)’nun
kullanmis oldugu iki agamali tahmin yontemini kullanan yazarlar; parasal biiylimeyi ti¢
sekilde tahmin etmiglerdir. Bunlar ; Barro’nun kullanmus oldugu yontem, adimsal
regresyon yontemi ve son olarak da ARIMA teknigidir. Bu {i¢ yonteme gore elde edilen
beklenen ve beklenmeyen parasal biiylime degiskenlerinin her birinin reel degiskenlerden
GSMH iizerinde anlamii bir etkisi bulunmugtur. Diger reel degisken olarak kullanilan
sanayi iiretim endeksi iizerinde son iki yonteme gore elde edilen beklenen ve beklenmeyen
parasal bilylime degiskenlerinin her ikisi de etkili olmusg, yalmizca birinci yonteme gore
elde edilen sonuglar politika etkisizligi hipotezini destekler bicimde ¢ikmustir. Buna gore

Ingiltere ekonomisinde politika etkisizligi hipotezinin gegerligi reddedilmistir.

Abaan (1987) politika etkisizligi hipotezinin gecerliligini Ttrkiye ekonomisinde
siamustir. 1978:1-1984:3 d6nemi li¢ aylik verileri kullanan Abaan, reel degisken olarak
sanayi {iretim endeksini, parasal degisken olarak ise dar tanimli para arzim kullanmustir.
Abaan, parasal sokun reel tiretimin normal olmayan kismini yani devresel dalgalanmalar
kismim etkiléyecegini ifade etmis ve buna gore reel degiskenini olusturmustur. Parasal
biiyiikliigiin beklenen ve beklenmeyen kismini olusturmak igin ise ARIMA yontemi
kullanmigtir. Abaan’in bulmus oldugu sonuglar hipotezi destekler bigimde olmustur.
Ancak ¢alisma hem teorik hem de ekonometrik yonden Ekinci (1987), Ozatay (1990) gibi
yazarlar tarafindan elestirilmistir. Ozatay, kullandifi yéntemden dolayi Abaan’in
beklenmeyen para politikasinin etkilidir seklindeki 6ngoriistiniin ayn1 zamanda beklenen
politikalarin reel etkisinin oldugu seklindeki ongoriiyle aymi seyi ifade ettigini, bununda
parasal biiylimenin beklenen kisminin devresel dalgalanmalari uyardigy hipotezi ile aym
sey oldugunu, kisaca bu durumun Sergent’in gdzlemsel esitlik problemi dedigi sorunu
ortaya cikardigim ifade etmistir. Ayrica ii¢ aylik sanayi iiretim endeksinin mevsimlik
dalgalanma igerdiginden dolay: iiretimin sadece devresel kismu degil aym zamanda

mevsimsel kisou da analize katildigi Ozatay tarafindan ifade edilmistir.

Tiirkiye ekonomisinde politika etkisizligi hipotezini test eden bir diger ¢alismada

Yamak (1997) tarafindan yapilmistir. Yamak literatiirde kullanilan {i¢ yonteme gore
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cahsmay1 gergeklestirmigtir. Bu yontemler Barro’nun iki agsamali EKK yontemi, Miskin’in
dogrusal olmayan EKK yontemi ve McGee-Stasiak’in otoregresif denklem sistemidir. M1,
M2 ve rezerv paranin parasal degisken olarak kullamldify calismada, reel degisken olarak
sanayii lretim endeksi kullanlmigtir. Calismada son tahmin hata kriteri ve adimsal
regresyon se¢im kriterleri gecikme uzunluklar: tespit yontemleri kullanilarak, hem yontem

hem de gecikme uzunlugu tespitindeAesneklik saglanmustir.

1980-1995 donemini kapsayan c¢alisma; kullanilan yonteme, parasal degiskene ve
secim kriterlerine bagli olmaksizin politika etkisizligi hipotezini net bir sekilde
reddetmigtir ve Tiirkiye ekonomisinde sanayi {iretimini artirmak i¢in sistematik toplam
talep politikalarimin uygulanmasi gerekliligini ortaya koymugtur. Yamak 1998 yihinda
yapmus oldugu diger bir calismada da Tirkiye ekonomisinde politika etkisizligi hipotezini

reddeden benzer sonuglara ulagmstir.

Canarella ve Pollard (1989) Baro’nun konjonktiirel dalgalanma denge modelini on
alt1 Latin Amerika iilkesinde test etmislerdir. 1950-1983 d6nemini kapsayan galigmada
parasal degisken olarak M2’yi kullanan yazarlar, parasal biiyiime denklemini ARIMA
tekniginden faydalanarak elde etmislerdir. Anilan yazarlara gore testi Latin Amerika da
yapmalarinin iki nedeni vardir. Bunlar Bu hipotez sadece yiiksek enflasyonlu iilkelerde mi
gecerli olduguna bakmak ve az gelismis iilkelerde uygulanabilirligini test etmektir. Elde
edilen sonug¢lar Barro’nun rasyonel beklentiler-dogal oran teorisini dogrulamistir. $6yle ki
beklenmeyen parasal biiylime gelir iizerinde pozitif etki yaratirken fiyatlar genel seviyesi
tizerinde negatif bir etki birakmigtir. Ayrica hipotezin kanitlar1 Taylor’un ifade ettigi gibi
sadece yiiksek enflasyonlu iilkelerin kapsamamaktadir.

ABD ekonomisinde 1.diinya savas1 dncesi doneminde politika etkisizligi hipotezini
test eden galismalardan biride Fackler ve Parker (1990) tarafindan yapilmigtir. 1873-1930
donemini kapsayan calismada parasal defiskenler olarak parasal taban ile genis taniml
para arzi kullamlmistir. Calismada; Rush (1985)‘in 1880-1913 dénemi cahismasinda
beklenen ve beklenmeyen parasal biiylimenin gelir lizerinde etkisinin bulanamamasi,
yalnizca para ¢arpaninin etkisinin bulunmasim reel konjektiirel dalgalanmalar teorisinin

kaniti olarak yorumlanmigdir. Yine Rush’in 1986 yilindaki calismasinda 1920-1983
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déneminde (normal donemlerde) Onceki calismasmin aksine para ¢arpamimin etkisine
rastlanamamasinin  1.diinya savapi oncesi ve sonrasi farkhi para standartlarinin
kullamlmasina baglanmistir. Fackler ve Parker bu sonuglarin iki nedenden dolay
incelenmesi gerektigini sdylemislerdir. Bunlardan birincisi Romer tarafindan da elestirilen
Rush’in ¢aligmasinda reel aktivitelerin geleneksel 6lgiisiiniin kullaniimasidir. Bu 6l¢iitiin
modern teknikler ile tutarli &olmamas1 Rush’in sonuglarmin yeni gelir 6lgiiti kullamlmas:
durumunda gegerliligini yitirmesine neden olacaktir. Ikinci olarak Rush FED’in kuruldugu

doéneme ve farkl: gelir 6l¢iitlerine kars: sonuglarinin saglamligint géstermemistir.

Calismada cesitli gelir 6l¢titleri reel degisken olarak kullamilmistir, Bunlar SMH,
GSMH, sanayi tiretim endeksi ve igsizlik oranidir. Bu degiskenler hem kapsamlar: hem de
istatistiksel 6zelliklerinden dolay: birbirlerinden farklidirlar. Fackler ve Parker Barro
yonteminin parametrelerinin tutarli olmasina ragmen grup testi (beklenen ve beklenmeyen
parasal biiylime degiskenleri i¢in) igin kullamlan F istatistifinin sapmali oldugunu bu
yiiziindende ¢aligmalarinda Pegan ve benzeri olarak Hoffman, Low ve Schlagenhauf’un
tarafindan ifade edilen F testini kullandiklarimi ifade etmislerdir. Calismanin sonucunda
M2 ve parasal tabandaki beklenmeyen degismelerin tlim ve c¢esitli alt donemlerde
kullamlan cesitli reel degiskenler iizerinde anlamli etkisi bulunurken, beklenen

degisimlerin bulunamamusgtir.

Glick ve Hutchison (1990) daha once politika etkisizligi hipotezinin testi i¢in
yapilan ¢alismalarin higbirinde parasal ve maliye politikasinin birlikte etkisinin dikkate
alinmadigini, maliye politikasinin para politikasiyla birlikte dikkate alinmamasimn
sapmaya neden olacagini ifade etmislerdir. Bu amagla, politika etkisizligi hipotezini test
etmek amaciyla yaptiklar1 galismada reel gelir denkleminin tahmininde ii¢ spesifikasyon
kullanmiglardir. 1k olarak reel {iretim denkleminde sadece bekienen ve beklenmeyen
maliye politikasinin etkisi incelenmis, ikinci spesifikasyonda beklenen ve beklenmeyen
para politikasinin etkisi , son olarak ise her iki politika degiskeninin birlikte oldugu

denklemde bu degiskenlerin etkileri incelenmistir..
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ABD 1965:1-1985:4 ii¢ ayhik verilerinin kullamildigi calismada Barro’nun iki
asamal1 tahmin yontemi kullanmlmugtir. Politika degiskenleri olarak para politikas: igin dar
tammli para arzi, maliye politikas1 icin biitge agigim ve reel degisken olarak ise
RGSMH’nmin bilylime oranmm kullamldigi ¢alismada elde edilen sonuglar soyle
ozetlenebilir: Sadece beklenen ve beklenmeyen maliye politikasinin kullamildig
denklemde beklenen ve beklenmeyen maliye politikalarinin her ikisi de biiylime oram
izerinde etkili bulunmustur. Aymi zamanda sadece para politikasimin beklenen ve -
beklenmeyen kisminin politika degiskeni olarak kullamildigr denklemlerde her iki grup
politika degiskenini biiylime {izerinde etkilidir. Iki politika (maliye ve para politikas1)
degiskenlerinin birlikte yer aldify denklemde sadece beklenen ve beklenmeyen para
politikasinin biiyiime oram ile iligkisi bulunurken maliye politikasinin ne beklenen kismu

nede beklenmeyen kisminin GSMH biiytime oraru ile herhangi bir iliskisi bulunamamugtir.

Choudhary ve Parai (1991) beklenen ve beklenmeyen para politikalarimin reel gelir
tizerindeki etkilerini on ii¢ Latin ve Merkez Amerika iilkesinde 1950-1987 déneminde test
etmislerdir. Yazarlar politika etkisizligi hipotezini test eden ¢alismalarin cogunun gelismis
ekonomilerde yapildigim, gelismekte olan ekonomilere ise ¢ok az bir ilginin oldugunu
ifade ederek farkli rejimlerin iginde hipotezi test etmek amaciyla gelismekte olan Latin
Amerika ekonomilerini se¢mislerdir. Iki asamali Barro yntemin kullamidif ¢aligmada her
iilkeye ait parasal biiyiimenin beklenen ve beklenmeyen kisimlarina ayirmasmda Miskin
(1982) modeli kullamlmistir. Caligmada kullmlan veriler IMF’den elde edilmis ve parasal
degisken olarak dar tammh para arzi kullamlmigtir. Tahmin sonucunda elde edilen bulgular
her tilkedeki beklenen para arzindaki biiylime oraminin reel gelir iizerinde anlamh oldugu
ve etkinin beklenmeyen para arzindaki biiyiime oranindan daha az olmadig seklindedir.
Bu sonug¢ Latin ve merkez Amerika iilkelerinde ticretlerin ve fiyatlarin esnek oldugu ve
biitiin uyarlamalarin anlik oldugu yeni klasik makro ekonomik gériisii desteklememektedir.
Bu sonuglar daha ¢ok, fiyatlarn iicretlerin kat1 olarak diistiniildiigii klasik olmayan makro

rasyonel beklentiler modelini desteklemistir.

Bohara (1991) politika etkisizligi hipotezinin ABD’nin 1959-1986 dénemi igin
gecerli olup olmadigim aragtirmistir. Calismada temel olarak Miskin (1982) yontemi
kullamilmakla birlikte, ¢calisma Miskin’in ¢alismasindan bazi noktalarda ayrilmaktadir. Bu
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¢alismada uygun gecikme uzunlugunu tespit etmek i¢in likelihood ratio testi kullanmiimigtir.
Ayrica bu caligmada gelir degiskeninin duraganlign da Miskin’den farklidir. Miskin
calismasinda trend duragan gelir degiskeni kullamlirken, bu ¢alismada fark duragan gelir
degiskeni kullamlmigtir. Diger bir fark da tahmin denkleminde Lagrange ¢arpam yerine
Wald istatistiginin kullamilmasidir. Cikti denkleminin ¢bziimiinde vektdr otoregresif
(VAR) yonteminin kullamldigi c¢aligmada bir ¢ok farka ragmen elde edilen sonuglar
Miskin (1982)’in sonuglarina benzer olarak rasyonellik ve etkisizlik birlesik hipotezi
reddedilmesi seklinde olmugtur.

3.1.Sektérel Bazda Yapilan Caligmalar

Enders ve Falk (1984), ABD’nin domuz eti endiistrisinde politika etkisizligi
hipotezini test etmislerdir. Amlan yazarlar testin domuz eti endiistrisinde yapilmasini ii¢
nedene baglamislardir. Birinci olarak ABD’nin domuz eti endiistrisinde fiyat ve miktar
bakimindan devlet miidahalésinin olmamast, ikinci olarak, sektérde toptanci perakendeci
vb ayriminin kolay yapilabilmesinden dolay: tiretimin ¢esitli evrelerde takip edilebilmesi
ve gerekli verilerin elde edilebilmesidir. Son olarak ise bu sektérde yapilmis ¢alismalarda,
domuz eti {ireticilerinin rasyonel beklentilere sahip olmadifinin ve piyasanin yetersiz
olugunun, yani bu piyasada statik yada uyarlanmis beklentilerin hakim oldugunun ifade
edilmesidir. Enders ve Falk Barro yontemiyle 1960-1975 donemi ii¢ aylik verileri
kullanarak yaptiklant c¢alismada beklenmeyen parasal biiylimenin {retilen domuz eti
miktar1 {izerinde pozitif etkisinin oldugunu beklenen parasal biiyiimenin ise herhangi bir

etkisi olmadig1 sonucuna ulasmislardir

Ahmed (1987) devresel dalgalanma yapiskan licret modellerinin ampirik testini
yapmustir. Bu modeller rasyonel beklentilerin Fisher-Gray tipi uzun dénem sézlesme
modeli ile Lucas-Barro tipi eksik bilgi modelidir. Kanada ekonomisinde yapilan ¢aligmada;
endistri geliri ile, endistriler arasindaki sozlesme 6zelligi degisimleri vasitasiyla
sistematik bir iligki tasiyan digsal degiskenler arasindaki iligki test edilmistir. Calismada
kullanilan digsal degisken nominal talep dalgalanmalaridir ve s6zlesme 6Zelligi ticretlerin

genel fiyat seviyesine gore endekslenme derecesidir.
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Kanada ekonomisinde imalat sanayiinin on dokuz alt sektoriinde yapilan ¢aligmada
1961-1974 wverileri kullamlmigtir. Yazara goére caligmanin sektérel bazda yapilmasinin
nedeni toplam seviyede olan gézlemsel esitlilik problemini ortadan kaldirmaktir.
Calismada elde edilen sonuca gore; toplam talepteki beklenmeyen degisimlere bir
endiistrideki ¢iktimin verdigi karsilik, o endiistrideki iicretlerin genel fiyat seviyesine gore

endekslenme derecesi ile ters yonliidiir.

Chrystal ve Chatterji (1987) ABD ekonomisinde reel degiskenlerle parasal
degiskenler arasindaki iligkiyi sektorel bazda incelemistir. On sektdrde yapilan ¢alismada
EKK yontemiyle elde edilen sonuglar politika etkisizligi hipotezini desteklememistir.
Anilan yazarlar kullandiklart EKK yontemin {i¢ noktada sorgulanabilecedini ifade
etmislerdir. Bunlar; gecikme uzunlufunun esnekligi nedeniyle farkli gecikme
uzunluklarinin farkl: sonuglar verebilmesi, para denklemini olustururken ABD ‘nin savag
doénemleri i¢in kukla degiskenler kullamilip kullanilmamasimin etkisi ve sektdrler arasi
dinamiklerdir. Bu yilizden daha etkin sonuglar elde etmek icin SUR tahmin teknifini
kullanan Chrystal ve Chatterji bu yontemde de etkisizlik hipotezini destekleyen sonuglar

elde edememislerdir.

Chrystal ve Downd (1989) Ingiltere ekonomisinde, geliri etkileyen digsal
degiskenlerin gecerliligini farkli okullara goére hem sektorel hem de iilke bazinda test
etmislerdir. Anilan yazarlara gore sektdrel bazda yapilan testlerin bir ¢ok avantajlari vardir;
Sektorlerde hangi politikalarin  etkin oldugunu bulmak ve politikanin etkileme
mekanizmasint anlamak daha kolaydir. Ayrica sektérel analiz 6zel ve kamu iiretimi
arasinda ayirma olanak verir. Yine digsallifi distiniilen ancak GSMH seviyesinde tartisma
yaratan degiskenlerin sektorel analizde digsal degisken olarak varsayilmasi daha kolaydir.
Son olarak sektorel analizin makro ekonomiyi, talebin bazi durumlarda etkisiz oldugunu
ifade eden dogal oran analizi egiliminden kurtarmasidir. Ciinkii sekttrel analizde tek bir

cikti yoktur, her bir sektériin giktis: difer bir sektoriin ¢iktisina baglidir.

Calisma Ingiltere’de yedi sektdrde ve iilke bazinda toplulastinlmis verilerle 1974:1
ile 1984:4 doneminde yapiimistir. Reel defisken olarak mevsimsel dalgalanmalardan
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arindinilmis sektorlere ait tic aylk tretim endeksi ve GSMH serileri kullanilmusgtir.
Calismada sektorier birbirinden bagimli olarak ele alinmistir. Bagimlihiktan amag, bir
sektoriin ¢iktisimi sektoriin kendisi ile birlikte diger sektorleri de etkileyebilmesidir. EKK
yOntemine gore yapilan tahminde oncelikle gikti denklemleri tahmin edilmekte, daha sonra
makro ekonomik okullarin gériiglerine gore degiskenler denklemlere dahil edilerek anlaml
iligkiler olup olmadid: test edilmektedir.

Yazarlar g¢alisgmada makro ekonomik okullarin asafidaki Ongoériilerini test
etmiglerdir; Birinci olarak test edilen goriis YKME goriigiin siirpriz parasal biiyiimenin
gelir tizerinde pozitif etkisi oldugu bununla birlikte beklenen parasal biiyiimenin etkisinin
olmadig: seklindeki politika etkisizligi hipotezidir. Ikinci olarak Monetarist goriisiin
gerceklesen parasal biiylimenin gelir tizerinde dort yada alt1 geyrek dénem etkisi oldugu
seklindeki goriistidiir. Uglincii olarak Keynesyenlerin yiiksek biitce aciklarmmn geliri
artiracadi seklindeki inamslaridir. Dérdiincti olarak Dornbusch’un(1976) one siirdiigii reel
doviz kurunun gelir lizerinde asil belirleyici oldugu seklindeki hipotezidir. Son olarak ise
diinya talebinin ekonomi {izerindeki etkilerinin incelenmesidir. Bu goriislerin EKK
yontemine gore elde edilen sonuglar: sadece YKME goriisii bir nebze dogrulanmustir. $Séyle
ki siirpriz politikalar gelir lizerinde li¢ denklemde anlamli ¢ikmus diger yirmi dért durumda
ise anlamli ¢ikmamstir. Bununla birlikte beklenen para politikasi hi¢ bir durumda reel
degiskenler i{izerinde anlamli ¢ikmamistir. Diger Makro ekonomik diigiincelerden

higbirinin gelir izerinde anlamli olan bir degiskenine rastlamlmamigtir

Shelley ve Wallace (1998) paramin gelir lizerindeki etkisini incelemek amaciyla
'ABD’nin 20 imalat sektoriinde etkisizlik hipotezini test etmislerdir. Yazarlara goére
etkisizlik hipotezini endiistriyel seviyede test etmenin iki nedeni vardir. Bunlardan ilki;
verilerin sektérel bazda olmasi durumunda gelirden para iizerine olabilecek muhtemel ters
nedensellik iliskisinin (geri beslenmenin) daha az olmasidir. Digeri ise; paramin toplam
gelir {lizerinde etkisiz olmasi imkani varken sektorel gelir lizerinde bu durumun daha az
olmasidir. Yani para arzindaki yada bliylime oramindaki degisme toplam geliri
degistirmezken gelirin bilesenlerini degistirebilmektedir. Ayrica yazarlar, yaptiklar
calismanin diger ¢aligmalara gére 6zellikle metodolojik acidan bir ¢ok ilerleme sagladigini

iddia etmiglerdir. Bunlar:¢alisilan dénemin diger ¢alismalara gore ¢ok daha uzun olmasi,
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endiistriyel gelirin ve paranin zaman serisi ozellikleri dikkate alinmasi, (duraganlik testleri
yapilmistir.) bagimsiz degiskenin gecikme uzunlugunun tespitinde diger caligmalarda
kullanilan esnek gecikme uzunluklar yerine FPE biigi kriterinin kullanilmasi, para ile gelir
arasindaki karsit nedensellik iligkisine bakilmasi ve son olarak da olusturulan regresyon
nedeniyle ortaya ¢ikan problemlerden kagmmmak amaciyla en yiiksek olabilirlik yontemi
kullanmlarak téhmin yapilmasidur.

1954:1-1994:12 mevsimsel dalgalanmalardan arindirilmis aylik  verilerinin
kullamldigr ¢alismada gelir degiskeni olarak endiistriyel iiretim endeksi parasal degisken
olarak ise M1 kullamilmugtir. Miskin yontemine bagl olarak yapilan ¢alismada 20 sektériin
6’sinda beklenen ve beklenmeyen parami FBE kriterine gore gecikme sayis1 bulunamamus,
yani bu sektérlerde para notr bulunmustur. Geri kalan 14 sekttrde yapilan analizde
beklenen para tiim sektdrlerde, beklenmeyen para ise 14 sektériin 7’sinde istatistiksel

olarak anlamli bulunmus ve béylece politika etkisizligi hipotezi reddedilmistir.

Gauger (1998) etkisizlik hipotezini hem sekt6érel bazda hem de iilke bazinda
toplulagtinlmig verilerle incelemistir. Yazar gecmiste yapilan caligmalara deginerek bu
calismalarda ortaya ¢ikan iki 6nemli noktaya dikkat ¢ekmistir. Bunlardan birincisi, politika
etkisizlifi hipotezinin test eden c¢aligmalarin genellikle ililke bazinda toplulastirilmig
verilerle yapilmasidir. Yazar yalnizca iilke bazinda yapilan c¢alismalarin etkisizlik
hipotezini gegerliligini test etmede yeterli olmayacagini, bu yiizden iilke bazinda yapilan
calismalann yaninda sektdrel bazda yapilan ¢aligmalaninda etkisizlik hipotezinin testi i¢in
gerekli oldugunu 6ne siirmiistiir. Ikinci olarak ise, ge¢miste yapilan calismalarda genellikle
iki agamali EKK tahmin yonteminin kullanilmasidir. Yazar, Pegan ve Hoffman’in da ifade
ettigi gibi iki agamali EKK tahmincisinin standart hatasimin dogru standart hata ile uyumlu
olmadigimi ve bu nedenle iki agamali yontemin degiskenler arasinda gergekte olmayan
anlaml iligkiler dogmasina yol agacak sekilde sapmali oldugunu ifade etmistir. Caligmada
yukaridaki sorunu gidermek i¢in genellestirilmis EKK yontemi kullamlmastir,

1955:1-1986:2 mevsimsel dalgalanmalardan anndirilmamis ii¢ ayhk verilerinin
kullanildig1 caligmada reel degisken olarak her bir endiistriye ait iiretim endeksi ile GSMH
degerleri kullamlmigtir. ABD’de on bir sektorde ve iilke genelinde etkisizlik hipotezini test
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etmek icin ii¢ ayn spesifikasyon olusturulmugtur. Ilk spesifikasyon Barro ve Rush(1980)’e
gore olusturulan denklemdir. Ikincisi Miskin tarafindan ifade edilen Granger nedensellik
testidir. Sonuncu spesifikasyon ise beklentilerin zaman iginde degismesine izin veren
sekilde olusturulmustur. Birinci spesifikasyon ile elde edilen sonuglar hem sektérel bazda
hem de iilke bazinda politika etkisizligi hipotezini destekler bigimde ¢ikmustir. $yle ki on
bir sektérden altisinda ve iilke genelinde beklenmeyen parasal biiylime anlamh gikmuis,
ancak hicbir durumda beklenen parasal biiyime anlamli ¢ikmamustir. Bununla birlikte
yazar hjpotezi destekleyen bu durumun parasal bitylime denkleminde olmas: gereken ancak
denkleme katilmayan faiz oram degiskeninden kaynaklandifim one stirmiigtiir. Ikinci ve
ficlincli spesifikasyonlar ise politika etkisizligi hipotezini hem iilke hem de sektorel bazda
desteklememistir. Bu denklemlerde hem beklenen hem de beklenmeyen parasal bilyiime
anlamli ¢ikmis hatta beklenen parasal biiylime daha etkili olmustur.
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UCUNCU BOLUM

YONTEM VE VERI SETI
3.0.Barro’nun Iki Asamah Tahmin Yéntemi

Politika etkisizligi hipotezi ilk olarak Barro’nun gelistirdigi test teknigi ile analiz
edilmigtir. Dogrusal EKK yonteminin kullamldi1 bu test teknigi iki asamadan olusmakta
olup; ilk asamada, toplam talep politikas: araci olarak kullanilan gerceklesen para arzi
beklenen ve beklenmeyen kisimlarina ayniimakta, ikinci asamada ise ilk agamada elde
edilen beklenen ve beklenmeyen paranin istihdam, gelir gibi reel degiskenler iizerindeki

etkileri incelenmektedir.

Barro yonteminin ilk asamasinda, politika araci olarak kullamilan para arzim

beklenen ve beklenmeyen kisimlarina ayirmak igin asagidaki denklem kullanilmaktadir.

M =a+Z_jy+UM, 3.1)

Yukaridaki denklemde; M, ; gerceklesen para arzini, Z,., ; para arzini tahmin etmede
kullanilan ve t-1 doneminde hazir bulunan agiklayict degigkenler vektdriinii, ¥ ; agiklayic
degiskenlerin parametre vektoriinii, o ; sabit terimi ve UM, ise regresyon denkleminin hata

terimini temsi! etmektedir.

(3.1) numarali denklemde, t donemindeki para arzimin tahmin degeri beklenen

parasal  degismeyi (M ) olusturur ve asafidaki sekilde formiile edilir.



M, =a+Z_y (3.2)

Yine (3.1) numarali denklemin hata terimlerini gésteren UM, beklenmeyen parasal
degismeyi ifade eder ki, bu t dsneminde gergeklesen para arzi ile tahmini (beklenen) para
arz1 ( denklem (3.1) ile denklem (3.2) ) arasindaki farka esittir.

UM, =M, - M, 5.3)

Beklenen ve beklenmeyen parasal degisimler yukaridaki sekilde belirlendikten
sonra ree] sektor denkleminin tahminini igeren ikinci asamaya gecilir. Bu safthada beklenen
ve beklenmeyen parasal degisimlerin istihdam tiretim gibi reel degiskenler iizerinde etkili
olup olmadifz incelenmektedir. Bu amagla (3.4) numarali denklemde, bu degiskenler

agiklayic: degiskenler olarak denklemin saJ tarafinda yer almaktadir;

Yy=a+>.BM,._ +> 6UM,._ +¢,
=0 =0 34

Denklem (3.4)’de ¥, ; reel sekt6r degiskeni, o ; dogal iiretim oramim, € ise hata

terimini 1fade etmektedir.

- (3.4) numarali denklemin EKK yodntemine gore tahmini sonucunda politika
etkisizligi hipotezinin gegerlilifi belirleyen bazi sartlarin saglanmasi gerekmektedir.

Oncelikle Rasyonel beklentiler teorisinde beklentilerin olusumunda sistematik hataya yer

verilmez bu nedenden dolay1 yukandaki denklemin hata terimleri (‘9‘) arasinda iliski
olmamasi b‘aska bir deyisle otokorolasyon probleminin olmamas: gerekmektedir. Politika
etkisizligi hipotezinin gecerlilifini belirleyen diger bir sart, elde edilen reel cikti
denkleminde beklenmeyen parasal degisimin isaretinin pozitif olmas:1 gerekliligidir.
Bunlann disinda, denklem (3.4)’iin tahmini sonucunda etkisizlik hipotezinin gegerliligi su

sartlara baglidir.

27



I- Tahmin edilen denklemde beklenmeyen para degiskeni parametrelerinin(f )
istatistiksel olarak grup halinde anlamli (sifirdan farkli) olmasi gerekmektedir.

2- Yine bu denklemdeki beklenen parasal biiylime parametrelerinin (8) grup halinde

istatistiksel olarak anlamsiz (sifirdan farksiz) olmas: gerekmektedir.

Politika etkisizlidi hipotezinin gegerli olmadig1 durumlar ise asagidaki sekilde

O6zetlenebilir.

1- Reel sektér denkleminde her iki degisken parametrelerinin de grup halinde
istatistiksel olarak sifirdan farksiz olmasi durumu: Bu durumda politika etkisizligi
hipotezinin, beklenen politikalar etkilisizdir kismi gegerli olmakta, beklenmeyen politikalar
etkilidir seklindeki kismu ise gegerli olmamaktadir.

2- Tahmin edilen bu denklemdeki beklenen para politikasi degiskeni
parametrelerinin grup halinde istatistiksel olarak anlamli, beklenmeyen para politikas:
degiskeni parametrelerinin ise grup halinde istatistiksel olarak anlamsi1z olmasi durumunda

hipotez reddedilecektir.

3- Son olarak ise her iki grup degisken parametrelerinin istatistiksel olarak anlamli

olmasi durumunda politika etkisizligi hipotezi gecerli olmayacaktir.

3.1.Yontemin Uygulanmasi

Caligmanin ilk asamasinda para arzinin beklenen ve beklenmeyen kisimlarina
ayrilmasinda (3.1) numaral: denklem kullamilmistir. Bu denklemde para arz: 6lgiitii olarak
iki oletit kullamlmigtir. Bunlar dar tamimli para arzi (M1) ile genis tanmimli para arzlaridir.
M2) (3.1)‘ numarali denklemde olan ve para arzimi agiklayan degiskenleri olusturan Z
matrisine hangi degiskenlerin girmesi gerektifi konusunda teorik bir kriter
bulunmamaktadir. Bu nedenle Z matrisine girebilecegi diigiiniilen degiskenler asagida

belirtilmistir.
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1-Reel Gayri Safi Milli Hasila
2-Kamu Harcamalari

3-Toptan Esya Fiyat Endeksi
4-Bagiml degiskenin gecikmeleri

Yukanida sayilan agiklayicr degiskenlerin para denkleminde yer alip almayacad:
eger yer aliyorsa hangi gecikme uzunluklan ile yer alacagi gecikme uzunlugu tespit
yontemlerinden biri olan adimsal regresyon se¢im kriterine gore belirlenmistir. Adimsal
regresyon se¢im kriterinde; bagimh degisken ve yukarida siralanan bagimsiz degiskenlerin
en ¢ok dort dénemlik gecikmeleri regresyon denkleminin sag tarafina konulmustur. Bu
kriter sag tarafa konulan degiskenlerin bagimh degisken tizerinde etkili olup olmadigim
eger etkili ise hangi gecikme uzunluklarinda etkili oldugunu % 20 anlamlilik seviyesine

gore belirlemektedir.

Para denklemlerinde yer alacak degiskenler ve gecikme uzunluklan belirlendikten
sonra denklemler en kiiciik kareler yontemine gére tahmin edilmistir. Tahmin sonucundan
elde edilen tahmini degerler (beklenen para) ve hata terimleri (beklenmeyen para)

belirlendikten sonra ikinci asamayi olugturan reel sektér denklemlerinin tahminine

gecilmistir.

Reel sektor denklemleri toplam imalat sanayiini ve toplam imalat sanayiini

olusturan dokuz alt sektorii kapsamaktadir. Bu sektorler sunlardar;

1- Toplam Imalat Sanayi,

2- Gida, I¢ki ve Tiitiin Sanayi ,

3- Dokuma, Giyim Egyasi ve Deri Sanayi

4- Orman Uriinleri ve Mobilya Sanayi

5- Kagt, Kagit Uriinleri ve Basim Sanayi

6- Kimya Sanayi, Petrol, Komiir, Kauguk ve Plastik Mamulleri Sanayi
7- Tas ve Topraga Dayah Sanayi

8- Metal Ana Sanayi
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9- Metal Egya, Makine ve Techizat, Ulasim Araci, Ilmi ve Mesleki Olgme Aletleri
Sanayi
10- Diger Imalat Sanayi

Reel degisken olarak yukaridaki sektorlerin her birine ait {i¢ reel &lgiit
kullamlmugtir. Bunlar sektoriin istihdam miktari, ¢ikti seviyesi ve sektdrde olusturulan

katma deger miktarlaridir.

Birinci asamada tahmin edilen beklenen ve beklenmeyen parasal degisim
degiskenlerinin ve bagimh degiskenierin gecikmelerinin reel ¢ikti denklemlerinde yer alip
almayacagi ve yer aliyor ise hangi gecikme uzunlugu ile yer alacag: yine adimsal

regresyon secim kriterine gére belirlenmistir.

Son asamada ise adimsal regresyon se¢im kriterine gére tahmin edilen her sektdre
ait istihdam, ¢ikt1 ve katma deger denklemlerinde, beklenen ve beklenmeyen parasal
degisim grup parametrenin anlamli olup olmadigim kasith - kisitsiz f sinamas: vasitasiyla

yapilarak hipotezin gegerliligi test edilmisgtir.

3.2.Veri Seti

Calismada 1950-1996 dénemi yillik zaman serileri verileri kullamilmis olup veriler
DIE'den elde edilmistir. Tiim degiskenlerin dogal logaritmalan ve birinci farklar alinmus,
diger bir ifade ile degiskenlerin biliyiime oranlan kullamilmistir. Parasal degiskenler M1 ve
M2, reel degiskenler ise her bir sektoriin istthdam diizeyi, ¢iktr seviyesi ve katma deger

degerleridir. Caligmada kullanilan degiskenlerle ilgili kisaltmalar s6yledir;

M1: dar tanumli para arzi

M2: genis tamimli para arzi

KH: kamu harcamalart

TEFE: toptan egya fiyatlar1 endeksi
GSMH: gayri safi milli hasila
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Ayrca reel sektSr denklemlerinde; Denklem 1: istihdam denklemini, Denklem 2:
¢ikti depklemini, Denklem 3: katma deger denklemini, ¥,, ise bagimh degiskenler olan
istihdam, ¢ikti miktan: ve katma degerin gecikmelerini ifade etmektedir.

Cahsmada degiskenleri ifade eden sembollerin niindeki “L” harfi ilgili degiskenin

logaritmas) alindigim, D sembolii ise degiskenin birinci derece devresel farkinin alindigim

gOstermektedir.
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DORDUNCU BOLUM

BULGULAR

4.0.Parasal Biiyiime Denkleminin Tahmin Sonuclar

1ki para gostergesi igin belirlenen parasal bityiime denklemlerinin EKK yontemine
gbre tahmini sonucunda elde edilen istatistikler tablo 1°de sunulmugtur. Tabloda gériildiig
tzere adimsal regresyon segim kriterinin M1 parasal bliylime denklemine dahil ettigi
agiklayic1 degisken sadece enflasyon orani olmus ve enflasyon oraminin birinci ve ikinci
gecikmeleri 0.01 anlamlilik seviyesinde denklemde yer edinmislerdir. M2 parasal biiylime
denkleminde ise, bagimh degiskenin ikinci gecikmesi, enflasyon oraninin birinci ve
tictincii gecikmeleri ile kamu harcamalar: biiylime oranimin birinci ve ikinci gecikmeleridir.
Bu degiskenlerden kamu harcamalar1 bliyime oraminin ikinci gecikmesi disindaki tiim
degiskenler en az 0.05°de istatistiksel olarak anlaml bulunmuslardir.

Tablo 1’deki parasal biiyiime denklemlerinin agiklayicilik giiclerine bakildiginda
M2 parasal biiyiime denkleminin agiklayicilik giiciiniin daha yiiksek oldugu goriilmektedir.
Soyle ki M2 parasal bitylime denkleminin agiklayicilik giicti 0.884 olurken M1 parasal
biiylime denkleminin 0.739 olmustur. Tahminlerde R*lerin yiikksek ¢ikmis olmast,
aciklayict  degiskenlerin  belirlenmesinde adimsal regresyon se¢im  kriterinin

kullanilmasimin etkili oldugunu gostermektedir.



Denklemlerde hata terimleri arasinda ardigik bagimlilik olup olmadigi LM testi ile

incelenmis ve her iki denklemde de otokorelasyon problemine rastlanmamigtir.

Tablo : 1

Parasal biiyiime denklemleri tahmin sonuglari

M1 M2
Sabit terim 0.1122° 0.0144
{0.0229) (0.0257)
DLM,, 0.5167*
(0.1388)
DLTEFEL, 0.3686° 0.3671%
(0.1235) (0.1239)
DLTEFE,, 0.37912
(0:1226)
DLTEFE,; 0.2863°
(0.1320)
DLKH,, 0.2521°
(0.0903)
DLKH,, 0.1485
(0.0906)
R® 0.739 0.884
Q(1) 1.1414 0.4915

Not: Tabloda parantez i¢i degerler ilgili katsaymin standart hatasini, katsayilarn
fizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla %01, %05 ve %10
seviyesinde anlamir olduklarim gostermektedir.

4.1. Reel sektor denklemlerinin tahmin sonuglari

4.1.1. Toplam imalat sanayi

Toplam imalat sanayiinde adimsal regresyon se¢im kriterine gore belirlenen
beklenen ve beklenmeyen parasal biiylimeleri iceren denklemler tablo 2 ve 3 de

sunulmustur.
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Dar tanimli para arzinin toplam talep politikas: olarak sag tarafta kullanildig1 tablo
2’de, reel degiskenlerden istihdam diizeyi {izerinde sadece beklenen parasal biiyiimenin
ikinci gecikmesi istatistiksel olarak anlaml bulunmus, ancak isareti negatif olmustur. Yine
aym denklemin R¥sinin 0.19 olmasi istihdam seviyesini ifade eden denklem 1’in
agiklayicilik giicliniin ¢ok diisiik oldugunu ifade etmektedir. Reel degiskenlerden gikt1
diizeyinin kullamldigi denklem 2’de beklenen parasal bﬁyﬁmenin birinci ve tliglincii
gecikmeleri, beklenmeyen parasal biiyiimenin ise birinci, ikinci ve ug:uncu gecikmeleri
adimsal regresyon se¢im kriterine gore denkleme dahil edilmistir. Parametrelerin isareti
beklenildigi gibi pozitiftir ve hem beklenen hem de beklenmeyen parasal biiyiime
parametreleri grup halinde istatistiksel olarak anlamli ¢ikmigtir. Denklem 3’de ise reel
degisken olarak sektdrde olusan katma deger kullamimistir. Yine denklem 3°de hem
beklenen hem de beklenmeyen parasal biiylime parametreleri pozitif isaretli ve grup
halinde istatistiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Denklem 2 ve 3’iin R*’leri sirasiyla 0,86 ve
10,81 gikmugtir. Yani sag taraftaki degiskenlerin reel degiskenler olan ¢ikt1 ve katma degeri
aciklama oranlar: oldukea yliksektir.

Tablo 1°de Q(1) satir1 sirastyla denklem 1, denklem 2 ve denklem 3’iin birici derece
ardistk bagimhihk problemi tasiyip tagimadigimi gostermektedir. Calismada ardisik
bagimlilik problemi testi LM vasitasiyla yapilmistir. Buna gére her ili¢ denklemde de Ho

hipotezi reddedilememis yani denklemlerde otokorelasyon problemine rastlanmamustir.

Genis tamimli para arzimin politika araci olarak kullanildig: tablo 3°de denklem 1
yani istthdam denkleminde beklenmeyen parasal biiylimenin birinci ve ikinci gecikmeleri
ile beklenen parasal biiylimenin birinci gecikmesi adimsal regresyon se¢im kriterine gére
anlamli bulunan politika degiskenleridir. Ancak beklenmeyen parasal biiyiime
parametresinin isareti beklenildigi gibi ve grup halinde istatistiksel olarak anlaml olurken,
beklenen parasal bilylime parametresinin isareti negatif cikmistir. M1’ politika
degiskeninde oldugu gibi M2 politika degiskeninde de istihdam denklemin agiklayicilik
giici diigiiktiir. Bu denklemde de otokorelasyon problemi olmadiga tablo 3’den
goriilmektedir. Cikti denkleminde elde edilen sonuglarda, beklenmeyen parasal biiyiimenin

doérdiincti gecikmesi ile beklenen paranin iiglincii gecikmesi denklemde yer almig ancak
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sadece negatif isaretli beklenen parasal biiylime gecikmesi istatistiksel olarak anlamli
bulunmustur. Katma deger denkleminde ise sadece beklenen paramin anlamli iligkisi

bulunmugtur. Iki denklemde de otokorelasyon problemiyle karsilasiimamaistir.

Tablo 2 ve tablo 3’den elde edilen sonuglar toplam imalat sanayiinde politika
etkisizlifi hipotezinin gegerli olmadiim ortaya koymaktadir. Soyle ki, ¢iktt
denklemlerinde M1 ve M2 parasal biiytikliikleri ile elde edilen beklenen ve beklenmeyen
parasal biiylimelerin her ikisi de etkili olurken, katma deger denklemlerinde M1 parasal
degiskeninin kullanmldifn denklemde iki politika degiskeni de anlamli, M2 parasal
degiskenin kullanildig1 denklemde sadece beklenen parasal biiyiime anlamli bulunmustur.
Istihdam denklemlerinde ise beklenen ve beklenmeyen parasal bityiime parametrelerinin

isaretleri beklenenin tersi seklinde ¢ikmugtir.

4.1.2.G1da, Icki ve Tiitiin Sanayii

Imalat sanayiinin alt sektorlerinden biri olan gida, icki ve tiitiin sanayiinde adimsal
regresyon se¢im Kriterine gore belirlenen denklemlerin EKK yontemine gore tahminleri

tablo 3 ve 4’de verilmisgtir.

Toplam talep politikas: arac1 olarak M1 parasal degiskenin kullanildig: tablo 4’de,
istihdam denkleminde politika degiskenlerinden yalmzca beklenen parasal biiylimenin
ikinci gecikmesi 0.10 anlamhilik seviyesinde denkleme girerken, beklenmeyen parasal
biiylimeye adimsal regresyon se¢im kriterine gore denklemde yer verilmemistir. Ayni
zamanda istihdam denkleminde tek politika degiskeni olan beklenen parasal biiyilimenin
isareti negatiftir. Tablo 4’de kullamlan diger reel degiskenlerden biri olan ¢ikti
denkleminde, beklenmeyen politika degigkeninin birinci ve ikinci gecikmeleri ile beklenen
politika degiskeninin ikinci ve dordiinci gecikmeleri yer almuig ve bu degisken gruplarmn
her ikisi de 0.01 diizeyinde grup halinde istatistiksel olarak anlamhi bulunmustur. Bu
sektérde M1 parasal degiskeninin kullanildig1 son denklem katma deger denklemidir. Bu
denklemde beklenen ve beklenmeyen parasal biiylimenin iki gecikmesi grup halinde

anlamli bulunan politika degiskenleri olmustur.
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Dar tamimli para arzinin kullanildigi denklemlerin i¢inde agiklayicilik giicti
en yiiksek denklem ¢ikti denklemidir. S6yle ki bu denklemdeki agiklayici degiskenlerin
bagiml degiskeni agiklama orami 0.84 olurken, katma deger ve istihdam denklemlerinde
bu oran sirasiyla 0.65 ve 0.22 olmustur. Yine tic denklemde de hata terimleri arasinda bir

iliski olmadig tablo 3’den ¢ikarilan énemli bir sonug olmaktadir.

Tablo : 2
Toplam Imalat Sanayii Somic;lan M1)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0786% -0.0071 0.0254
(0.0159) (0.0315) (0.0354)
Yeo -0.6039°
(0.2454)
Y3 -0.3824°
(0.2018)
UMy, 0.7696° 0.6853%
(0.1442) (0.1663)
UM, 0.5654% 0.68052
(0.1586) (0.1699)
UM,.3 0.3299° 0.5554%
(0.1817) (0.1728)
EM., 1.5219°
(0.4106)
EM;., -0.1554% 0.3970°
0,0511) (0.1761)
EM..3 0.8814°
(0.2023)
EM,.4 0.8565%
(0.1866)
R* 0.195 0.865 0.816
Q(1) 0.0131 0.4827 0.2899
Fum 18.9927° 19.1838%
Fer, 18.3309° 66.9281°

Not: tabloda parantez igi degerler ilgili katsaymin standart hatasini, katsayilarm
tizerindeki a, b, c harflerinin ilgili deZiskeninin sirastyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde

anlamh olduklarini géstermektedir.
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Tablo : 3
Toplam Imalat Sanayi Sonuglar1 (M2)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0574% 0.0289 0.0412
(0.166) (0.0361) (0.0449)
Y 0.6229* 0.5029%
(0.1233) (0.1342)
Y3 0.2041
(0.1458)
UM, 0.2553%
(0.0792)
UM.., 0.1267°
(0.0817)
UM, -0.4204
0.2791)
EM,, -0.0952°
(0.0393)
EM,; 0.3544°
(0.1477)
EM,4 0.4769*
0.1703)
R® 0.438 0.749 0.626
Q1) 0.9202 0.9810 0.8833
Fum 6.7138%

Not: tabloda parantez i¢i degerier ilgili katsaymin standart hatasmi, katsayilarmn
tizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlaml1 olduklarini gostermektedir.

Genis tanimli para arzinin politika degiskeni olarak kullamildig: tablo 4°de, istihdam
denkleminde her iki grup politika degiskenin denklemde yer aldify goériilmektedir. Bu
degiskenlerden beklenmeyen parasal biiylimenin birinci ve iiglincii gecikmeleri grup
halinde 0.01°de istatistiksel olarak anlamh bulunmugtur. Diger politika degiskeni olan
beklenen politika degiskeninin birinci gecikmesi de aym anlamhilik diizeyinde istatiksel
olarak anlamli bulunmus ancak isareti beklenenin aksine negatif ¢ikmigtir. Gida icki ve
titlin sanayii sektoriinlin M2 parasal degiskenin kullamldigi ¢ikti ve katma deger
denklemlerinde ise benzer olarak sadece beklenen parasal biiyiime degiskeni istatistiksel

olarak anlamh ¢ikan politika degiskeni olmugtur.
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Tablo 5’deki denklemlerin agiklayicilik giigleri incelendiginde M1 para degiskeni
ile elde edilen siralamanin ayms: elde edilmigtir. M2 para degigkeninin kullamldi
denklemlerde en yiiksek R* 0.68 ile ¢ikti denkleminde elde edilirken katma deger
denkleminin R*’si 0.52, istihdam denklemininki ise 0.40 olmustur. Yapilan otokorelasyon
tesﬁnde katma deger ve ¢ikti denkleminde s6z konusu probleme rastlanmamgtir. Ancak
istihdam denkleminde otokorelasyon problemi oldugu tespit edilmig ve problem Hildret Lu
tekniginden faydalanilarak giderilmigtir.

Tablo : 4
Gida, I¢ki ve Tiitiin Sanayi Sonugclar (M1)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0978* -0.0524 -0.0304
(0.0275) (0.0361) (0.0602)
Yo -0.2589
(0.1612)
Yoo -0.2848° -0.2991°¢
(0.1603) (0.1729)
Yis -0.4219°
(0.1966)
UM, 0.6479% 0.6815°
(0.1615) (0.2815)
UM 0.9175° 0.8675°
(0.1611) (0.2848)
EM. 1.1126°
(0.3686)
EM,.» -0.2574° 1.4384%
(0.0826) (0.3165)
EM,4 0.4019° 0.5071¢
(0.1778) 0.2932)
R® 0.219 0.841 0.645
Q(1) 0.3716 0.0041 2.2799
Fum 29.7902? 9.7312%
Fem 25.6883% 15.8994%

Not: tabloda parantez i¢i degerler ilgili katsaymn standart hatasm, katsayilarin
tizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde

anlamh olduklarim géstermektedir.
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Gida, igki, tiitlin sanayiinde elde edilen sonuglar politika etkisizligi hipotezini
dogrulamamustir. M1 ve M2 parasal Slgiitlerinin kullanildigs istihdam denklemlerinde
sadece beklenen parasal biiylime negatif igaretli olarak anlamli bulunmugtur. Cikt1 ve
katma deger denklemlerinde parasal sok (beklenmeyen parasal biiylime) etkili
bulunmusgtur, ancak bunun yamnda beklenen politika degiskeni de anlamli olarak

denklemlerde yer aldig: gériilmektedir.

Tablo : 5§
Gada, I¢ki, Tiitlin Sanayi Sonuglar1 (M2)

Denklem 1 ( Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0800° 0.0135 0.0181
(0.0167) (0.0419) (0.0587)
Yo -0.1082 0.5300°
(0.1459) (0.1319)
Yeo -0.4827% -0.4036"
(0.1474) (0.1852)
UM, 0.2883°
(0.1078)
UM,3 0.3261°
(0.1335)
EM,, -0.1699° 1.3735°
(0.0422) (0.2537)
EM,3 0.4875%
(0.1687)
R? 0.402 0.681 0.518
Q(1) 41615 0.4641 0.9972
Fum 5.42998

Not: tabloda parantez ig¢i degerler ilgili katsaymin standart hatasimi, katsayilarin
fizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamli olduklarim gostermektedir. Ayrica *: denklemde birinci de otokorelasyon

problemi oldugunu gostermektedir’.

! Tablolaya , otokorelasyon problemi giderildikten sonraki degerler konulmhstur.
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4.1.3.Dokuma, Giyim Egyas1 ve Deri Sanayii

Dokuma, giyim esyasi ve deri sanayiinde adimsal regresyon se¢im kriterine gore
belirlenen beklenen ve beklenmeyen parasal biiylime degiskenlerinin yer aldig

denklemlerin sonuglari tablo 6 ve 7°da verilmistir.

Dar taniml1 para arzimin kullanildig: tablo 6’deki istihdam denkleminde ne beklenen
ne de beklenmeyen parasal biiyiime degiskenleri denklemde yer almustir. Denklemde
adimsal se¢im kriterine gore belirlenen agiklayicr tek degisken bagimh degiskenin
dordiincii gecikmesidir. Cikti denkleminde beklenmeyen parasal biiylimenin birinci ve
ikinci gecikmeleri ile beklenen parasal biiyiimenin ikinci ve dordiincii gecikmeleri anlamli
bulunan politika degiskenleri olmustur. Bu iki grup parametrenin her biri 0.01 seviyesinde
anlamli ¢ikmigtir. Tablo 6’1 olusturan son denklem, katma deger denkleminde ise adimsal
regresyon segim kriterinin belirledigi politika degigkenleri beklenmeyen parasal
biiylimenin ilk Gi¢ gecikmesiyle birlikte, beklenen parasal bityiimenin ikinci ve dordiincii
gecikmeleridir. Bu degiskenlerin de istatistiksel olarak grup halinde 0.01°de anlamli
oldugu tablo 6’da goriilmektedir.

Daha 6nceki sektdrierde oldugu gibi M1 parasal 6l¢titiiniin kullamldig: bu sektérde
cikti denkleminin agiklayiciik glici diger denklemlerden yiiksek olmustur. Cikti
denkleminin R*si 0.83 iken diger denklemlerden istihdamda bu oran 0.06 , katma deger
denkleminde ise 0.77 olmustur. Ayrica M1’in kullanildigi denklemlerden hi¢birinde

otokorelasyon problemine rastlaniimamasgtir.

Genis tanimli para arzimin kullanildifi tablo7’de elde edilen sonuglarda bir farklilik
ortaya c¢ikmustir. S6yle ki denklemlerden istihdam denkleminde sadece beklenmeyen
parasal bliylimenin birinci ve doérdiincii gecikmeleri anlamli ¢ikmig ve bu gecikmelerin
isareti diger sektdrlerdeki istihdam denklemlerinden farkli olarak hipotezle uyumlu
olmustur. Yine ¢ikti denkleminde beklenen parasal biiytimenin tiglincti gecikmesi adimsal
regrasyon secim kriterine goére denkleme dahil edilen tek politika degiskeni olmustur.
Katma deger denkleminde ise diger durumlara benzer olarak her iki grup politika degigkeni

de denklemde yer almigtir. M1 ile elde edilen sonuglara paralel olarak M2 sonuglarinda da
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sag taraftaki degiskenler tarafindan en yiiksek sekilde agiklanan baguml degisken ¢ikti
miktar1 olmugtur. Sirasiyla ifade edersek denklem 1’in R*’si 0.32, denklem 2’ninki 0.73 ve
denklem 3’tin ise 0.69 seklindedir.

Geni§ tammli para arzimn para Olgliti olarak kullamldify ve yukanda kisaca
agiklanan denklemlerden istihdam denkleminde politika etkisizligi hipotezinin dolayisiyla
Rasyonel beklentiler hipotezinin gecerli oldugu sGylenebilir. Bunun disindaki sonuglardan

hi¢cbirinde ister M1 ister M2 para 6l¢iitii kullamilsin hipotezi destekleyen bir sonug elde

edilememistir.
Tablo: 6
Dokuma, Giyim Egyas1 ve Deri Sanayi Sonuglant (M1)
Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0448* -0.0764° -0.0679
(0.0098) (0.0409) (0.0472)
Yo -0.3988"
(0.1848)
Yia -0.2597 -0.3560
(0.1613) (0.2328)
UM 0.6544% 1.0390%
(0.1769) (0.2423)
UM;2 0.79332 0.9437°
(0.1812) (0.2579)
UM, 0.4993°
(0.2439)
EM,.» 1.3200°% 1.1423¢%
(0.2873) (0.2725)
EM,4 0.5873% 0.8585%
(0.2084) (0.2693)
R* 0.063 0.825 0.771
Q1) 0.0012 0.2419 0.1416
Fum 20.1449% 10.0893%
Fem 17.0049* 20.7069%

Not: tabloda parantez i¢i degerler ilgili katsaymin standart hatasmi, Kkatsayilarin
iizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin strasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamh olduklarim gostermektedir.
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Tablo : 7

Dokuma, Giyim Egyas1 ve Deri Sanayi Sonuclar1 (M2)

Denkiem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0339° 0.0118 0.0084
(0.0053) (0.0397) (0.0461)
Yo 0.5594% 0.2316
(0.1400) (0.1444)
Yoo 0.3601°
(0.1486)
UM, 0.3491%
(0.0888)
UM, 0.2251°¢ -0.8638°
(0.1119) (0.3716)
EM, s 0.4739° 0.4399°
(0.18899 (0.2154)
R? 0.322 0.730 0.689
Q) 2.8264* 1.1529 1.3549
Fum 8.8239°

Not: tabloda parantez i¢i degerler ilgili katsaymin standart hatasmi, katsayilarmn
tizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamh olduklarim gostermektedir. Aynica *: denklemde birinci de otokorelasyon
problemi oldugunu gostermektedir’.

4.1.4.0rman iiriinleri ve mobilya sanayii

Orman iiriinleri ve mobilya sanayiinde M1 ve M2 ol¢iitlerine gore tahmin edilen

denklemlerin sonuglan sirasiyla tablo 8 ve 9°de sunulmustur.

Tablo 8 ve 9’deki istihdam denklemlerinin her ikisinde de beklenen ve

beklenmeyen parasal biiylime degiskenlerinin grup halinde 0.01 seviyesinde istatistiksel

2 Tablolaya, otokorelasyon problemi giderildikten sonraki degerler konulmustur.
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olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Ancak bu degiskenlerin isaretleri hipotezin tersi
seklinde negatif ¢cikmistir. Ik1 para tamimina gére elde edilen istihdam denklemlierinin
aciklayicilik glicleri birbirine yakin ¢ikmus, bu oranlar M1 de 0.26, M2 de ise 0.27
olmustur.

Ciktt miktarinin reel degisken olarak kullamldig: denklemlerden dar tamimh para
arzzmn kullamldigi denklemde (tablo 6) hem beklenen hem de beklenmeyen politika
degiskenlerinin birinci ve Uglincii gecikmeleri grup halinde 0.01 de anlamli bulunan
degiskenlerdir. Genis tamimli para 6lgiitii kullamlarak elde edilen sonuglar, dar tanimli para
arz1 ile elde edilen sonuglara benzer olarak hem beklenen hem de beklenmeyen politika
degiskenlerinin gecikmelerini icermektedir ve her iki politika degiskeni parametreleri de
grup halinde istatistiksel olarak 0.01’de anlamhidir. Yine istihdam denklemierinde olduvgu
gibi ¢ikti denklemlerinin de agtklanma oranlari birbirine yakin olmustur. Bu oranlar dar
tamimli para arzinin kullanildifn denklemde 0.70 genis tanimli para arzimin kullamidi
denklemde ise 0.67 seklindedir.

Orman tiriinleri ve mobilya sanayiinde olusturulan katma degerin reel degisken
olarak kullamildig1 denklemlerde (tablo 8 ve 9°de denklem 3) hem beklenen hem de
beklenmeyen politikalarin etkili oldugu ve en yliksek R¥nin bu sektorde elde edilen diger

denklemlerin aksine genis tanumli para arzimin kullamildigi denklemde oldugu tablo 8 ve

9’dan anlasilmaktadir.

Orman friinleri ve mobilya sanayiinde adimsal regresyon se¢im kriterine gore
belirlenen ve dar tammli para 6l¢iitiiniin kullanildif: denklemlerden ¢ikti ve katma deger
denklemlerinde, LM testi sonucunda birinci derece otokorelasyon problemine rastlanmis

ve problem Hildruth Lu tekniginden faydalanilarak giderilmistir.

Orman iiriinleri ve mobilya sanayiinde elde edilen sonuglar politika etkisizligi
hipotezini dogrular sekilde c¢ikmamistir. Bu sektdrdeki denklemlerden istihdam
denkleminde sadece beklenen parasal biiylime etkili olurken, diger denklemlerde her iki
politika degiskeni de denklemlerde anlamli olarak yer almistir.
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Tablo 8

Orman Urlinleri ve Mobilya Sanayi Sonuglari (M1)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.1331% -0.0075 0.0224
(0.358) (0.0375) (0.0491)
Y -0.3461°
(0.1613)
Yes -0.2475
(0.1602)
UM, -0.2314 0.9312% 1.02424°
(0.1486) 0.2079) (0.2858)
UM, 0.4385
(0.2778)
EM,. -0.2791° 0.5124°
(0.1060) (0.2665)
EM,., 1.1725%
(0.1612)
EM,3 0.7776"
(0.2799)
R® 0.263 0.697 0.496
Q(1) 0.3043 3.1631 3.7671
Fum 12.7720°
Fem 55.6078°

Not: tabloda parantez igi degerler ilgili katsaymn standart hatasini, katsayilarm
lizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin swrasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamh olduklarim gostermektedir. Aynca *: denklemde birinci de otokorelasyon
problemi oldugunu géstermektedir’.

* Tablolaya , otokorelasyon problemi giderildikten sonraki degerler konulmustur.
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Tablo : 9
Orman Uriinleri Ve Mobilya Sanayi Sonuglari (M2)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0818° 0.0195 0.0298
(0.0315) (0.0460) (0.0607)
Yei -0.45512
: (0.1652)
Yi3 0.2812
, (0.1683)
UM, 0.7731% 1.0844°
(0.2763) (0.3613)
UM, 0.3762° -0.7735°
(0.1839) (0.3737)
EM,. 0.6569* 0.6299°
(0.1952) (0.2708)
EM,., -0.1398
(0.0847)
EM,; 0.3904
(0.2883)
EM,4 0.4239°
(0.2132)

R* 0.272 0.673 0.572
Q) 1.4544 0.0372 0.2935
Fum 6.8097°
Fem 32.2661° 17.2928°

Not: tabloda parantez ici degerler ilgili katsaymm standart hatasmi, katsayilarin
tizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamh olduklarim gbstermektedir.

4.1.5.Kagit, Kagit Uriinleri ve Basin Sanayii

Kagit, kagit tiriinleri ve basin sanayii sektériinde adimsal regresyon segim kriterine

gbre belirlenen denklemler asagidaki tablolarda sunulmustur. Bu tablolardan tablo 10°deki
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sonuglar dar tamimli para arzindan, tablo 11°dakiler ise genis tanimli para arzi 6lgiitiiniin

kullanilmasiyla elde edilmisgtir.

Tablo 10’u olusturan reel sektor denklemlerinden istihdam denkleminde, sadece
beklenen parasal biiyiimenin birinci gecikmesi denklemde yer alan politika degiskeni
olmustur. Bu degiskenin anlamlilik diizeyi 0.05 dir. Ancak isareti ters yonlidiir. Cikti
denkleminde ise beklenen ve beklenmeyen parasal biiylime degiskenlerinin her ikisinin de
yer aldig1 ve her birinin grup halinde istatistiksel olarak 0.01 seviyesinde anlaml1 oldugunu
tablo 10’den goriilmektedir. Son olarak katma deger denklemi incelendiginde, bu
denklemde de her iki grup politika degigkeninin anlamh olarak yer edindigi gérillmektedir.

Tablo 11°i olugturan denklemler ise bir nebze olsun tablo 8’den ayrilmaktadir.
Soyle ki buradaki denklemlerden istihdam ve ¢ikti denklemlerinde sadece beklenen para
politikas1 degiskeninin anlamli oldugu gériilmektedir. Ancak ¢ikti denkleminde iligkinin
yonii pozitifken, istihdam denkleminde negatif olmugtur. Adimsal regresyon segim kriteri
bu denklemlerde beklenmeyen parasal biiyiime degiskenini denklemlere dahil etmemistir.
Katma deger denkleminde ise hem beklenen hem de beklenmeyen parasal biiylime
degiskenleri adimsal regresyon se¢im kriterine gore denkleme girmis ancak yalnizca

beklenen parasal biiyiime 0.01’de anlamli bulunmustur.

Tablo 10°de en yiiksek agiklayicilik giicti 0.68 ile ¢ikti denklemine olmus bu oran
katma deger denkleminde 0.61 ve istihdam denkleminde 0.13 olmustur. Tablo 11°da ise en
yiksek agiklayicilik giicti 0.63 ile ¢ikti denkleminde olmus diger denklemlerden katma
degerde bu oran 0.60 istihdamda ise 0.13 olmustur. Ayrica bu denklemlerin higbirinde

otokorelasyon problemi yoktur.

Yukarida 6zetlenen kagit, kagit iirtinleri ve basin sanayii sektériinde elde edilen
sonuglarda politika etkisizligi hipotezi desteklenmemistir. Ozellikle genis tanimhi para
arzinin parasal degigsken olarak kullamldif1 tablo 9°da denklemlerden higbirinde
beklenmeyen parasal biiylime degiskeni 0.10 anlamlik seviyesinde anlamli bulunmamus,
hatta istihdam ve ¢ikti denkiemlerinde adimsal regresyon segim kriterine gére denkleme
- bile dahil edilmemistir. Bu sonug rasyonel beklentiler goriisiinden ¢ok keynesyen makro
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ekonomik goriigi dogrulamaktadir. Dar tanimh para arzinin kullanildid: tablo 8’de de
durum pek farkli degildir. Bu tablodaki denklemlerde (istihdam denklemi harig)
beklenmeyen parasal biiyiime degiskeni anlamli bulunmus ancak bunun yaninda beklenen
parasal biiyiime degiskeni de denklemlerde anlamli bulunarak hipotezin reddedilmesine

neden olmustur.

Tablo: 10
Kagit, Kagit Uriinleri ve Basin Sanayi Sonuglari (M1)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0903% 0.0167 -0.0062
(0.0238) (0.0492) (0.0606)
Y1 -0.3648°
(0.1612)
Yo -0.2257
(0.1685)
Y4 0.3089°
(0.1464)
UM, 0.80842 0.7926°
(0.2348) (0.2966)
UM, 0.4603°
(0.2386)
EM,, -0.1783° 0.4760° 1.6015°
(0.0735) (0.2447) (0.3769)
EM;3 0.7687%
. (0.2612)

R® 0.134 0.678 0.606
Q(1) 0.2505 0.4578 0.2071
Fum 9.8960%

Fem 32.0543%

Not: tabloda parantez i¢i degerler ilgili katsaymmin standart hatasini, katsayilarm
fizerindeki a, b, ¢ harfierinin ilgili deZiskeninin sirastyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamhi olduklarm: géstermektedir.
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Tablo : 11
Kagit,Kagit Uriinleri ve Bastm Sanayi Sonuglar (M2)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0787? 0.0546 0.0205
(0.0210) (0.5002) (0.0564)
Y -0.47712
(0.1631)
Yoo -0.3994° -0.3301°
(0.1974) (0.1659)
Yeu 0.4161°
(0.1431)
UM;. -0.5438
(0.3549)
EM,, -0.1393° 0.8778% 1.4988%
(0.0586) (0.2816) (0.3008)
EM,3 0.5518°
(0.2383)
R®> 0.132 0.599 0.629
Q1) 0.0998 0.1038 0.0846
Fem 16.6151%

Not: tabloda parantez igi degerler ilgili katsaymin standart hatasini, katsayilarin
iizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamh olduklarini géstermektedir.

4.1.6. Kimya Sanayii, Petrol, Komiir, Kaucuk ve Plastik Mamulleri Sanayii

Kimya sanayii, petrol, komiir, kauguk ve plastik mamulleri sanayiinde politika

etkisizligi hipotezini test etmek i¢in EKK y6ntemiyle tahmin edilen denklemler tablo 12 ve
13°de sunulmustur.
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Dar tanimh para arzinin kullamldig tablo 12°daki istihdam denkleminde bir 6nceki
sektor olan kagit, kafit tirtinleri ve basin sanayiinde oldugu gibi sadece beklenen para
politikas1 degiskeni adimsal regresyon se¢im kriterine gére denkleme dahil edilebilmigtir.
Bu durum istihdam denkleminde hipotezin gegerli olmadigim gostermektedir. Cikti
denkleminde ise beklenen para politikas: degigkenin birinci gecikmesi 0.01 anlamiilik
seviyesinde, beklenméyen politika degiskenin ise birinci, ikinci ve dérdiincii gecikmeleri
biitlin halinde 0.01 anlamhlik diizeyinde denkleme dahil edilmistir. Bu denklemde de
hipotez gegerli olmamistir. Son denklem olan Katma deger denkleminde durum ikt
denkleminden pek farkh olmamis, sadece beklenen ve beklenmeyen politika

degiskenlerinin farkli gecikme uzunluklan denklemde yer edinmislerdir.

Genis tammli para arzinin kullanmildigi tablo 13°de birinci denklem olan istihdam
denklemi tablo 12’den farkli olarak beklenmeyen parasal bilyiime degiskenini de
icermektedir. Bunun yaminda bu denklemde beklenen parasal bityiime degiskeninin igareti
negatiftir. Yine aym 6l¢titiin kullamldig: ¢ikt: ve katma deger denklemlerinde her iki grup
politika degigskeni parametrelerinin denklemde yer aldigi ve her ikisinin de 0.01°de
istatistiksel olarak anlamli olduklari tablo 13’den goriilmektedir. M2 ile elde edilen
sonuglardaM1 ile elde edilen sonuglarla benzer nedenlerden dolayr politika etkisizligi

hipotezini reddetmistir.
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Tablo : 12
Kimya Sanayi, Petrol, Komiir, Kauguk ve Plastik Mamulleri Sanayi

Sonuglar1 (M1)
Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.1347% 0.0798 0.1175
(0.0369) (0.0542) (0.0708)
Yo -0.2715°
(0.1593)
Yo -0.04334%
(0.1889)
Yieu -0.2643°
(0.1474)
UM,y 0.8461% 0.8019°
(0.2643) (0.3452)
UM 0.6934°
(0.2706)
UM,3 -0.3039° 1.0997°
(0.1152) (0.3457)
UM -0.4962°
(0.2640)
EM,, 1.5337°
(0.2678)
EM;4 1.3842°
(0.2834)
R? 0.172 0.644 0.515
Q) 0.8168 0.4254 0.2639
Fum 8.1485% 8.0951%

Not: tabloda parantez i¢i degerler ilgili katsaymin standart hatasim, katsayilarin
lizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamii olduklarini gdstermektedir.
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Tablo : 13

Kimya Sanayi, Petrol, Kémiir, Kauguk ve Plastik Mamulleri Sanayi

Sonuglar1 (M2)
Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0579° 0.1373° 0.1758°
(0.0311) (0.0547) (0.0758)
Yo 0.0749
(0.1608)
Yo -0.5156° -0.2674
(0.2013) (0.1867)
Y3 0.3175°
(0.1592)
Yia -0.2525
(0.1542)
UM, 0.3949° 0.7819° 0.9732°
(0.1784) (0.3377) (0.4481)
EM,, 1.3170° 1.2227°
(0.2507) (0.3032)
EM;4 -0.1253
(0.0803)
R® 0.282 0.523 0.416
Q) 4.8362" 0.2479 1.1855

Not: tabloda parantez igi degerler ilgili katsaymin standart hatasini, katsayilarm
tizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamh olduklarmm gostermektedir. Ayrica *: denklemde birinci de otokorelasyon

problemi oldugunu gostermektedir®.

4.1.7.Tas ve Topraga Dayah Sanayii

Imalat sanayiinin bir alt sektorii olan tas ve topraga dayah sanayiinde EKK yontemi

ile elde edilen sonucglar difer imalat sanayii alt sektérlerindeki sonuglarla benzerlik

* Tablolaya , otokorelasyon problemi giderildikten sonraki degerler konulmustur.
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tagimaktadir. Bu sektorde, ister M1 ile, ister M2 ile elde edilen sonuglar olsun higbirinde

rasyonel beklentiler hipotezinin 6ngordiigi etkisizlik hipotezi dogrulanmamaktadur.

Tas ve topraga dayali sanayii sektoriinde dar tammli para arzindan elde edilen
beklenen ve beklenmeyen parasal biiyiime degiskenlerini igeren denklemler tablo 14’de
sunulmugtur. ilk olarak analiz edilen istihdam denkleminde (denklem 1) elde edilen
sonuglar daha onceki sektorlerde elde edilen sonuglarla paraleldir. Bu denklemde tek
politika degiskeni olarak beklenen parasal biiylimenin birinci gecikmesi karsimiza
¢ikmakta ve diger istihdam denklemlerinde oldugu gibi bu degiskenin katsayisi negatif
1saretli olmaktadir. Diger denklemler olan ¢ikt1 ve katma deger denklemlerinde anlamh
olan politika degiskenleri aymdir. Bu denklemlerde beklenmeyen parasal biiyiimenin ilk ti¢
gecikmesi ve beklenen parasal bilylimenin dordincit gecikmesi anlamlh ¢ikan
degiskenlerdir. Her iki grup degiskende her iki denklemde de 0.01 anlamlilik seviyesinde
istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Ancak bu iki denklemin ag¢iklayicilik giiglerini
inceledigimizde ¢ikti denkleminde bu oramin daha yiiksek oldugu goriiimektedir. Cikt
denkleminin agiklayicilik giicli 0.67 iken katma deger denkleminde bu oran 0.62

seklindedir.

Genis taumli para arzinin kullaniidigi denklemlerden istihdam denkleminde dar
tanimli para arzinin kullanildig denklemden farkl olarak pozitif igaretli beklenmeyen para
politikas: degiskeni parametresi denkleme girmistir. Bu denklemin R? sinin de M1 ile elde
edilen denklemden daha yiiksek ¢iktifi tablo 15°de goriilmektedir. Cikti denkleminde
beklenmeyen para politikasi degiskenini birinci ve dordiincii adimsal regresyon se¢im
kriterine gére denkleme dahil edilmis ancak s6zii edilen degiskenler grup halinde 0.10°da
bile istatistiksel olarak anlamli bulunamamistir. Beklenen parasal bilyiime degiskeni ise
0.01°de anlamhidir. Katma deger denkieminde iki grup politika degiskeni parametrelerinin
oldugu goriilmektedir. Ancak yine ¢ikti denkleminde oldugu gibi bu denklemde de
beklenmeyen parasal biiylime degiskeni 0.10°da istatistiksel olarak anlamli bulunmamis
buna karsilik beklenen parasal bilylime degiseni parametresi 0.01°de istatistiksel olarak
anlamli bulunmustur. Cikti denklemin agiklayicilik giici 0.50 dir ki bu oran Ml
denklemiyle elde edilen orandan (0.67) daha diisiiktiir. Katma deger denkleminde de
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durum aym sekildedir. Soyle ki M1 ile elde edilen katma deger denkleminin R degeri 0.62
iken M2 ile elde edilen denklemde bu oran 0.48 olmustur.

Tablo : 14
Tas ve Topraga Dayal: Sanayii Sonuglar: (M1)

Denklem 1 Denklem 3
Denklem 2

Sabit terim 0.1161% 0.0819° 0.0611
0.0224) (0.0469) (0.0541)
UM, 0.7585° 0.7242°
(0.2325) (0.2679)
UM, 0.6375° 0.4858°
(0.2364) (0.2725)
UM,3 0.5425° 0.6953°
(0.2362) 0.2722)

EM. -0.2576%

(0.0691)

EM,4 1.1294% 1.2012°
(0.1618) (0.1864)
R® 0.268 0.668 0.616
Q1) 0.3236 0.3979 1.1855
Fum 10.5131% 7.5019°

Not: tabloda parantez i¢i degerler ilgili katsayinn standart hatasini, katsayilarin
iizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamh olduklarm géstermektedir.
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Tablo: 15

Tas ve Topraga Dayali Sanayii Sonuglar1 (M2)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.1059° 0.1116° 0.0854
(0.0203) (0.0523) (0.0605)
UM, 0.2061 0.4334
(0.1260) (0.3262)
UM -0.6467 -0.8073
(0.4258) (0.4944)
EMy -0.2085? 0.8127% 0.5051°¢
(0.0567) (0.1465) (0.2599)
EM4 0.4136
0.2922)
R? 0.318 0.503 0.4799
Q1) 0.8781 1.3192 0.5977
Fum 2.2012
Fem 13.15018

Not: tabloda parantez igi deferler ilgili katsaymnin standart hatasmi, katsayilarin
iizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamli olduklarimi gostermektedir.

4.1.8.Metal Ana Sanayii

Metal ana sanayiinde adimsal regresyon se¢im kriterine gére belirlenen reel sektor

denklemleri tablo 16 ve 17°de sunulmustur. Bu sektoérde elde edilen sonuglar, 6zellikle
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denklemlerin agiklayicilik giicleri agisindan diger sektérlerde elde edilen sonuglardan
aynimaktadir.

Politika degiskenlerinin elde edilmesinde dar tanimli para arzimin kullanildig tablo
14, denklemlerin agiklayiciik giicleri agisindan farklilik arz etmektedir. Bu tablodaki
istihdam denkleminin agiklayiciik giicti diger sektér denklemlerine oranla daha yiiksek,
cikti ve katma deger denklemlerinin agiklayicilik glicii ise diger sektér denklemlerine
oranla daha digiiktiir. Bu oranlar sirasiyla 0.46, 0.52, 0.41 seklindedir. Elde dilen
tahminlerdeki agiklayici degiskenlere gelince istthdam denkleminde genelde her sektérde
oldugu gibi ters isaretli olarak beklenen para politikasi etkili olmaktadir. Cikti1 denkleminde
ise parasal sok degiskeninin ilk {i¢ gecikmesi ve beklenen parasal bilyiime degiskeninin
tictincli gecikmesi 0.01°de anlamli olarak adimsal regresyon se¢im kriterine gore

belirlenen degiskenlerdir.

Genig tanimli para arzini kullanildigs tablo 17’in sonuglarinda yukarida ifade edilen
agiklayicilik giicti ile ilgili durum daha belirgin bir hal almaktadir. Soyle ki bu tablodaki
tahminler arasinda en yiiksek R? 0.51 ile istihdam denkleminde elde edilirken, ¢ikt1 ve
katma deger denklemlerinde bu oran 0.37 ve 0.33 degerlerini almaktadir. Adimsal
regresyon se¢im kriterine gére denklemlere alinan agiklayici degiskenler diger sektorlerde
ve tablo 14°de elde edilen sonuglardan pek fakli degildir. Denklem 1°de hem beklenen hem
de beklenmeyen parasal biiylime deZiskenleri denklemde yer almis ancak beklenenin
isareti negatif ¢ikmstir. Denklem 2 ve denklem 3’de yine her iki grup degiskenlerin
denklemlerde yer aldig1 ancak katma deger denkleminde beklenmeyen parasal biiytime

degiskeni parametresinin 0.10°da dahi anlamh olmadig gérillmektedir.

Metal ana sanayi alt sektoriinde elde edilen sonuglarda politika etkisizligi
hipotezinin reddedildigi goriilmektedir. Bu sonug¢ her iki politika degiskeninin

denklemlerde anlamli olmasindan kaynaklanmaktadir.
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Tablo : 16
Metal Ana Sanayii Sonuglar1 (M1)

Denklem 1 Denkiem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.2474° 0.0988 0.1617
(0.0378) (0.0534) (0.0681)
Yoo -0.3538° -0.3781%
(0.1470) (0.1283)
Yis -0.3647°
(0.1334)
Yoa -0.3495%
(0.1240)
UM, 0.5134
(0.3206)
UM, 0.6369° 1.2869°
(0.3520) (0.4066)
UM 0.6284°
(0.3361)
EM.» -0.6293% 1.3895%
(0.1121) (0.2988)
EM,; 1.4605%
(0.2284)
R’ 0.463 0.521 0.412
Q(1) 1.6562 2.9018" 40061
Fum 6.0843°

Not: tabloda parantez igi deferler ilgili katsaymnin standart hatasini, katsayilarin
iizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamh olduklarim gostermektedir. Ayrica *: denklemde birinci derece otokorelasyon
problemi oldugunu gostermektedir’.

® Tablolaya , otokorelasyon problemi giderildikten sonraki degerler konulmustur.
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Tablo : 17
Metal Ana Sanayii Sonuglar1 (M2)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.2049° 0.1059 0.1981°
(0.333) (0.0654) (0.0776)
Yio -0.2824°
(0.1451)
Y -0.2695° -0.3914°
(0.1194) (0.1404)
UM;3 0.4002° 1.0279° 1.0228
(0.2058) (0.4984) (0.6574)
UM,y 0.4039°
0.2252)
EM,. -0.45212
(0.0875)
EM,; 0.9196? 1.3530%
~(0.2006) (0.2793)
R® 0.512 0.372 0.327
Q) 0.5119 0.0784 2.7648*
Fum 3.9461°

Not: tabloda parantez i¢i degerler ilgili katsaymmin standart hatasim, katsayilarn
fizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamh olduklarmi gostermektedir. Ayrica *: denklemde birinci de otokorelasyon
problemi oldugunu gostermektedir®.

4.1.9.Metal Esya, Makine ve Techizat, Ulasim Aracy, Ilmi ve Mesleki Olcme
Aletleri Sanayii

Imalat sanayiinin bu alt sektériinde elde dilen sonuglar tablo 18 ve 19°da

sunulmusgtur.

Dar tanimli para arzi ile elde edilen sonuglar gdsteren tablo 18°deki istithdam
denkleminde her iki grup degisken parametresi denklemde yer almistir. Ancak bu
degiskenlerden beklenen parasal biiyimenin isareti negatif olmustur. Cikti denkleminde

¢ Tablolaya , otokorelasyon problemi giderildikten sonraki degerler konulmugtur.
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beklenen parasal bityiimenin birinci ve tigiincii gecikmesi beklenmeyen parasal bilyiimenin
ise birinci gecikmesi anlaml olan politika degiskenleridir. Katma deger denkleminde de
her iki grup parametrelerinin denklemde anlamli olarak yer aldigi goériilmektedir. Dar
taniml1 para arzinin kullanildig: denklemlerden agiklayicilik giicii en yiiksek olan denklem
0.72 ile ¢ikt1 denklemi olmugtur. Daha sonra 0.68 ile katma deger denklemi ve son olarak
0.37 ile istihdam denklemi gelmektedir.

Beklenen ve beklenmeyen parasal biiytimeleri elde etmek i¢in genis tanimii para
arzimn kullanildigy denklemlerin ¢6ztim sonuglar: tablo 19°dadir. Bu sektordeki istihdam
denklemindeki sonuglarda beklenen ve beklenmeyen politika degiskenlerinin isaretieri
negatif olmustur. Cikti denklemindeki sonuglar hem sok politikalarin hem de beklenen
politikalarin ¢ikti miktarint dogru orantili olarak etkiledigi goriilmektedir. Katma eer
denkleminde ise sadece beklenen politikalarin etkili oldugu gériilmektedir. Bu denklemde
istatistiksel olarak 0.01°de anlamli tek degisken beklenen para politikasinin birinci
gecikmesidir. Denklemler agiklayicilik glicleri bakimindan incelendiginde dar tanimli para

arzinda elde edilen siralamanin aynisinin elde edildigi goriilmektedir.

Bu alt sektdrde elde edilen sonuglar imalat sanayiinin diger alt sektorlerinde elde
edilen sonuglardan pek farkli degildir. Her iki para olgiitii ile elde edilen sonuglar politika
etkisizligi hipotezini dogrulamamistir. Bu sonug, istihdam denklemlerinde iligkinin ters
yonli olmasindan, ¢ikti ve katma defer denklemlerinde ise her iki grup politika

degiskeninin denklemlerde anlamli olarak yer almasindan kaynaklanmaktadar.

4.1.10. Diger Imalat Sanayii

Diger imalat sanayiinde adimsal regresyon segim kriterine gore belirlenen

denklemler tablo 20 ve 21°de verilmistir.

Dar tamiml: para arzimin kullanildig: tablo 20°de istihdam denkleminde ne beklenen
parasal biiyiime ne de beklenmeyen parasal biiylime degiskenieri denkleme girebilmistir.

Bu denklem sadece bagimli defisken olan istihdam miktarimin gecikmelerini ihtiva
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etmektedir. Cikt1 denkleminde durum genel kaniy1 bozmayacak sekilde olmugtur. Bu denklemde
her iki politika degiskeni denkleme dahil edilmistir. Ancak beklenen politika degiskeni istatistiksel
olarak 0.01°de anlamli bulunurken, beklenmeyen parasal biiylime degigkeni istatistiksel olarak
anlamli bulunmamigtir. Dar tammh para arzinin kullamildifs son denklem olan katma deger
miktarindaki sonuglar ¢ikti denkleminden biraz farkli olmustur Bu denklemde beklenen ve
beklenmeyen parasal bityiime degiskenlerinin her ikisi de mevcuttur. Ancak katma deger
denkleminde, beklenen para politikasi yanminda beklenmeyen para politikasinin da istatistiksel
olarak anlamli oldugu tablo 20°den goriilmektedir. Tablo 18’deki denklemlerin bir farklilif en
yiiksek agtklama giiciiniin istihdam denkleminde olmasidir. Istihdam denkleminin agiklanma oram
0.46 olurken katma deger denkleminde bu oran 0.34’e ,¢ikt1 denkleminde ise 0.20’ye diismektedir.
Tablo : 18
Metal Esya, Makine ve Techizat, Ulagim Araci,
[lmi ve Mesleki Olgme Aletleri Sanayii Sonuglar: (M1)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.1349° 0.0893° 0.0845°
(0.0211) (0.0362) (0.0421)
UM, 0.7041% 0.5661?
(0.1687) (0.1989)
UM, 0.4531°
(0.2007)
UM,; -0.1842°
(0.1006)
EM, 0.6485° 0.7128°
(0.1751) (0.1871)
EM,, -0.1556
(0.1043)
EM,s 0.4060°
(0.1869)
EM,, -0.1488 0.3516°
(0.1112) (0.2052)
R 0371 0.721 0.682
Q1) 4.0061" 0.1746 0.8796
Fum 8.3954°
Fer 9.3119* 43.0214° 30.9275°

Not: tabloda parantez igi degerler ilgili katsaymmin standart hatasmni, Katsayilarin
{izerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin siwrasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde

anlamls olduklarim g&stermektedir.
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Tablo : 19
~ Metal Egya, Makine ve Techizat, Ulasim Aracl,
IImi ve Mesleki Olgme Aletleri Sanayii Sonuglart (M2)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.1252° 0.1287% 0.12122
(0.0177) (0.0380) (0.0413)
UM, 0.4154°
(0.2283)
UM;., 0.1852
(0.1113)
UM;.; -0.2937°
(0.1366)
EM, 0.53032 0.8135°
(0.1613) (0.1153)
EM, -0.2568%
(0.0545)
EM4 0.3224°
(0.1762)

R® 0.438 0.639 0.574
QD) 0.3396 0.1277 0.0179
Fum 4.5754°
Fem 29.5259% N

Not: tabloda parantez igi degerler ilgili katsaymin standart hatasmi, Kkatsayilarm
tizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin swrasiyla 0.01, 0.05 ve 0,10 seviyesinde
anlamli olduklarim géstermektedir.

Genis tammli para arzimin kullamldigi tablo 21°de istihdam denklemi sonuglar
tablo 20’de elde edilen sonuglarla aym ¢izgidedir. Higbir politika degiskeni istihdam
denklemine agiklayici degigken olarak girmemis ve denkleme dahil edilen bagimh
degiskenin gecikmeleri iki denklemde de aym olmugtur. Her iki grup politika
degiskenininde denklemde yer aldig1 ¢ikti denklemi calismada ele alinan alt sektorlerdeki
genel sonugla bagdagmistir. Katma deger denkleminde ise sadece beklenen parasal bitytime
degiskeni denkleme dahil edilen politika degiskeni olmustur. Denklemler agiklayicilik
giicleri itibariyle M1°deki sonuglara benzer bir iligki oldugu goriilmektedir. $oyle ki bu
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denklemde en yiiksek R? istihdam denkleminde olmus en diisik R? ise ¢ikti denkleminde
ortaya ¢ikmustir. -

Bu sektorde elde edilen sonuglar etkisizlik hipotezini kesin bir sekilde reddetmistir.
Soyle ki ele alman alti denklemin biri hari¢ tiimiinde beklenmeyen parasal biiylime
degiskenlerine rastlanilmamis, ancak istihdam denklemleri hari¢ her denklemde beklenen
parasal biliylime degiskenleri yer almistir. Bir diger nokta istihdam denklemlerinde higbir

politika degiskeninin yer almamas: gosterilebilir.

Tablo : 20
Diger Imalat Sanayii Sonuglar (M1)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0382 -0.0157 -0.0653
(0.0514) (0.1389) (0.1068)
Yei -0.7399%
(0.1349)
Yi3 0.4372° -0.2145
(0.1651) (0.1536)
Yiq 0.2930°
(0.1559)
UM, 0.8779 1.0067°
(0.6721) {0.5924)
EM,; 1.3238? 1.7187°
(0.4605) (0.3859)
R* 0.457 0.202 0.343
Q(1) 0.2518 1.2889 2.8419

Not: tabloda parantez igi deferler ilgili katsaymnin standart hatasimi, katsayilarin
tizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamli olduklarini gostermektedir. Ayrica *: denklemde birinci de otokorelasyon

problemi oldugunu gostermektedir’.

7 Tablolaya , otokorelasyon problemi giderildikten sonraki degerler konulmustur.

61



Tablo : 21
Diger Imalat Sanayi Sonuglart (M1)

Denklem 1 Denklem 2 Denklem 3
Sabit terim 0.0358 0.0390 0.0018
(0.0523) (0.1278) (0.1239)
Yo -0.7405° -0.2156
(0.1365) (0.1578)
Yes 0.4316°
(0.1676)
Y4 0.2837°
(0.1594)
UM, 1.2471
(0.7943)
EM,3 1.0554%
(0.3804)
EM.4 1.4429°
(0.4174)
R? 0.458 0.214 0.249
Q(1) 0.2518 0.8108 0.6621

Not: tabloda parantez igi degerler ilgili katsaymin standart hatasmi, katsayilarin
iizerindeki a, b, ¢ harflerinin ilgili degiskeninin sirasiyla 0.01, 0.05 ve 0.10 seviyesinde
anlamb olduklari gostermektedir.

4.2. Sonug¢larnin Genel Degerlendirmesi

Her alt sektoriin kendi igerisinde yapilan analizler sonucunda denklemlerin bir
cogunda beklenen ve beklenmeyen parasal biiylime degiskenlerinin her ikisinin de
istatistiksel olarak anlamli reel etkilerinin bulunmasi, Tirkiye’de 1950-1996 déneminde,
imalat sanayi ve alt sektdrlerinde, rasyonel beklentiler, dolayisiyla yeni klasik makro
ekonomik goriigiin one stirdiigii politika etkisizligi hipotezinin reddedilmesini gerekli

kilmaktadir.
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Hipotezin reddedilme nedenleri kullamilan reel degiskenlere \gtire asagida
incelenmistir. Istihdam denklemlerinde hipotezin reddedilmesinin nedenlerini iic maddede
toparlayabiliriz. Ilk olarak bazi sektérlere ait istihdam denklemlerinde adimsal regresyon
se¢im kriterine gére, beklenen ya da beklenmeyen para politikas: degiskenlerinin higbirine
rastlanmamusgtir. Bu sektorler dar tanimli para arzina gore elde edilen dokuma, giyim esyasi
ve deri sanayii ve her iki para 6lgiitiine gore belirlenen diger imalat sanayii alt sektorleridir.
Ikinci ve biiyiik bir grup istihdam denklemlerinde sadece beklenen parasal bityiimenin reel
etkisine rastlanmistir. Bu sektérler toplam imalat sanayi, gida i¢ki ve tiitiin sanayi, kagit ve
kagit tirlinleri sanayi, tas ve topraga dayali sanayi ve metal ana sanayidir. Son olarak ise
istihdam denklemlerinde her iki grup politika degiskeni denklemde reel etki yaratmis ve
hipotez bu nedenle reddedilmigtir. Istthdam denkleminin bir diger 6zelligi de bu
denklemde sadece beklenmeyen politika degiskeninin reel etki yarathifn sektorlerin
olmasidir. Bu sektorlerden kimya sanayi, petrol, komiir, kauguk ve plastik mamulleri
sanayiinde beklenmeyen parasal biiylimenin isareti negatifken, dokuma, giyim esyasi ve
deri sanayiinde (M2’ye gore) bu isaret pozitif olmusg, ¢alistinlan otuz denklem icinde
politika etkisizligi hipotezini dogrulayan tek denklem olmustur.

Diger denklem olan ¢ikti denklemlerinde hipotez su iki nedenden dolay:
reddedilmisgtir. Ik olarak ele alinan yirmi ¢ikt1 denkleminden on yedisinde hem beklenen
hem de beklenmeyen parasal biiylimeler denklemde istatistiksel olarak anlamli yer
edinmislerdir. Ikinci red nedeni ise geri kalan ii¢ denklemde sadece beklenen parasal
bliylimenin ¢tkti miktarim etkileyen degisken olmasidir. Bu li¢ denklem M2 parasal
Slgtitlintin kullanildigr denklemler olup, gida, icki, tiitiin sanayii, dokuma, giyim esyast ve

deri sanayi, kagit, kaglt iirtinleri ve basim sanayi alt sektérleridir.

Son olarak test edilen katma deger denklemlerinde de hipotezin red nedeni ¢ikt1
denkleminde oldugu gibidir. Bu denklemlerden yine on alt1 tanesinde hem beklenen hem
de beklenmeyen parasal biiylime defigkenleri katma defer iizerinde reel etki
yaratmaktadir. Geriye kalan dort denklemde sadece beklenen parasal biiyiime degiskeni
adimsal regresyon secim kriterine goére denklemde yer edinmistir. Bu denklemlerin tamami
¢ikt1 denkleminde oldugu gibi M2 parasal olgtitiintin kullanildii denklemlerdir. Bu

denklemlerin oldugu sektorlerde; toplam imalat sanayi, gida, icki ve tiitlin sanayi, metal
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esya, makine ve teghizat, ulasim araci, ilmi ve mesleki 6lgme aletleri sanayi ve son olarak

ise diger imalat sanayiidir.

Calismada M1 ve M2 parasal 6lgiitleri kullamlmistir. Ancak iki para 6lgiitiine gore
elde edilen sonuglarda onemli bir farklilik olmadif goriilmektedir. Ancak yukanda da
ifade edildigi gibi ¢ikti ve katma deger denklemlerinde yalmzca beklenen parasal
biiylimenin reel olarak etki yaptig1 sektorlerde kullanilan parasal 6l¢iit M2 dlgiitii olmugtur.
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SONUG VE DEGERLENDIRME

Rasyonel Beklentiler teorisinin ortaya ¢ikmasiyla birlikte makro iktisat teorisinde
biiyiik bir degisim meydana gelmistir. Ozellikle Lucas, Sargent ve Wallace gibi yazarlar
tarafindan yeni klasik makro ekonomik goriige katilan rasyonel beklentiler hipotezi bu
gorisle birlikte gecerliligini ve Onemini glinimiize kadar siirdiirmiistiir. Rasyonel
beklentiler teorisinin en 6nemli hipotezlerinden bir tanesi politika etkisizligi hipotezidir.
Bu hipoteze gore sistematik toplam talep politikalarin ekonomideki reel biiyiikliikler
tizerinde herhangi bir reel etkisi yoktur. Reel etki ancak sok politikalarla saglanabilir. Bu
hipotez ilk defa Barro(1977) tarafindan ABD ekonomisi igin test edilmis ve hipotezi
destekler sonuglar elde edilmistir. Barro’nun ¢aligmasi1 daha sonralar1 bir ¢ok elestirilere
maruz kalmakla birlikte en 6nemli elestiri Yeni Keynesci iktisatcilar tarafindan yapilmustir.
Bu iktisatgilar ekonomideki icret ve fiyat katilihg: dikkate alindigi takdirde, beklenen

toplam talep politikalarinin ekonomi {izerinde reel etkilerinin olacagim ifade etmektedirler.

Ik defa 1977°de Barro tarafindan test edilen politika etkisizligi hipotezi, giintimiize
kadar bir ¢ok defa test edilmis, ancak elde edilen sonuglarda bir mutabakat
saglanamamigtir. Yapilan caligmalar kullamilan yonteme, veri setine, parasal ve reel

degiskenlere ve galismanin yapildig: iilkeye gore farkli sonuglar vermektedir.

Bu ¢alismanin amac1 politika etkisizligi hipotezinin, Tiirkiye ekonomisi i¢in gecerli
olup olmadigimi ve ne tiir (beklenen ve beklenmeyen) toplam talep politikalarinin Tiirkiye
ekonomisinde uygulanabilir oldugunu bulmaktir. Bu amagla 1950 1996 dénemi imalat
sanayi ve dokuz alt sektoriinde politika etkisizligi hipotezi, Barro’nun iki asamali test

yontemi kullanilarak, Tiirkiye ekonomisinde test edilmigtir.

Bu amagla parasal degisken olarak kullamlan dar ve genis tamimh para arzlar
rasyonel beklentiler hipotezinin Ongordugii sekilde tahmin edilmis, tahmin edilen
denklemden elde edilen beklenen ve beklenmeyen parasal bilylime degiskenleri yontemin
ikinci agamasini olugturan sektorlere ait istihdam, c¢ikti, katma deger denklemlerinde

agiklayict degisken olarak kullanilmistir. Bu reel denklemlerin tahmini sonucunda elde



edilen beklenen ve beklenmeyen parasal biiylime degiskenlerinin grup halinde istatistiksel
olarak anlamli olup olmamasina bakilarak hipotezin reddi yada kabulii hakkinda karar

verilmigtir.

Imalat sanayii toplami ve dokuz alt sektoriinde her sektdrde ii¢ tane olmak iizere
toplam otuz denklem hipotez testi i¢in ¢aligtirilmistir. Elde edilen bulgular imalat sanayi ve
alt sektorlerinde sok politikalarin etkili oldugunu kadar beklenen politikalarinda etkili
oldugunu gostermektedir. Bu durum Rasyonel Beklentiler teorisinin dolayisiyla iicretierin
ve fiyatlarin esnekligini savunan Yeni Klasik makro ekonomik griisiin politika etkisizligi
hipotezinin reddedilmesi anlamina gelmektedir. Analizde elde edilen bulgular fiyatlarin ve
ticretlerin katihZm savunan Yeni Keynesci ekonomik goriistin ileri gelenleri olan, Fisher

ve Taylor gibi iktisat¢ilarin goriislerini daha ¢ok desteklemektedir.

Hipotezin reddedilmesi kullanilan reel denklemlere gére incelenecek olursa,
istihdam denklemlerinde hipotezin reddedilmesinin {i¢ nedeni oldugu gériilmektedir. Bu
nedenlerden birincisi bazi istthdam denklemlerinde ne beklenen nede beklenmeyen para
politikas1  deZiskenlerinin aciklayici degisken olarak denklemde yer almamas:
gosterilebilir. Ikici neden, istihdam denklemlerinin biiyitk bir boliimiinde her iki politika
degiskeninde denklemde anlamh olarak yer almasidir. Son olarak ise sadece beklenen
parasal biiylime de@iskeninin reel etkisinin yakalandigi istihdam denklemlerinin olmasi

gosterilebilir.

Cikt1 denklemlerinde hipotez iki nedenden dolay: reddedilmistir. Ik neden olarak,
¢ikti denklemlerinin blyiik bir bslimiinde her iki politika degiskeninde reel etkisinin
goriilmesi gosterilebilir. Ikinci neden ise bazi ¢ikt1 denklemlerinde sadece beklenen parasal

biiylime degiskeninin reel etkisine rastlamimasidir.

Katma deger denklemlerinde ise yine ¢ikti denklemlerine benzer nedenlerden
dolay1 politika etkisizligi hipotezi reddedilmistir. Bu nedenler imalat sanayi ve alt
sektorlerine ait katma deger denklemlerinde, ya sadece beklenen parasal biiylimenin reel

etkisinin yakalanmasi yada beklenmeyen parasal biiylimenin reel etkisinin yakalandig
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denklemlerde aymi zamanda beklenen parasal biiyiime defiskeninin de reel etkisinin

yakalanmasidir.

Rasyonel beklentiler hipotezinin politika etkisizligi hipotezinin Tiirkiye
ekonomisinde 1950-1996 donemi i¢in reddedilmesi bu donemde zaten uygulanan aktif
toplam talep politikalarinin gerekliligini ortaya koymaktadir. Ayrica bu sonug¢ giiniimiizde
imalat sanayi ve alt sektorlerinde ve {ilke genelinde reel tiretimi artirmak igin sistematik
toplam talep politikalarinin uygulanmasi gerekliligini g6z 6niine getirmektedir. Son olarak
ise bu caligmada kullamlan toplam talep politikasinin para politikas1 oldugu dikkate
alindifinda, yukarida ifade edilen uygulanmas: gerekli sistematik toplam talep politikasinin
para politikas1 olmasi gerektigi, maliye politikasi i¢in benzer bir ifade kullamlabilmesi igin

benzer testlerin yapilmasi gerekliligine dikkat edilmelidir.
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6402706,3
10839404,3
16594789, 1
30317284,0
55336581,0
117352764,0

61476,0 2144116980
63893,0 376629957,0



yillar
1950,0

1951,0
1952,0
1953,0
1954,0
1955,0
-19586,0
1957,0
1958,0
1959,0
1960,0
1961,0
1962,0
1963,0
1964.,0
1965,0
19866,0
1967,0
1968,0
1969,0
1970,0
1971,0
1972,0
1973,0
1974,0
1975,0
1976,0
1977,0
1978,0
1979,0
1980,0
1981,0
1982,0
1983,0
1984.,0
1985.0
1986,0
1987.,0
1988,0
1989,0
1890,0
1991,0
1892,0
1993,0
1994,0
1995,0
1996,0

tts3

25,6

23,7

36,6

49,9

68,7

82,2

86,5

107,5

165,7
2473
2425
275,1
352,8
372,6
494.2
600,1
702,8
716,0
1060,4
1063,9
1489,8
1982,7
2539,3
2686,6
3622,5
4382,6
6656,2
10751,8
18143,4
22807,2
56140,9
95465,6
125888, 1
148670,5
203502,0
370919,6
682299,6
1193146 5
2054332,4
3317470,0
6223609,7
9229810,8
17541297,0
33911233,0
69421269,0
116462314,0
198539619,0

mas1
55820
6289,0
6663,0
6035,0
6148,0
8553,0
8130,0
10765,0
12189,0
13863,0
14728.,0
14687,0
12942,0
12475,0
14684,0
18042,0
20930,0
259130
27959,0
29418,0
31081,0
34300,0
37295,0
49880,0
55896,0
56429,0
80174,0
82158,0
81557,0
80883,0
74612,0
75307,0
77069,0
77414,0
78679,0
80903,0
82172,0
82838,0
86363,0
854865,0
84298,0
75221,0
68559,0
67263,0

mas2
58,6
96,8
153,2
188,5
169,3
254.4
307,9
323.8
534,2
9579
1126,1
1113,0
1229,5
1258,2
1668,5
27472
2490,0
3000,2
39276
4985,2
6102,7
6936,5
8958,3
12808,5
19946,9
20077,4

32141,5 -

52248,1
849125
1036486,7
225388,9
313213,0
467079,9
691057,7
11948620,3
1973799,4
2886679,8
4535961,6
8791210,1
15434970,6
10548276,9
29707436,2
49525337,0
99761036,0

61612,0 237077751,0
62133,0 441867031,0
56139,0 609055710,0

mas3

247

49,1

88,5

81,7

42 4

73,4

95,86

89.4

2358
467.8
496,0
398,2
490.9
450,8
5055
1266,7
875,5
1349,8
20086,1
20354
3029,7
3340,6
4114,4
4803,4
7609,0
7676,0
13765,0
22959.8
37169,2
42204 4
81733,7
109096,1
127335,4
202580,1
332975,7
4841401
734625,9
1331517,6
2803953,9
4897325,4
5218258,1
9303976.,8
15315373,0
33073195,0
84822045,0
114491309,0
175553077,0

mmisi
19870,0
19424,0
206686,0
22798,0
24027,0
24964,0
24748,0
28439,0
32026,0
34568,0
334620
40472,0
43630,0
47970,0
51969,0
57602,0
66315,0
76316,0
83612,0
86812,0
97373,0
99988,0
115437,0
1312270
143396,0
1477070
149417,0
163613,0
155314,0
163539,0
163452,0
1722750
1799770
187905,0
1924980
203071,0
207328,0
212716,0
217415,0
207514,0
217968,0
204926,0
193459,0
201599,0
184199,0
187900,0
2038770



yillar
1950,0

1951,0
1952,0
1953,0
1954,0
1955,0
1956,0
1957,0
1958,0
1959,0
1960,0
1961,0
1962,0
1963,0
1964,0
1965,0
1966,0
1967,0
1968,0
1969,0
1970,0
1971,0
1972,0
1973,0
1974,0
1975,0
1976,0
1977,0
1978,0
1978,0
1980,0
1981,0
1882,0
1983,0
1984.0
1985,0
1986,0
1987,0
1988,0
1989,0
1990,0
1991,0
1992,0
1993,0
1994,0
1995,0
1996,0

mmts2
109,0
121,3
169.,4
226,3
231,4
256,9
299.0
387,5

561,2°

923,7
11121
15261
1983,1
25125
3145,8
32604
4468,8
59429
6990,0
79911
9228,3

11813,1
18303,7
25098,3
329126
46903,1
65419,2
82740,3
120886,8
196859,6
363178,3
561033,8
803291,2
1200117,3
1935209,6
2061430,2
44300186,1
72836429
125445138
19530057,0
37284480,0
66820040,2
121581629,0
235948653,0
385993995,0

mmts3
58,0

56,6

98,2

119,2

103,0

121,2

144.8
210,8
2794
4687
544 6
801,4
972,2
9772
1094,2
1497.9
17440
2336,5
2591,9
29386
3660,6
4794,9
6806,8
8970,2
114621
16733,6
27456,7
32320,2
50346,7
829976
145434 4
2252011
327966,5
439628,6
670524,8
1023966,0
1653781.,6
2704574,8
4806611,4
7640689,7
15027950,8
272925631
51022045,0
98994215,0
172247368,0

856383845,0 337144108,0
1510157088,0 584096301,0

dist
467,0
530.0
453,0
652,0
695,0
874,0
1038,0
1231,0
1963,0
2357,0
1970,0
26510
29950
2325,0
4086,0
4197,0
4567,0
5352,0
5906,0
6533,0
8477,0
10061,0
12439,0
3767,0
15315,0
3789,0
3766,0
3634,0
3502,0
3378,0
3128,0
3921,0
4099,0
4745,0
5184,0
5649,0
5267,0
5366,0
5551,0
5417,0
5201,0
4802,0
4345,0
5127,0
4837,0
5181,0
6130,0

dis2

3,8

3,8

4,9

73

10,3

14,8

19,8
212

55,1
79,5
75,7
107,0
122,1
101,8
193,9
218,8
258,7
3228
4203
480,6
903,4
10769
1731,3
376,5
460,1
655,8
823,1
1058,3
1144,1
2661,2
44290
9456,7
114293
20326,1
344972
56434,2
63942,4
93330,6
163088,9
298089,5
4520208
720830,5
1081753,0
2072746,0

dis3

2,4

2,2

3,0

49

6,7

10,1
13,6
11,9

19,1
37,0
37.4
46,6
48,6
41,5
80,5
100,1
110,2
136,1
185,2
194,3
4447
441,3
689,3
162,3
214,9
329,0
392,1
500,8
530,7
1121,1
2113,7
3198,3
44778
8616,1
12307,4
27465,5
26982,9
35390,4
56547,0
132082,9
230306,2
340124,0
587620,0
963269,0

4334963,0 2162940,0
8848104,0 4106318,0
18337094,0 9082626,0

tis1
165454,0
177273,0
184533,0
210860,0
220611,0
237806,0
245646,0
268080,0
295318,0
304428,0
301143,0
3224490
326733,0
304604,0
345564,0
366508,0
390643,0
420112,0
445836,0
458205,0
510437,0
525908,0
581292,0
626472,0
678400,0
686205,0
703428,0
770530,0
776389,0
786489,0
795650,0
806700,0
837002,0
871503,0
898016,0
937272,0
951512,0
979805,0
1015432,0
1027353,0
1028196,0
946838,0
905738,0
912110,0
8§72308,0
912631,0
975655,0



yillar
1950,0

1951,0
1852,0
1953,0
1954,0
1985,0
1956,0
1957,0
1958,0
1859,0
1960,0
1961.0
1962,0
19863,0
1864,0
1965,0
1966,0
1967,0
1968,0
1969,0
1870,0
1971,0
1972,0
1973,0
1974,0
1875,0
1976,0
1977,0
1878,0
1979,0
1980,0
1981.0
1982,0
1983,0
1984,0
1985,0
1886,0
1987,0
1988,0
1988,0
1990,0
1991,0
1992,0
1893,0
1994,0
1995,0
1996,0

tis2
2002,3
2421,3
2754.8
3357,3
3920,7
5028,9
5982,3
7793.4
9994,3
13697,2
14895,2
15757,0
17199,1
19635,5

23055,0

27676,4
33081,0
40502,6
46088,7
51461,8
63899,1
84328,5
110843,9
139283,4
201358,6
258165,5
3272814
443940,1
649141,9
1027850,9
2236508,2
3638287,8
52370079
72544131
11479979,4
17810621,2
25973633,5
40754319,2
725493651
123685909,5
196440744,6
321538843,2
565353510,0
1022992552,0
2140806219,0
4351892439,0

tis3

7295

866, 1
1111,6
1366,6
1510,7
1867,9
2172,2
2924,8
3768,2
5371,4
5930,4
6158,3
6800,3
6635,7
8068,4
10997.4
12851,4
16920,6
19757,6
21893,3
28542,1
37673,0
47136,0
52210,7
74058,1
93352,5
124025,8
168998, 4
260342,7
394556,6
823976,9
1361657,8
1893763,1
2477748.4
3559048,7
5656820,7
9917099,9
14141041,0
26958737,5
45450072,8
767762086,3
132994518,5
241332280,0
441317719,0
900764465,0
1681341667,0

7366096330,0 2816093540,0



OZGECMIS

Servet CEYLAN, 1976 yilinda Giresun'un Kesap ilgesinde diinyaya geldi. 1982-1987
tarihleri arasinda Kesap Cumbhuriyet Ilkokulunu, 1987-1990 yillar1 arasinda Kesap
Ortaokulunu ve 1990-1993 yillan arasinda Kesap Lisesini bitirdi. 1993-1997 yillar1 arasinda
Karadeniz Teknik Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Iktisat béliimiinde lisans
egitimini tamamlamigtir. 1994 yili bahar déneminde Karadeniz Teknik Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitiisii, iktisat ana bilim dah, yiksek lisans programini kazandi. Halen KTU.
iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Iktisat bolimiinde aragtirma gorevlisidir ve yiksek fisans

6renimine devam etmektedir.

CEYLAN, Bekar olup Ingilizce bilmektedir.



