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OZET

Karsilikl bagimlilik ili skilerinin ¢ok gelitigi glinimuiz ekonomilerinde
Ozellikle gelsmis Ulkelerin uyguladiklar! iktisat politikalarinin leleri diger
Ulkelerin iktisat politikalari Uzerinde acikca gt&lilmektedir. Ekonomiler
arasindaki bu karikh  bagimhhk iligkileri ise iktisat politikalarinin
koordinasyonunu gerekli kilmaktadir (Barrell, Dug Hurst, 2003). Bu ¢almanin
amaci, Tirkiye ve Tirkiye'nin ana ticaret ortaklgAlmanya, Fransajtalya,
Hollanda, Ispanya,isvicre, ingiltere ve Amerika) arasindaki olasi herhangi bir
iktisat politikalari koordinasyonunun, koordinasyonolmamasi durumuna goére
yararli olup olmadini belirlemektir. iktisat politikalarinin  uluslararasi
koordinasyonu incelenirken, Ulkeleri biyidk bir emsin icinde dgisik
buytkluklerdeki kagqilikli ili skiler icinde olan elemanlar olarak kabul etmenin
gerasi ortadadir. Cabmada kullanilan Global VAR yontemi, salt istatistk analiz
ile geleneksel modelleme yakimlari arasinda bir képri kurmaya gaiaktadir.
Bu yontem, 6zelliklesoklarin Ulkeler arasi gegimekanizmalarinin izlenmesi ve
degerlendirilmesi acgisindan yararlidir. Ayrica bu yemt Ulkeler arasi gkilerde
ticaret iligkilerinin yaninda son vyillarda oldukca fazla ©6nersahip finansal
iligkilerin de dikkate alinmasini gadigi icin diger yontemlerden daha dstin
bulunmaktadir. Cajmanin sonuclarina gore, Turkiye'nin ticaret ortak({ézellikle
Avrupa Birligi Uyeleri) ile iktisat politikasi koordinasyonunatrgesinin yararl
oldugu ortaya c¢ikmaktadir.
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iktisat Politikalarinin Uluslararasi Koordinasyonu :
Turkiye icin Global VAR Analizi

Son yirmi yildir yganan bir cok gejime dikkatleri bolgeler ve ekonomiler
arasindaki iktisat politikalarinin uluslararasi kdinasyonu bglamindaki ilgkilerin
incelenmesine yoneltgtir.  Ayrica finans piyasalarinin  hizli  entegrasyonu
sonucunda Ulkeleraras! finansal ve regikilerin artmasi dolayisiyla katikl
bagimliigin artmasi ve biyilk cabalar sarf edilmesingmen uluslararasi iktisat
politikalari koordinasyonlarinin bir tirl istenilesonuclara ukmamasi bu konu
Uzerindeki ilginin daha da artmasina sebep olmakt&bse, Otrok ve Whiteman
(2003), 63 Uulke icin Gretim, tiketim ve yatinm gigkenlerini kullanarak
olusturduklari model ile bahsedilen Ulkeler arasind&rsilikli bagimhhgin
arttigini ortaya koymsglardir. Monfort, Renne, Riffer ve Vitale (2003) G-7
olmamalarina rgmen benzer yontemleri kullandiklarini gostegtimi

Calsmada kullanilan Global VAR (GVAR) yalkjani, salt istatistiksel
analiz ile geleneksel modelleme vyaktalari arasinda bir koépri kurmaya
calismaktadir. Bu ydntem, 6zelliklgoklarin Ulkelerarasi gegimekanizmalarinin
izlenmesi ve dgerlendiriimesi acisindan yararlidir. Ayrica bu y@mt Ulkelerarasi
iliskilerde ticaret ilkilerinin yaninda son yillarda oldukca fazla 6nemsehip
finansal ilgkilerin de dikkate alinmasini gadig icin diger yontemlerden daha
Ustlin bulunmaktadir (Anderton v.d.; 200&)obal VAR ydntemi, ilk defa Pesaran,
Schuermann ve Weiner (2005) salasiyla ortaya konulmgtur. GVAR modelinde,
ekonomiler birbirlerine spesifik vektdr hata dimedt modelleri ile bghdir. Bu
modelde, incelenen Ulkenin vegdr Ulkelerin dgiskenleri birbirleri ile kagihkli
esanli olarak ilgkilidir. Boylece, ekonomiler arasindakisoklarin geg
mekanizmalari ve dgskenler arasindaki ortak hareketler niceliksel dtaamaliz
edilebilmektedir.

Bu calsmada kullanilan modelin Pesaran, Schuermann ve aV¢R005)
tarafindan geitirilen GVAR modelinden farkliffi temel Ulke olarak Turkiye’nin
alinmasi ve sermaye piyasalarinin Uretim miktareritie etkilerini daha iyi
gozlemleyebilmek i¢cin modele uzun ve kisa vadelez faranlarinin ayri ayri
katiimasidir. Ayrica zaman ar@libiraz daha uzatilipive modele katilan Ulke
sayisi azaltiimgtir. Avrupa Birligi Ulkeleri modele tek tek alinarak, ulkelerin
bireysel etkileri gozlemlenmek istergtii. Bunlara ek olarak, modele alinan
yabanci Ulkelerin dgskenleri a&irliklandirihrken bir yila ait ticaret @rliklari
yerine 1999- 2004 vyillan arasindaki ticaretirbklari kullaniimi ve modelin
dinamik yapisi korunmaya cglmigtir.
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Calsmanin ilk boliminde GVAR modelinin teorik cercevesdilecektir.
Ikinci bolumde, acik ekonomi makro ekonominin temiellusturan Mundell-
Fleming modelini temel alan ve bir ekonomidekgkiierin alti davrarg denklemi
ile ortaya konuldgu acik ekonomi modeli ortaya konulacaktir. Teorérggve
uluslararasi geglerin ticaret ilgkileri Gzerinden gercekiigi varsayilarak ortaya
konulmaktadir.ikinci bolum, Tirkiye icin olgturulacak modele ait geskenlerin
belirlenmesi amaciyla yapilan birim kdk sinamasidévam etmektedir. Sonrasinda
yapisal testler yardimiyla modelin giivenififlisorgulanmaktadir. Ulkeye 6zgii
yerel ve yabanci ggskenlerin modele alinmasindan sonragigleenler arasindaki
uzun donem gbutinlgme iliskilerinin varligi Johansensbitinlgme yontemiyle
argtirimaktadir. Uctincii okiurulan modelin dinamiklerinin belirlenmesi amaaiyl
etki-tepki ve varyans aytirmasi analizlerine ayrilrgtir. Calsma sonug ve oneriler
bolimu ile sonuglanmaktadir.

1. Uluslararasi Koordinasyonun Modellenmesi: GVAR Yakbsimi

Ulkeler arasindaki iktisadi koordinasyonlarin eredni 6zelliklerinden biri
de Uretimdeki, enflasyondaki, faiz oranlarindakireel varlik fiyatlarindaki ortak
hareketlerdir. Bu ortak hareketler giderek artaoneknik ve finansal entegrasyona
bagl olarak Ulkeler arasindaki makro ekonomi politéeanin koordinasyonunun
son yirmi yil icerisinde daha fazla ele alinmayssldéraisina sebep olntur.
Gregory, Hegal ve Raynauld (1997) Kalman filitretene dinamik faktor analizi
yontemini kullanarak G-7 Ulkeleri icin toplam Umati tiketim ve yatirimin
birbirlerini nasil etkilediklerini incelemgierdir. Canova ve Marrinan (1998),
Lumsdaine ve Prasad (2003) ve Kose v.d. (2003¢algmalarinda da G-7 ulkeleri
icin makro ekonomik dg&skenlerin birbirlerini nasil etkiledikleri agarilmistir.

Iktisat politikalarinin uluslararasi koordinasyonandl oynayan ¢ok sayida
kanal bulunmaktadir. Ozellikle, yaygin olarak giozlenen kiiresefoklara bgli
olarak (ham petrol fiyatlarindaki ggimler gibi), gtzlemlenemeyen kiresel
faktorlerin bir sonucu olarak (teknolojik ggfn yayilmasi ya da bolgesel politik
degismeler gibi) ya da ulusal ya da sekttgeklara bgli olarak ortaya cikabilirler.
Cok sayida makroekonomik glgkeni iceren modeller, Stock ve Watson (1996)'nin
calismasiyla birlikte popularite kazangtr. Dinamik faktdr modellerini kapsayan
ilgili literatlr de Farni ve Reichlic (1998) ve FarHallin, Lippi ve Reichlic (2000)
tarafindan gedtirilmistir. Temel bilgenler kullanilarak tahminlenmi faktor
modelleri genellikle ¢cok sayidaki gigkenlerin ampirik icegiini 6zetlemek igin
kullaniimaktadir. Ber dinya ekonomisindeki kahkli hareketlerin farkli
kaynaklarinin goreli énemini ve bunlarin etkileriargtirmak istiyorsak; daha
detayli kiiresel bir cerceveye ihtiya¢ duyulacal®w.amacla, Pesaran, Schuermann
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ve Weiner (2005) tarafindan ggifilmis global vektor otoregresif modelden
(GVAR) yararlanilmgtir.

Uluslararasi aktarim mekanizmalarinin analizine gjitnolarak GVAR
modeli kurmak ve onu gozlemlenemeyen faktér modeile ili skilendirmek igin
“0"In referans ulkeyi temsil egti i = 0,1,.....,Nseklinde tanimlanngiN+1 Ulkenin
N+1 tlke icint =1, 2, ...., T zamanaghaolarak X; vektori icerisinde toplanan reel
gayri safi milli hasila, enflasyon, faiz oranlaa @6viz kurlari gibi Ulkeye 6zgl bazi
makro ekonomik déskenleri modellemektir. Dinya ekonomisinde rastldleabk
karsihkli bagimliliklarin genel dgasi gergi tlkeye 6zgl tim dgskenlerin (%, i =
0, 1, ....,N) icsel olarak ele alinmasi uygun dkiica

Gozlemlenebilen global faktérleri M1 boyutundaki dvektori ile ve
gozlemlenemeyen global faktdrleri de oM boyutundaki f vektori ile
gosterilebilinir.

Xy =0+t +Myd, + T f + & (1)
i=0L..,.N,t=12..T

BuradaT’ = Ty, T'y), faktori yiklerinin kkm boyutundaki matrisdir (m =g my).
&, Xi'nin gecikmeli dgerlerini iceren lUlkeye 6zgl etkileri ya da temetumsal
ya da politik dgisiklikleri kapsayan Ulkeye 6zgu kukla gligkenleri temsil eden
kix1 boyutundaki bir vektordir V&, ve d;; de sabit terimler ve dusal trendler
olarak goriinen deterministiklerin katsayilaridir.

Xi'nin birim kok ve kontegrasyon ozellikleri, globiaktorler olan h= (d',
foynin ve Ulkeye 6zel faktorler olag i’nin birim kok icerdiini kabul ederek
sglanabilecektir.

Ah{ =A(L),7t’ﬁt~“D (O!Im)! (2)

A&, =W, (L)V,, v~ 11D (0,15) ©)

Burada L gecikme operatoridir ve

/\(L):Z/\l L, W (L) :an L (4)
1=0 mxm 1=0 kixk,

denklemi gecerlidir. Katsayr matrisleri olaty, ve ¥; (i = 0, 1, ....,N) mutlak
toplanabilir matrislerdir ve buna 8la olarak, Varf\z) ve Var@A&;) sinirli ve
pozitiftir

(1) nolu denklemin birinci farkini alarak ve (3dla denklemi kullanarak
asagidaki denklemi elde ederiz.

E-Uw L =Y 0.l =00 ), ®
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5 nolu denklemi gagidaki sekilde yazarsak/ar(p, ) modelini elde ederiz.

q)i(L’ Y )(Xit _5i0 _Jilt_riddt -y ft)an (6)
Gozlemlenemeyen ortak faktorler)(bulunmadginda i'inci Ulkeye ilgkin olan
model kalan Ulkelere #kin modellerden ayrilir ve her bir Glke modeli Harbe
digerleri (1998) ve Pesaran, Shin ve Smith (2000¥itaatan gel§tiriimis ve d'nin
zayif dgsal kabul edildii ekonometrik teknikler kullanilarak ayri ayri
tahminlenebilir. N'nin  ¢ok kic¢ik olmagh durumlarda Kalman filitreleme
teknikleri kullanilarak yapilan ekonometrik anadizlhayli karmak bir yapiya
dondsir. N goreli olarak daha bilyik olglunda Pesaran (2004a) basit ama etkin bir
secenek olarak ortaya cikar vg iflkeye 6zgu déiskenlerin (X'nin) yatay kesit
ortalamalari ve gdzlemlenebilir ortak etkilef)(dinsinden tanimlanir. Bu yéntemin
ayrintilarini gérebilmek icin ilk olarak, k= k esitli gi varsayilacak ve ayngaliklar
seti, w(j =0, 1, ..., N) kullanilacaktir.

N N N N N N
D WX, =D W d +(ZWJ5J1} +(ZWI' [ ]dt +(ZWI' ridfjft +2 W& (7)
i=0 =0 i=0 =0 =0 =0

ya da

X =0y +ot+d +Tf +4& (8)
Ayni zamanda 3 nolusitlikten yola cikilarak
N
Et _ft—l =ZW]’LP]'(L)Vjt 9
j=0

Her bir t dgeri icin N—oo durumunda 6 nolu séligin sol tarafinin sifira
yakinlasacasl kolaylikla gorulebilir. Boylece llkeye dzgbklarin (Vy) j karsisinda
bagimsiz olarak datiimis oldugu goérilmektedir.

Uygulamada N+1 sayidaki Ulke yeteri kadar fazla apfabilir ve global
ekonomi icerisindeki herbir Ulke ayni derecede dhe@tmayabilir. Ayrica Ulkeye
0zglu soklar da ortak faktorler (dve f) tarafindan timuiyle giderilmeyen uzamsal
etkilere veya yayillma etkisine §a olarak yatay kesitsel olarak gkili olabilir.
Modelde herbir dlke icin ayni @ikenler seti Gzerine ymnlassak bile global
modeldekinin bir ekg sayida doviz kuru s6z konusu olacaktir. Pesaran,
Schuermann ve Weiner (2005) tarafindanstglen GVAR yaklgimi, yatay kesit
ortalamasinin okiurulmasinda ortakgarliklar (w;) yerine ulkeye 6zgugrhklar
(w;j) kullanmaktadir. Daha agik bir soylglg, tim llke modellemesi igin hep ayni
X¢*'yi kullanmak yerine Pesaran, Schuermann ve Weil2005) aagidaki
denklemi
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N
Xy = Z\Nij Xj» Wy =0, (10)
i=0

i'inci tlke modelinde kullanmaktadir. @rliklar (w;) (j = 0, 1, ....,N) jinci Glkenin
i'inci Ulke ekonomisi tzerindeki 6nemini anlamaknig&ullanilabilir.

Yukaridaki dglinceler dikkate alinginda, 8 nolu denklemin GVAR kismi
daha genel bir bayta herbir Ulkeye ikkin VARX*(p;,g) modeli gagidaki gibi
yazilabilir.

@, (L p ) =a, +a.t+Q,(L,g)d, +A (La)x +u, (11)
i=0,1, ..., N iken tahminleme amach oIarﬁk(L, P, ),Qi (L,qi) ve A\, (L,qi)

ifadeleri sinirlandiriimangi olarak ele alinabilirler. nin terimlerinin zayif
bagimliligini belli derecede ifade etmesigleminda dve X:*'ye zayif dissal kabul
ederek Ulkeye 6zgl nitelikleri bu modeller uygurr kekilde ve ayri ayri
tahminlenebilecektir. Bu ggskenlerin zayif dysalligl simdi tlkeye 6zgl modeller
kapsaminda ayri ayri test edilebilecektir.
2. Turkiye icin GVAR Analizi

Calsmada kullanilacak Global VAR modeli; Mundell-Flerginki Glkeli
modelinin, Ulkelerarasi direkt piantilar aratirmak icin gelgtirilmis seklidir. Bu
model ilk olarak Douven ve Plasmans (1996) taraimkullaniimstir. Bu model;
geleneksel Mundell-Fleming modelinin, incelenen ediin balica ticaret
ortaklarinin da modele katilmasiyla géeiilmesinden olgur. Ayrica bu boélimde
kullanilacak model, Plasmans (2001)'In Onerileritee paralel olarak sermaye ve
isglcU piyasalarinin etkilerinin de detayli Bikilde incelenmesine izin vermek
amaciyla kisa ve uzun dénem faizler ile reel Uergtlde modele dahil edilmesiyle
olusturulmus daha giincel bir modeldir.

Mundell-Fleming modelini temel alan ve acik bir skmideki bitin
aktiviteleri aciklamaya calan denklem sistemigagidaki gibi oluturulmustur.

Y=a,[E+P, -P,)-0a,(RL-P,)+a,Y" +a,G-a,T ()

P, = W + ), (E+P)) +y,(Y - Y,,) (I
P.=9,P,+5,(E+P) (m
N =-7,(W=P,)+n,Y +n,(E+P, -P,) (V)
W=¢.P. -4,(U-U,)+8,(Y -N)-¢,(P. - P,) V)
RL=BRL - B,RS+ B,A(G-T) + B,AP, (V)

Bu modelde alti temel denklem bulunmaktadir. Biridenklem, toplam
talep denkleminin uzun dénem faiz orani ile ifadéneesi ile elde edilntir. Ikinci
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denklemde Uretici fiyatlari; Ucret dizeyi, ithalfiyatlari ve Uretim a@ ile
modellenmgtir. Uclincii denklem, tiketici fiyatlarinin yerel efici fiyatlar ve
ithalat fiyatlar ile olgturulmasiyla ortaya konulngtur. lsglici talebi, doérdinci
denklemde ifadesini bulmaktadir. Bu denklemglgict talebi, reel Gcretler, Gretim
miktari ve reel doviz kuru ile tanimlanmaktadir.sBei denklemde 6zel sektor
Ucret dlzeyi, Uretici fiyatlar, Uretim dizeyi ussizlik dizeyi ile aciklanmaktadir.
Altinci denklem yerel uzun dénem faiz oranini gistktedir. Bu denkleme gore,
uzun dénem faiz orani kisa dénem faiz oranina,ebéigklarina ve tiketici fiyat
endeksi ile aciklanmaktadir.

Modelde, “*" ile isaretlenen dg&skenler yabanci uUlkelerin @akenlerini
belirtmek icin kullaniimaktadir.A”, degiskenelrin birinci farklarini belirtmektedir.

Y : Gayri Safi Milli Haslla

G : Reel Hiklumet Harcamalari

T : Vergi Gelirleri

RS : Nominal Kisa Dénem Faiz Orani

RL : Nominal Uzun Dénem Faiz Orani

E : Nominal Déviz Kuru

W : Reel Ucret Diizeyi

U : Issizlik Dizeyi

Kisa ve uzun dénem faiz oranlari wsikzlik diizeyi oran olarak aling
diger desiskenler logaritmik olarak sisteme katigtardir. Ulkeler arasi dgudan

baglantilar; reel doviz kuru(E + P; —-P,), diger ulkelerin reel toplam talepleri

(Y*), yabanci Ulkelerin nominal uzun dénem faiz oran(EH_*) ve ithalat fiyatlari

(E+ PY*)aracnglyIa oluturulmaktadir. Cagmada kullanilan Gobal VAR
modeline Tirkiye harig, 9 llke (Almanydtalya, ingiltere, Amerika Birlgik
Devletleri, Fransajspanya, Hollandaisvicre ve Japonya) katilgtir. Secilen 9
Ulkeden Japonya gndaki Ulkeler, Tarkiye'nin ilk on ticaret orta arasindadir.
Japonya, Turkiye icin blylk bir ticaret gftaolmamasina gmen Japonya’nin
dinya ekonomisi Uzerindeki etkisinden Turkiye'nirasn etkiledgini yani
Japonya’'nin Tlrkiye Uzerinde yargttiyayllma etkisinin ne oldtunu argtirmak
amaclyla modele alingtir.

Olugturulan model, 1987:I — 2005:IV periyodu i¢in tamheinmektedir.
Kullanilan batin dgiskenler, mevsimsel etkilerden arindirilarak modekehid
edilmiglerdir. Ana (lke olarak ele alinan Turkiye'de regicret endeksi
bulunmadgindan dolayr bu digsken yerine imalat sanayi reel Ucret endeksi
kullanilmigtir.  Buna bgh olarak, imalat sanayi reel Ucret endeksinin
kullaniimasindan vessizlik orani serisinin yeterince uzun olmamasi mégde,
isglicini temsilen imalat sanayi kapasite kullanimniodeullaniimstir. Ayrica
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incelenen donemde Tirkiye'nin gercek anlamda uzimeth faiz orani politikasi
olusturulamadgindan dolayl kisa dénem faiz orani icin aylik faianlari, uzun
doénem faiz oranlari icin bir yillik faiz oranlarukaniimistir. Kisa ve uzun dénem
faiz oranlari tanimlamasi, Turkiye ile uyumlu olmagn modele dahil edilen ger
Ulkeler icin de aynen kullanilgtir. Tiketici ve Uretici fiyat endeksleri icin 1987
bazi endeksler hesaplargtm. Vergi gelirleri serisi yeterli uzunlukta olmasindan
dolayr modele dahil edilemengtir.
2.1 Verilerin A girliklandiriimasi

GVAR modelinin sonuglarini giclendirmek ve sonugladaha guvenilir
ctkmasini sglamak icin Baxter ve Kouparitsas (2004) uyarilakkdte alinarak,
modele dahil edilen géer Ulkelerin verileri ana Ulke ile aralarindakiaiet oranlari
ile agirhklandirmstir. Turkiye ile ilgili olarak modele dahil ediledokuz tlkenin
verileri  1999-2004 arasindaki ticaret oranlarn il@girhklandiriimigtir.
Agirhiklandirma icin bu aragin tercih edilmesinin nedeni, Imbs (2004) ve Forbes
ve Chinn (2004) ¢caimalarindan kaynak bulmaktadir. Bu gaialara gore, Avrupa
Birli gi Gyelerinin birlik ici ve dg ticaret iliskileri 1999 yilinda ortak para biriminin
aktif olarak kullaniimasiyla buyuk bir @sikli ge ugramstir. Bundan dolayidir ki,
birlik Gyelerinin diger Ulkeler Uzerindeki ticaret yoluyla gecen etkilgbzlenmek
isteniyorsa girliklandirmanin 1999 tarihinden sonra ki ticarefrileri Uzerinden
yapilmasini tavsiye etmektedirler.

2.2 Birim Kok Testleri

GVAR metodunun duggan ve durgan olmayan serileri icerebilegie
belirtiimesine rgmen bu ¢cakmada Pesaran, Schuermann ve Weiner (2005)In
yontemi takip edilecek ve Ulkeye 6zel modele sadectggrasyon derecesi bir
“I(1)" olan dgiskenler dahil edilecektir. Geleneksel Dickey-Ful(&F) testinin
kabul edilmi gugcsuzluklerinden dolayr bu ¢ghada rapor edilen birim kok t-
istatistikleri Park ve Fuller (1995) tarafindan gilurulan simetrik girliklandiriimig
ADF denkleminden elde edilgterdir. Park ve Fuller (1995) tarafindan ortaya
konulan bu istatistiklerin hesaplanmasi ic¢in kullan denkleme kisaca ADF-WS
adi verilmektedir. Leybourne v.d. (2005) eaialarinda simetrik @rhklandiriimis
test istatistiklerinin, standart ADF veya Eliot d.996) tarafindan ortaya konan
GLS-ADF istatistiklerinden daha Ustin bir perforrean sahip oldgunu
gostermektedirler. Simetrikgalhklandiriimis birim kok testindeki gecikme sayilari,
model se¢me kriterlerinden Akaike Bilgi Kriteri yamiyla belirlenmgtir. ADF-
WS birim kok testi ile faiz oranlarigsizlik ve isgiici oranlari déskenleri igin
sadece sabit terim icerengdr desiskenler icin hem sabit terim hem de trend iceren
degerler hesaplanrgtir.

ADF-WS birim kok testi sonuclarina gore yeregg&enlerden kisa dénem
faiz oranlarinin, kapasite kullanim vgsizlik oraninin diizey seviyesinde dgaa
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olduklari séylenebilir. Bu déskenlerin dginda Uretici fiyatlari, vergi gelirleri ve
bitce agt desiskenleri ise, ikinci farklari alinggnda durgan hale gelmektedirler.
Bu aciklamalarinsigl altinda uretici fiyatlari, kapasite kullanim orakisa dénem
faiz orani, vergi gelirleri,ssizlik orani ve bitce agn desiskenleri birinci dereceden
entegrasyon i§kisi icinde bulunmadiklarindan dolayr modele dahil
edilmeyeceklerdir.

Modele dahil edilmesi 6ngérilen yabancigigkenlerin ADF-WS testi
sonuclarina goére Almanya’'nin uzun doénem faiz ordiizey seviyede dugan
olarak goriilmektedir. Bununla biriktétalya’nin déviz kuru ve ihracat fiyatlari da
diizey seviyesinde dufan olarak saptanmaktadirldspanya’ya ait verilerlerden
gayri safi milli hasila dgiskeni ikinci farki alindginda durgan hale gelmekte ve
ihracat fiyatlari da diizey seviyesinde diaa oldgu gorilmektedir. Déviz kuru,
gayri safi milli hasila ve ihracat fiyatlari gigkenleriisvicre icin diizey seviyesinde
durgzan olarak ortaya konulmaktadir. Amerikaz&enlerinden ihracat fiyatlari ve
uzun doénem faiz oranlari gigkenlerinin de diizey seviyede dgaam oldgu
belirlenmitir.

2.3 Modelin Olusturulmasi

Birim kok testleri sonucunda Turkiye'ye 6zgl modkdgilacak dgiskenler
bir dnceki bolimde saptanghir. Bu sonuclara gore @igkenler, i¢csel ve dsal
degiskenler olarak iki ana gruba ayrilarakgéeendiriimektedir. Dysal deggiskenler
de, Turkiye'nin kendi verileri olupta sistem tarafan belirlenmeyen gekenler ve
Turkiye'nin ana ticaret ortaklarinin verileri ol&rakiye ayriimaktadirlar.igsel
degiskenler gayri safi milli hasila, tiketici fiyatlarijcretler ve uzun dénem faiz
oranlari olarak belirlenrgiir. Digsal deiskenler ise, Turkiye'nin hikimet
harcamalari; Fransa’'nin déviz kuru, milli gelirraleat ve uzun dénem faiz oranlari;
Almanya’nin déviz kuru, milli gelir ve ihracaitalya’min milli gelir, uzun dénem
faiz oranlari; Japonya’nin doviz kuru, milli gelinracat, uzun dénem faiz oranlari;
Hollanda’'nin déviz kuru, milli gelir, ihracat, uzutonem faiz oranlarispanya’nin
doviz kuru, uzun dénem faiz oranlarsvicre’nin uzun doénem faiz oranlari;
Ingiltere’nin doéviz kuru, milli gelir, ihracat, uzurdénem faiz oranlar ve
Amerika’'nin déviz kuru ve milli gelir déskenleri olarak belirlenngtir.

Modele alinacak i¢sel ve g@al deiskenlere karar verdikten sonra
Tarkiye'ye 6zel ebiutinleme VAR modeli tahminlenmeli ve skeitinlgme
denkleminin derecesi belirlenmelidir siitinleme modelinin olgturulmasi igin
VARX*( p,qg) olarak ifade edilen GVAR modelinin i¢sel vesshl degiskenlerinin
gecikme dereceleri belirlenmelidir. Buraday’fiin i¢csel deiskenlerin gecikme
derecesini, ¢'nin dissal deiskenlerin gecikme derecelerini gostegidi
unutulmamahdir. VARX* modelindeki, i¢sel ve sdal dgiskenlerin gecikme
sayilari ayni olmasi gerekmemektedir. Bu noktadaeEsn (2004)' insdyle bir
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elestirisi vardir. Enders (2004)'a gore, icsel vessdil deiskenler icin farkli
gecikme dgerleri secilmesi mimkindur, fakat sistem icindeknetriyi korumak
ve OLS'yi etkin birsekilde uygulayabilmek i¢in ortak gecikme sayisiilsegsinde
fayda vardir. Model se¢me kriterlerinden AkaikegBiKriterinin yardimiyla i¢sel
ve dssal degiskenler icin gecikme sayisi “1” olarak tespit editii Yani
modelimiz VARX*(1,1) olarak olgmustur.
2.4 Modelin Esbitiinlesme Ydntemiyle Tahminlenmesi

Tlrkiye icin olwturulan modelin i¢sel ve ghal deiskenlerinin uygun
gecikme sayilari bulunduktan sonra uzun dénemagapmak icin model icindeki
degiskenlerin gbutinleme iligkisi icinde olup olmadiklarinin agriimasi
gerekmektedir. Model icindekisbutliinlgme iliskilerinin bulunmasi icin Johansen
Esbltiinleme yontemi ile modelin iz ve maksimum &gde istatistikleri
hesaplanmgtir. Digsal dgisken iceren modeller i¢in Pesaran, Shin ve Smith'in
(2000) uyarilart gbz 6niine alinarak iz ve maksimigdeer istatistikleri sabit
terimli ve trendsiz durum icin hesaplagtardir. Bbitlinlgme vektdr sayilarinin
belirlenmesinde, Garratt, Lee, Pesaran ve Shin3R20€ Dees, Mauro, Pesaran ve
Smith (2005) catmalarinda belirttikleri gibi az gozlemli serilerdmaksimum
O0zdeger testine gore daha iyi sonuclar veren iz testtigikleri referans olarak
alinacaktir. Yine Dees, Mauro, Pesaran ve Smitt0gph uyarilari gbz 6niine
alinarak gbitinleme vektorlerinin katsayilari hesaplanmayacaktimiiiGVAR
modelindeki gbutlinleme vektorleri politika analizi yapmaya elvwdridegildir. Bu
elestiri Dees, Mauro, Pesaran ve Smith (2005)'in gablarinda bir 6z egri
olarak yerini almytir.

Yukarida bahsedilenlerirgiginda i¢sel ve @sal dgiskenlerin tamamini
iceren modelin ghlitiinlgme testi sonuglarina gore iz testi istatistikleddalimizin
“3" tane abltinleme vektorl icerdiini gostermekte, maksimum Oz testi

T Model se¢me kriterlerinden Akaike Bilgi Kriterinaghnarak elde egfimiz bu sonucu desteklemek icin Pesaran
(2004)"In da uyarilarini gbz dnine alarak bazi elamalar yapilngtir. Bu ek sinamalarin birincisi VARX*
modelinin istikrarinin belirlenmesi amaciyla yapitéirim ¢ember” sinamasidir. Bu sinamada, eleaalimodelin
koklerinin birim cember @ina tgip tasmadgl kontrol edilmektedir. Eer modelin kdklerinden en az biri birim
cember dunda bulunuyorsa modelin istikrar gtdunu sglamadgl, yani modelin gecikmelerinin yasli
belirlendigi sonucuna varilabilinir. Birim cember sinamasigaegolyturdusumuz modelin dort gecikmeye kadar
istikrarli oldusu gorilmektedir. Modelin gecikme sayilarinin uygtekilde segilip segilmedine yonelik ikinci
test, olgturulan modeldeki i¢csel gekenlerin ortak gecikmelerini sinayan Wald'in “VAR@kme dslanmasi”
testidir. Bu test yardimiyla, modelin i¢sel giigenlerinin ortak olarak anlamli olduklari gecikmaysari
belirlenmektedir. VAR gecikme glanmasi testi sonuglarina gore, modelimize katdaal d&iskenler toplu olarak
%5 glven arafi icin sadece “1” gecikmede anlaml olmaktadirlstodelin gecikme sayilarinin g secilip
secilmedgi arsstirmaya yonelik yap@imiz Uclncl test ise, alwrdusumuz sistemdeki icsel ve sdal
degiskenlerin hata terimlerinin birbirleri arasinda Kesyon ilskisi i¢inde olup olmadiklarinin kontrol edifgiLM
testidir. Sistemdeki diskenlerin hata terimleri arasindaki korelasyogkisi sadece “1” gecikme durumunda
ortadan kaldirilabilmektedir.
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istatistikleri ise “2” tane ghltlnleme vektéri oldgunu gostermektedir. Bu
calsmada daha o6nce de belirtidi gibi, esbitliinlgme vektér sayisini
belirlenmesinde iz testi istatistiklerini referaslarak almaktayiz.

Dissal deiskenleri de icerebilen geleneksel VAR yaktainda oldgu gibi
GVAR yaklgiminda da, ghitinleme testi sonucunda ortaya c¢ikagbiglinlgme
vektorlerinde sadece modele ig¢sel olarak Kkatilargislenlerin  katsayilar
raporlamaktadir. Dees, Mauro, Pesaran ve Smith520@6re, amag uluslararasi
baglantilar aratirmak ise gbltiinleme vektorinin katsayilari zaten ¢ok bir anlam
ifade etmeyecektir. Bugbutinleme vektorlerinin varfiinin bilinmesi, etki-tepki
ve varyans aystirmasi yontemlerinin politika analiz araci olarkkllaniimasina
yetmektedir. Ayrica, uluslararasi koordinasyonurrliganin ortaya konulmasi
acisindan sistemdeki igselgilgkenlere kisit konularaksbutiinlgme vektorlerinin
yonlerinin belirlenmesi, sistemin simginin bozulmasindan dolayr genellikle
anlamh sonuglar vermemektedir. Bu nedenlerdenyiatalsmada, gbiitiinlegme
vektorleri politika analiz araci olarak kullaniinemaklardir. Bunun yerine,
sistemdeki dgiskenlerin yerlerinden ve siralarindan etkilenmeyenedletirilmi s
etki-tepki analizi ve tahmini hata terimleri vargarayrstirmasi yontemleri
kullanilacaktir.

3. Model Dinamiklerinin Belirlenmesi

Global modeldeki dinamik 6zellikleri agmrmak ve soklarin zaman
icindeki etkilerini gbzlemlemek icin genefliilmis etki-tepki analizi ve tahmini
hata terimleri varyans aytirmasi kullanilacaktir. Etki-tepki analizleri vahmini
hata terimleri varyans agtirmasi, modele alinan gigkenler arasindaki gkileri
zaman boyutunda sorgulamak icin faydal araclardir.

3.1 Genellsstirilmi s Etki-Tepki Fonksiyonlari

Etki-tepki analizi, sistem icindeki @eskenlerinsoklara verdikleri tepkilerin
izlerini godstermektedir. Incelenen sistem istikraoir sistem ise, dgskenlere
verilen soklar zaman icinde ortadan kalkmaktadir. gahda kullanilacak olan
genellatirilmi s etki-tepki fonksiyonlari ilk olarak Koop, Pesarae Potter (1996)
tarafindan dgrusal olmayan modeller icin ggiirilmistir. Daha sonra Pesaran ve
Shin (1998), geneligiriimis etki-tepki fonksiyonlarini vektor otoregresiv sire
modellerine uyarlamglardir. Genellgtirimis etki-tepki fonksiyonlari, Sims
(1980)'in ortagonal etki-tepki fonksiyonlarinin ebatifidir. Genellgtirilmis etki-
tepki fonksiyonlari; soklarl, modele alinan gér deiskenlerden kaynaklanan
soklardan ayiraralgoklarin hata terimleri tizerine bireysel etkileringelemektedir.
Ayrica ortagonal etki-tepki fonksiyonlarinin aksingenellgtirimis etki-tepki
fonksiyonlari modele alinan gigkenlerin modeldeki yerlerinden gansiz sonuglar
vermektedir (Dees, Mauro, Pesaran ve Smith; 20@%ellikle son olarak
bahsedilen bu 6zellik kullangimiz GVAR modeli i¢cin ¢ok yararlidir. Clnki
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GVAR modelinden elde edilerstaitiinlgme vektorleri, hem digskenlerin model
icindeki yerlerine duyarlin hem de disal dgiskenlere gbutinleme vektdriinde
yer vermemesinden dolayr politika analizi icin kullamamaktadir. GVAR
modelindeki bu sorun, modeldeki gigkenlerin yerlerinden etkilenmeyen
genellgtirilmis etki-tepki fonksiyonlari ile ¢coziimlenmektedir.

Bu bolimde, modele alinan i¢selgtidkenlere bir (pozitif) standart hatalik
soklar verilerek dgiskenlerin busoklara zaman icindeki tepkileri gozlemlersiii.
Aralarinda gbutinleme iliskisi bulunmayan icsel ggskenler ve sistem ginda
belirlenen Turkiye'ye ait déskenin old@gu model, genelkgiriimis etki-tepki
analizinde dgerlendiriimeye alinmayacaktir.

3.1.1 Gayri Safi Milli Hasila Soku

Tablo 3.1'de Turkiye’nin gayri safi milli hasila gigkenine bir standart
hataliksok uygulandginda sistemdeki gder desiskenlerin busoka kagi verdikleri
tepkiler gosterilmektedir. Gayri safi milli hasiidesiskeninin kendi Uzerindeki
etkiye goOsterdii tepki incelendiinde tepkinin zaman iginde azagidi
gorulmektedir.

Gayri safi milli hasila dgskenindeki soka ticaret ortaklarinin doviz
kurlarinin verdikleri tepkiler incelenginde; Fransa, Japonya \agiltere’ye ait
degiskenlerin  dgisik donemlerde eski dengelerine glo yoneldikleri
gozlemlenmektedir. Hollanddspanya ve Amerika g@gkenlerinin ise, yeni bir
dengeye yoneldikleri gorulmektediincelenen dénem icinde Almanya doviz
kurunun verdii tepki diger Ulkelerin tepkilerine gore daha uzun sigidive soka
karsi gosterdgi tepkinin zaman i¢inde argm gortlmektedir. Bu sonuca gore; bu
Ulkenin doviz kurunun, Turkiye gayri safi milli héasinda ortaya ¢ikacak herhangi
bir soktan 2.5 yilin tGzerinde etkilenegieve yeni bir dengeye gelmesinin daha uzun
bir donem alaca soylenebilir.

Tablo 3.2 ise, Turkiye gayri safi milli hasilasinmodele alinan der
Ulkelerin ddviz kurusoklarina nasil tepki vergini géstermektedir. Bu tabloya gore,
Fransa, Hollandajispanya ve Amerika dekenlerine meydana gelesokun
etkisinin kisa siUrede terse cevrilehiidigorilmekle beraber bu etkinin bazi
Ulkelerde azalmasina gaen incelenen dénem icinde kendisini hissegirdi
gozlemlemekteyiz. Japonya’'nin etkisinin oldukca iKiyoldusu godze carpan
Ozelliklerdendir. Bu bglamda, Japonya'nin ddéviz kuru aragmiila dinya
ekonomisi Uzerindeki etkisi de ortaya konulmaktaBm hizli emilebilen etkiler ise
Ingiltere doviz kurundan kaynaklangoklardan geldii sonucuna varilabilinir.

Tablo 3.1: Turkiye Gayri Safi Milli Hasila Sokuna Tepkiler
[ Donemler | 1] 2 [ 3] 4 ] 5 | 6] 771 8] 9 ] 10 |
[y | 11460 | 7577 | 5589 454.9] 398.6] 3667 3472 3344 5232 3181 |

210




Doviz Kuru Tepkileri
Fransa -0.001 0.002 0.003 0.004 0.004 0.003 0.003 0.002 0000. -0.001
Almanya -0.007 -0.037 - -0.076 -0.088 - - - -0.109 -0.110
0.059 0.097 | 0.103 | 0.107
Japonya -0.019 -0.026 - -0.027 -0.026 - - - -0.016 -0.014
0.028 0.023 | 0.021 | 0.019
Hollanda -0.002 0.000 0.002| 0.005 0.007| 0.009 0.009 0.010 0090. 0.009
Ispanya -0.006 0.000 0.003 0.005 0.007 0.007 0.008 0.008 0080. 0.008
Ingiltere 0.035 0.042 0.045 0.046 0.046 0.045 0.043 0.040 39.0 0.035
Amerika 0.006 0.006 0.006] 0.006 0.006 0.005 0.005 0.004 040.0 0.004
Gayri Safi Milli Hasila Tepkileri (E+08)
Fransa 1.72 8.30 10.9 11.7 11.7 11.4 11.0 10|16 10.4 10.2
Almanya -3.21 -2.18 -1.35 -0.68 -0.14 0.3] 0.6f7 0.97 1.23 431
Italya -610 -578 -533 -480 -425 -369 -31% -264 -214 -172
Japonya 208 356 441 486 505 508 501 487 469 449
Hollanda 0.04 0.06 0.06 0.05 0.04 0.0 0.0 0.00 0.08 -0.05
Ingiltere 0.70 0.59 0.51 0.46 0.42 0.4 0.38 0.36 0.3! 0.34
Amerika -2.64 3.58 6.78 8.43 9.29 9.7§ 10.0 10}2 10. 10.4
ithalat Fiyatlari Tepkileri
Fransa 0.001 0.014 0.012 0.009 0.006 0.003  0.000 -0.003 -0.004
0.002
Almanya 0.020 0.030 0.037 0.042 0.046 0.048 0.060 0.050 510.0 0.051
Japonya 0.015 0.009 0.004 0.000 -0.003 - - - -0.009 -0.010
0.005 | 0.007 | 0.008
Hollanda 0.005 -0.006 - -0.019 -0.022 - - - -0.022 -0.020
0.014 0.024 | 0.024 | 0.024
Ingiltere -0.012 -0.021 - -0.033 -0.037 - - - -0.041 -0.041
0.028 0.039 | 0.040 | 0.041
Uzun Donem Faiz Oranlari Tepkileri
Fransa -0.001 -0.000 - -0.001 -0.002 - - - -0.005 -0.005
0.001 0.003 | 0.004 | 0.004
Italya 0.001 -0.004 - -0.010 -0.011 - - - -0.010 -0.009
0.008 0.011 | 0.011 | 0.010
Japonya 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 - - - -0.001 -0.001
0.001 | 0.001 | 0.001
Hollanda 0.003 0.005 0.005| 0.004 0.003 0.001  0.000 -0.003 -0.004
0.002
Ispanya -0.001 -0.010 - -0.019 -0.021 - - - -0.023 -0.023
0.015 0.022 | 0.023 | 0.023
Isvigre 0.000 -0.001 - -0.002 -0.003 - - - -0.005 -0.005
0.002 0.003 | 0.004 | 0.004
Ingiltere 0.006 0.007 0.008 0.008 0.009 0.009 0.009 0.009 080.0 0.008

Gayri safi milli hasila d&skenindekisoka sistemdeki yabanci Ulkelerin
Uretimlerinin nasil tepki verdiklerini inceleglimizde (Tablo 3.1), Japonya ve
Fransa’'nin uretimlerinin verdikleri tepkilerin ildénemler hizla argt, incelenen
dénemin sonlarina gou yava yava tepkilerin azaldii gorilmektedir.italya ve
Ingiltere dgiskenlerinin tepkileri ise surekli azalmgikmindedir. Hollanda, bu tir
soktan goreceli olarak en az etkilenen Ulke olaraklbnektedir. Almanya
Uretiminin verdgi tepki ise ilk énce azalip takip eden dénemlerdarabir yapi
gostermektedir. Genelde vurgulanabilecek en onewlkita ise,sokun etkisinin
genellikle ilk 4 donem icinde yuksek olgluidur.
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Tarkiye'nin modeldeki dier ulkelerin tretimsoklarina gosterdi tepkiler
incelendginde (Tablo 3.2), Fransa’'nin Uretigokuna incelenen dénem siresince
artan tepkiler vergi gortlmektedir. Aimanyaltalya ve Amerika Uretingoklarina
verilen tepkiler ise kisa sirede tersine doénmesaieen herhangi bir istikrar
patikasina yonelme gdimlerinin olmadil g6zlemlenmektedir. Japonya ve
Hollandasoklarinda Tirkiye Gretiminin ¢ok fazla etkilenmgidgérilmektedir. Bu
tabloya gore, Japonya ve Hollandgiddaki midele katilan Glkeler Tirkiye'nin
Uretimini 6nemli birsekilde etkilemektedirler.

Tablo 3.2: Turkiye Gayri Safi Milli Hasila Degiskeninin Gosterdigi Tepkiler

Donemler 1 [ 2 [ 3 [ 4 [ 5 6 | 7 ] 8 | 9 [ 10
Doéviz Kuru Soku
Fransa -16.03 90.15 136.26 152.39 153.57 147.14 137.04 .1725 112.56 99.83
Almanya -33.44 -67.62 -93.33 -112.51] -126.6 -136.96 -184.8 -149.41 -152.81 -154.91
Japonya -192.3 -312.63 -375.02 -400.69 -403.25 -391.51 Brl| -346.12 -318.74 -290.73]
Hollanda -60.84 4.93 50.75 81.21 99.65 108.5 109.93 105.87 96.25 83.78
Ispanya -81.14 8.37 71.88 118.63 154.44 183.0 206.64 6B 24452 260.32
Ingiltere 285.64 134.63 36.69 -24.14 -59.30 -76.9 -82.89 281 -74.82 -65.70
Amerika 42.91 -104.51 -168.52 -190.92 -192.9 -185.48 463, -160.83 -147.71 -135.12]
Gayri Safi Milli Hasila Soku
Fransa 84.56 247.09 326.54 364.97| 383.15 391.32 394.54 .3395 394.90 393.90
Almanya -253.1 -133.89 -43.77 23.89 74.30 111.48 138.56 957 171.47 180.60
Italya -277.8 -146.17 -58.07 0.57 39.34 64.73 81.1 91.49 97.84 101.51
Japonya 243.12 246.16 244.07 238.67| 231.2 222.72 213.y4 4.820 196.24 188.27
Hollanda 114.12 98.53 91.80 90.69 92.93 96.94 101.63 106.p7 110.37 113.63
Ingiltere 577.89 460.20 375.07 313.45] 268.7 236.30 212.62 5.259 182.40 172.80
Amerika -82.69 1.46 45.86 69.86 83.36 91.42 96.6 100.31 3.180 105.53
ithalat Fiyatlari Soku
Fransa 100.34 38.24 -7.41 -42.42 -70.08 -92.34 -11043 542 -137.16 -146.83
Almanya 132.25 79.35 44.56 23.02 11.04 5.87 5.41| 8.17 12.84 18.83
Japonya 176.37 134.95 106.2 83.14 62.06 41.21 19.9 -lel 2327 -44.52
Hollanda 62.99 -49.88 -107.65 -129.21) -127.7! -112.74 -90.44 -66.09 -42.25 -21.24
Ingiltere -131.9 -66.84 -25.33 -0.11 14.03 20.77| 227 Zl.éF 18.92 15.30
Uzun Donem Faiz OranlariSoku
Fransa -77.33 -110.17 -123.72 -128.03 -128.14 -126.34 A24 -122.68 -121.34 -120.62)
Italya 38.75 23.55 10.65 -0.45 -10.10 -18.5 -26.0R -32.44 -38.54 43.80
Japonya 44.61 -67.81 -119.87 -153.27| -175.1 -189.716 -199.f -206.53 -211.08 -213.88
Holland 216.74 121.57 71.72 49.78 43.9 46.23 51.47 5631 8.765 57.77
a
Ispanya -16.39 -145.58| -222.40 -266.5P -290.29 -30146 804 -303.56 -299.44 -293.7
Isvigre -17.32 -50.63 -80.68 -107.82 -132.37 -154.60  -174{7-193.09 -209.78 -225.0]
Ingiltere 166.93 97.06 46.67 10.32 -15.98 -34.93 -48.74 58/8 -66.33 -71.96

Soka kasl ithalat fiyatlarinin gosterdi tepki incelendiinde dikkatimizi
ceken ilk nokta (Tablo 3.1), modeldeki Ulkelerihalat fiyatlarinin Tlrkiye'nin
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Uretim sokundan fazla etkilenmiyor olmasidir. ger Ulkelerin ithalat fiyatlari
sokuna Turkiye Uretiminin nasil tepki vegitie baktgimizda (Tablo 3.2), Hollanda,
Fransa veingiltere kaynaklisoklari ilk 4 donem icinde Uzerimizden gtmiz
gorilmekte ama buoklara kagl gosterilen tepkilerin zaman iginde istikrar
kazanmadii gbzlemlenmektedir. Japonya’'nin etkisi ise biraxe) bahsedilen (¢
Ulkenin etkisinden daha uzun sirmektedir. Almanyaalat fiyatlari sokuna
gosterilen tepki ise hizla azalmgileni gostermesine @men ilerleyen dénemlerde
yine alevlenmektedir.

Faiz oranlarinin, Turkiye Uretigokuna gosterdikleri tepkiler incelenirken
(Tablo 3.1) ilk olarak goze carpan Japonya faiznlamanin bu tir birsoktan
neredeyse hi¢ etkilenmiyor olmasidir. gBi Ulke dgiskenlerinin gdsterdgi
tepkilerin de oldukca kigiik olduklari gérilmektehepsinin ilerleyen dénemlerde
yeni istikrar patikalarina yoneldikleri gdzlemlenktexdir. Diger Ulkelerde meydana
gelen uzun donem faiz orargoklarinin Tirkiye Uretimi Uzerindeki etkileri
incelendginde (Tablo 3.2), Fransa, Hollanda iepanyasoklarina verilen tepkilerin
zaman icinde istikrar kazarigigorilmektedir. Japonydtalya veingiltere kaynakli
soklarin etkileri kisa sire tersine ¢evrilmesingman gosterilen tepkiler istikrardan
uzat bir goruntt cizmektedir. Isvicre faiz oraninge, Turkiye Uretimi (zerinde
surekli artan bir etkiye sahip olgu gbzlemlenmektedir.

3.1.2 Tuiketici Fiyat Endeksi Soku

Tablo 3.3: Turkiye Tiketici Fiyatlari Sokuna Tepkiler

Donemler 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Pc 6113.2 | 6468.3| 6814.9 71440 745211 77355 7992.6 22.82| 8426.8| 8604.9

Doviz Kuru Tepkileri

Fransa -0.014 | -0.013| -0.013 -0.012 -0.011  -0.010 -0.0p9 .008 | -0.007 | -0.006
Almanya -0.055 | -0.054| -0.053 -0.051 -0.05p -0.049 -0.048 .04D | -0.046| -0.044
Japonya -0.003 | -0.004| -0.004f -0.009 -0.006  -0.007  -0.0p8 .009 | -0.009| -0.010

Hollanda -0.001 | -0.004| -0.006/ -0.007 -0.00y  -0.006  -0.0p5 .004 | -0.002 0.000

Ispanya 0.003 0.004 0.005 0.006 0.00 0.007 0.008 0.009 100.0 0.011
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Ingiltere -0.001 -0.003 -0.005] -0.00¢ -0.00f7 -0.008 -0.0p8 .009 | -0.009 -0.009
Amerika 0.036 0.032 0.027 0.023 0.019 0.015 0.011 0.007 040.0 0.000
Gayri Safi Milli Hasila Tepkileri (E+08)
Fransa 1.63 2.54 3.26 3.84 4.29 4.63 4.89 5.0B 5.32 5.81
Almanya -1.44 -1.49 -1.54 -1.58 -1.60 -1.63 -1.65 -1.6 671.| -1.68
Italya 122 104 84.4 62.9 39.6 14.7 -11.7 -395 -685 -98.7
Japonya -431 -413 -394 -374 -355 -335 -317 -29 -28p -263
Hollanda -0.06 -0.05 -0.04 -0.03 -0.02 -0.07 -0.08 -0.04 050 -0.07
Ingiltere -0.16 -0.12 -0.08 -0.06 -0.04 -0.03 -0.02 0.000 00.0f 0.00
Amerika 2.09 2.06 2.01 1.96 1.90 1.83 1.74 1.6p 161 1.53
ithalat Fiyatlari Tepkileri

Fransa -0.007 -0.007 -0.008 -0.009 -0.009 -0.009 -0.0p9 .010 -0.010 -0.010
Almanya 0.004 0.005 0.006 0.007] 0.008 0.009 0.009 0.009 100.0 0.010
Japonya -0.005 -0.004 -0.003 -0.001 -0.001 0.000 0.001 D.00 0.002 0.002
Hollanda 0.003 0.009 0.015 0.019 0.02 0.020 0.018 0.016 130.0 0.011
Ingiltere -0.001 -0.004 -0.006 -0.007 -0.008 -0.008 -0.0p9 .009 -0.009 -0.009
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Uzun D6nem Faiz Oranlar Tepkileri

Fransa -0.003 | -0.002| -0.002 -0.001 -0.001 0.000 0.000 ®.00 0.000 0.000

Italya -0.003 | -0.002| -0.002 -0.001 -0.001  -0.001 0.000 00@. 0.000 0.001

Japonya 0.000 0.000 0.000 0.000 0.00 0.000 -0.0p1  -0.0010.004 0.000

Hollanda -0.006 | -0.004| -0.002 0.000 0.002 0.004 0.005 0.0050.006 0.006

Ispanya -0.005 | -0.005( -0.005 -0.005 -0.006 -0.004 -0.0p4 .008 | -0.004| -0.004
Isvigre -0.001 | -0.001| -0.001 -0.001 -0.001  -0.001  -0.0p1 .00D | -0.001| -0.001
Ingiltere -0.008 | -0.006| -0.004f -0.003 -0.00p  -0.002  -0.0p1 000.| 0.000 0.000

Turkiye desiskenlerinden tiketici fiyatlarinda meydana gelelglecbir
standart hataya sistemdekigei desiskenlerin verdikleri tepkiler Tablo 3.3'de
raporlanmgtir. Tablo 3.3'e gore tiketici fiyatlarindakiok, kendisini 10 dénem
icinde ortadan kaldirilamayacak ve yeni bir dengegymelemeyeceksekilde
etkilemektedir.

Yabanci dgiskenlerden doviz kuru ggskeninin tiketici fiyatlarindaki bu
tir bir soka gosterdikleri tepkilere bakiginda (Tablo 3.3), genellikle buttn
tepkilerin ¢ok kicuk olduklar gérilmektedir. Amlesinin doviz kuru dgiskeninin
diger Ulkelere gore tiketici fiyatlagpkundan en fazla etkilenen ggken olmasina
ragmen bu tir bisokun etkisini 10 dénem i¢ine tizerinden atmaktadir.

Tablo 3.4: Turkiye Tuketici Fiyatlari De giskeninin Gosterdigi Tepkiler

Donemle 1

B 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Doviz Kuru Soku

Fransa - - - - - - - - - -
1035.5| 2972.1| 4746.9 | 6352.5| 7786.4| 9050.2| 10148.| 11086.| 11874.| 12520.
2 9 6 5

Almanya - - - - - - | -9127.9 - - -
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1340.1| 2745.2| 4107. 5427)1 6703.4 7936.9 1027611384.| 12451.
8 4 3

Japonya -352.32 | -184.83 198.7 253.47

184.35| 387.37| 512.19| 564.09 | 549.76 | 476.62

Hollanda | -97.90 | -10.40 -3037.9 | -3406.7| -3589.% -3588/1

435.58 | 1102.5| 1829.7 | 2499.1

Ispanya 283.07 -2920.1 | -3242.6| -3515.7 -37433

423.06 | 1054.5| 1615.6 | 2110.8| 2544.2

Ingiltere -60.04 | 1655.5] 3122.7 4391 55004 64784 7346.9 2281 8816.6 9440.7

Amerika | 1293.2| 3156.7| 4877.4 64523 78794 91583 10p89 7412 12115 12815

Gayri Safi Milli Hasila Soku

Fransa 410.48 | 8.72 -940.12 | -882.17| -742.81 -526.07

335.22 | 608.52 | 802.95 | 913.99

Almanya | - - 81.01 482.00( 909.86 1358.91824.2 | 2301.8 | 2788.1 | 3280.1
612.57 | 286.45 1 9 9 8 9

Italya 352.81| 44431| 546.34 658.0p 778.73 907,52 1048.1186.8 | 1336.0 | 1490.9

7 3 8 4

Japonya | - - - - - - -3300.5 | -3357.4| -3413.1 -34665
3213.9 | 3166.0 | 3153.4 | 3167.4 | 3200.6 | 3246.8

Hollanda | - - 366.94 | 647.06| 807.73 908.5p 990.21 1079.9 1194.9 45.53
936.98 | 119.19

Ingiltere 175.29 500.55 844.70 1202.1

730.08 | 799.15 | 744.80 | 599.19 | 386.19 | 123.60

Amerika | 328.10| 835.06| 1350.9 1871.p 23932 29124 3425.7 30.39| 4422.9 4901.5

ithalat Fiyatlari Soku

Fransa -3362.3 | -3386.7| -3371.4 -33268

420.05| 1617.4 | 2370.5 | 2838.1 | 3120.8 | 3282.2

Almanya | 128.49| 1681.7| 3089.4 | 4369.5 | 5537.3 | 6606.1 | 7587.5 | 8491.3 | 9326.4 | 10100.
2 7 4 3 4 0 8 3 17

Japonya 78.01 302.68| 329.59 194.00 -73.58 -446.40 -901.52418.8 | -1980.9

385.25

Hollanda | -2.47 2323.8| 3824.60 4747.% 5261|0 5482.2 54944 8335 5118.4 4809.9

Ingiltere -33.12 | - - - - - -4070.1 | 4620.2 -5133.6 -5604.8
774.13 | 1496.5 | 2191.8 | 2854.5 | 3481.2

Uzun D6nem Faiz OranlariSoku

Fransa - - - - - - -4499.8 | -5182.8| -5874.8 -6569.0
1178.5| 1567.3 | 2046.1 | 2594.3 | 3194.9 | 3833.9
Italya -4275 | - - - - - -4749.0 | -5346.6| -5914.8 -6455)2
1247.6 | 2024.2 | 2760.0 | 3457.9 | 4120.1
Japonya | - - - - - - -2092.3 | -2526.4| -2964.1 -33986
200.43 | 351.38 | 594.69 | 907.57 | 1271.3 | 1670.4
Hollanda | - - - - - - -4426.6 | -5119.9| -5731.1 -6236]1
2050.0 | 1698.0 | 1846.6 | 2312.0 | 2959.2 | 3688.6
Ispanya - - - - - - -7916.7 | -9167.2| - -
884.27 | 1966.9 | 3095.4 | 4261.6 | 5458.3 | 6678.6 10425. | 11686.
3 9
Isvigre - - - - - - -4246.9 | -4778.3| -5320.1 -587219
1257.3| 1733.8 | 2218.5 | 2711.8 | 3214.1 | 3725.6
Ingiltere -1156.7 | -1223.1| -1296.3 -13744

1199.6 | 1090.0 | 1041.0 | 1034.3 | 1057.0 | 1099.9

Tlrkiye tuketici fiyatlarinin modeldeki gér tlkelerin déviz kurlarinda
meydana gelen herhangi kioka gosterdikleri tepkilerin inceleridi Tablo 3.4'e
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gore, Turkiye tuketici fiyatlari modele alinan biitllkelerin déviz kurlarina ker
olduk¢a fazla duyarlidir. Bu tabloya gore, Turkitigketici fiyatlarini en fazla
etkileyen ¢ Ulke Fransa, Almanya ve Amerika olagékiilmektedir.

Tarkiye tuketici fiyatlarisokuna dger tlkelerin gayri safi milli hasilalarinin
tepkilerine gore (Tablo 3.3) Almanydngiltere, Ispanya ve Hollanda tepkileri
zaman ic¢inde istikrarli bir yapi ojturma eilimi gdstermilerdir. Japonya ve
Amerika tepkileri zaman iginde azalmailanindedir. italya ise etkiyi tersine
cevirmekle beraber dengesiz bir salinim gosternd@ktilodeldeki dger Ulkelerin
Uretimlerinin Tarkiye tuketici fiyatlari Gzerindekikilerinin incelendii Tablo 3.4'e
gore, en istikrarh tepkinin Japonya tarafindanilelgfi gérilmektedir. En buyuk
etki ise, Amerika Uretingokundan kaynaklangi gértilmektedir. Bununla birlikte,
modeldeki buttin Ulkelerin Gretimlerinde meydanaebiécek birsokun Trkiye
tuketici fiyatlarini etkiledikleri gértilmektedir.

Tilketici fiyatlari sokuna kagi diger Ulkelerin ithalat fiyatlarinin
gosterdikleri tepkileri inceledimizde (Tablo 3.3), bu tigoka kagl Hollanda'nin
en buyuk tepkiyi gostergini gormekteyiz.ithalat fiyatlari tepkilerinin genellikle
¢ok kicuk olmasindan dolayi tiuketici fiyatlagopkunun dger Ulkelerin ithalat
fiyatlar Uzerinde gercekten hissedilir etkileréigaolduklarini séyleyememekteyiz.
Modeldeki Ulkelerin ithalat fiyatlarsokunun Turkiye tiketici fiyatlari Gzerindeki
etkileri incelendginde (Tablo 3.4), en blyuk etkinin Almanya kayna&ldusu
gorulmektedir. Fransa ve Hollanda kayngklklara verilen tepkilerin zaman icinde
istikrarli bir yapiya dongme eilimleri tabloda gbdze carpan 6zelliklerdendir.
Modeldeki dger Ulkelerden kaynaklanagoklar kagisinda tiketici fiyatlarinin
verdigi tepkiler istikrarli deildir.

Faiz oranlarinin tepkilerine gefilimizde ise (Tablo 3.3), yabanci
degiskenlerin tiketici fiyatlari sokundan ciddi bir sekilde etkilenmedikleri
gorulmektedir. Tepkiler oldukgca kicik olmakla beralgenellikle en gec 7.
donemden sonra istikrarll yapilara ketuklar ortadadir. Faiz oranlarinin Turkiye
tikeci fiyatlari Uzerindeki etkileri incelerginde (Tablo 3.4), en buyilk etkinin
Ispanya kaynakli oldiw gorilmektedir. Bunun yanindager dikkat cekici nokta
ise uzun donem faiz oranlarinin Tirkiye tiketigiaflari Uzerinde surekli etkiye
sahip oldgu g6zlemlenmektedir.

3.1.3. isci Ucretleri Soku

Isci tcretleri dgiskenine bir birimliksok verildiginde diger desiskenlerin
tepkileri Tablo 3.5'de raporlangtir. Is¢i Ugretlerinin kendisinde meydana gelen
soka kasl verdigi tepki incelendiinde tepkilerin 10 dénem icinde belirgin bir
sekilde azaldiklari gézlenstir. Buna gore,sgicu fiyatlarinin bu tir bgoktan ¢ok
hizli bir sekilde kurtulabildgini séyleyebiliriz.
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Isci Ucretleri sokuna doviz kuru daskenlerinin verdikleri tepkiler
incelendginde (Tablo 3.5) sisteme katilan butinsigkenlerin tepkilerinin buyuk
olmadiklari gézlemlenmektedirsdi Ucretlerisokunun dger tlkelerin doviz kurlar
Uzerinde ¢ok kiigik etkilere sahip olduklari soyletie Tepkiler kiiciik olmasina
ragmeningiltere ve Amerika daskenleri dsindaki diger tlkelerin 10 donem iginde
yeni bir istikrar patikasina yonelmemeleri dikkegken 6zelliklerden biridir. Doviz
kuru soklarinin Turkiye §ci Ucretleri Uzerine etkilerinin gdsterifii Tablo 3.6
incelendginde genelikle etkilerin ¢ok blyluk olmagi gorilmektedir. Goreceli
olarak en biyiik etki Hollanda tarafindan gelmektedspanya ve Amerika
degiskenlerinin etkilerinin istikrardan uzak olgu ve zaman icinde yikselme
egilimi icinde olduklari g6zlenmektedir.

Tablo 3.5: Tirkiye isci Ucretleri Sokuna Tepkiler

Donemler 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

W 6.312 5.207 4.335 3.633 3.060| 2.25 2.189 1.8%5 721.5 1.332
Doviz Kuru Tepkileri

Fransa -0.015 | -0.015| -0.015| -0.015 -0.01 -0.015 -0.016 .06 | -0.016 | -0.016

Almanya -0.002 0.010 0.021 0.030 0.038] 0.044 0.050 0.0%4 058. | 0.060

Japonya 0.012 0.026 0.035 0.039 0.040 0.03 0.035 0.031 260.0 0.021

Hollanda -0.013 | -0.016 | -0.017| -0.01§ -0.01y -0.0147 -0.016 .01® | -0.013 | -0.012

Ispanya 0.001 -0.010 -0.020 -0.028 -0.03 -0.041 -0.046 049.| -0.051 -0.053

Ingiltere 0.002 -0.006 -0.013 -0.018 -0.022 -0.024 -0.026 026.| -0.026 -0.025

Amerika 0.002 0.009 0.014 0.018 0.021] 0.02 0.024 0.025 260.00 0.026

Gayri Safi Milli Hasila Tepkileri (E+08)

Fransa -0.36 0.09 0.44 0.74 1.00 1.25 1.48 1.71 1.93 2.1%
Almanya 6.81 7.48 8.05 8.53 8.94 9.27 9.53 9.74 9.89 10.
Italya 167 126 93.1 66.2 44.7 27.8 14.7 4.87 -2.28 -7.06
Japonya 74.9 -13.9 -84.1 -139 -180 -211 -232 -247 -256 -261
Hollanda -0.06 0.00 0.05 0.08 0.11 0.13 0.15 0.16 0.17 0.1
Ingiltere -0.12 -0.17 -0.20 -0.22 -0.23 -0.23 -0.22 -0.21 180. | -0.15
Amerika -2.21 -2.95 -3.62 -4.22 -4.77 -5.27 -5.71] -6.17 486. | -6.81
ithalat Fiyatlar Tepkileri
Fransa 0.009 0.012 0.014 0.015 0.015 0.011 0.014 0.013 120.0 0.011

Almanya -0.017 -0.019 -0.019 -0.020 -0.02 -0.020 -0.020 .020 | -0.020 -0.019

Japonya -0.026 -0.035 -0.039 -0.040 -0.03 -0.035 -0.081 .026 | -0.022 -0.017

Hollanda -0.008 | -0.006 | -0.004| -0.002 -0.001 0.00 0.002 D.00 0.003 0.003

Ingiltere 0.000 0.010 0.019 0.027 0.034 0.04 0.045 0.048 510.0 0.052

Uzun D6nem Faiz Oranlar Tepkileri
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Fransa 0.001 0.000 -0.001 -0.001 -0.002 -0.002  -0.002 0®.0 -0.002 -0.002
Italya 0.002 0.001 0.000 0.000 -0.001 -0.001  -0.001  -0.00%0.001 -0.002
Japonya -0.001 | -0.002 | -0.002 -0.003 -0.00 -0.004  -0.004 .008 | -0.004 | -0.004
Hollanda 0.001 0.002 0.002 0.003 0.003] 0.00 0.00B3 0.003 030.00 0.003

Ispanya 0.002 -0.002 | -0.004| -0.00q -0.00 -0.009 -0.010 0%&D.| -0.011 | -0.011
Isvigre 0.000 -0.001 | -0.002 -0.003 -0.004 -0.005 -0.005 006.| -0.006 | -0.007
Ingiltere -0.001 | -0.007 | -0.011 -0.015 -0.01 -0.021  -0.022 .028 | -0.024 | -0.024

Diger Ulkelerin gayri safi milli hasila g@ekenlerinin bu tir birgoka
gosterdikleri tepkilerin yapisi da (Tablo 3.5) dtda farkhdir. Japonya véalya
degiskenlerinin gosterdii tepkilerin diger Ulkelerin tepkilerinden géreceli olarak
daha biyiik olduklari gorilmektedir. Bunun yaninbhgiltere dsindaki dier
Ulkelerin tepkileri zaman icinde yaygava artmakla beraber bu agarin gelecek
donemlerde yeni bir istikrar patikasi glurma yonlinde cabalar olgu
sdylenebilir. Dger Ulkelerin Uretimsoklarinin kci Ucretleri Gzerindeki etkilerine
bakildginda (Tablo 3.6) zaman icinde artan etkiler agemdgerlendirdgimiz de
en buyuk etki Japonya kaynaklidir. Bununla berakhaman icinde azalma
egiliminde olan etkiler acisindan gerlendirdgimiz de en blyuk etkinin Almanya
kdkenli oldigunu goérmekteyiz. Genel olarak, Ulkelerin Uretpoklar kagisinda
Tarkiye isci Ucretleri dgiskeninin ¢ok buyik tepkiler vermeglisdylenebilir. Yani,
Tuarkiye isci Ucretlerinin yurtdy Uretim soklarina ¢ok fazla duyarl olmadiklarini
gostermektedir. Uluslararasigiict hareketliginin sinirli oldigu distnildigiinde
bu tlr bir sonu¢ ¢ok yadirganacak bir sonugildé.

Tablo 3.6: Tiirkiye isci Ucreti Degiskeninin Gosterdigi Tepkiler

Donemler 1 | 2 ] 3] a] 571 8] 7 8 9 10
Doviz Kuru Soku
Fransa 115 | 043 | -006| o007] 005 00§ -02p 041 -0.60-0.78
Almanya | -006 | -0.05 | -0.04| -002] -0.01 000  0.0] 008 004 .050
Japonya 061 | -0.08| 059 -096] -120 -134 -14f -142 913 -1.32
Hollanda | -1.80 | -152 | -141| -141| -150| -1.63 -L7f -192 052 -2.15
Ispanya 0.08 067 | 117 | 159 194 222 2.4 258 247 21
Ingiltere 010 | -001] 009] -014] -018 029 -02p 020 80f -017
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Amerika 0.10 ‘ -0.40 ‘ -0.81 ‘ -1.14| -1.40 -1.551 -1.7]3 -1.813 91.% -1.92
Gayri Safi Milli Hasila Soku
Fransa -0.09 0.75 1.18 1.35 1.33 1.21 1.01r 0.78 0.53 0.28
Almanya 3.11 2.82 2.56 231 2.08 1.87 1.68 1.50 1.33 1.18
Italya 0.44 0.44 0.42 0.41 0.38 0.36 0.31 0.3 0.28 0.25
Japonya 0.43 0.96 1.33 157 1.70 1.75 1.74 1.68 1.9 1.47
Hollanda -1.01 -0.84 -0.68 -0.55 -0.44 -0.37 -0.38 -0.31 310.| -0.33
Ingiltere -0.59 -0.38 -0.20 -0.02 0.12 0.24 0.31 0.4 046 500.
ithalat Fiyatlar Soku
Fransa 0.54 2.00 2.78 3.13 3.19 3.09 2.88 2.68 2.35 2.08
Almanya -0.66 -0.63 -0.60 -0.58 -0.56 -0.54 -0.58 -0.51 510.| -0.48
Japonya -1.54 -0.18 0.92 1.78 2.43 2.90 3.21 3.4D 3.48 3.47
Hollanda -0.61 -1.27 -1.19 -0.79 -0.29 0.17| 0.5% 0.81L 0.96 .001
Ingiltere 0.02 0.12 0.20 0.27 0.33 0.38 0.41 0.44 0.47 0.48
Uzun D6énem Faiz OranlariSoku

Fransa 0.38 0.99 141 1.68 1.83 1.91 1.93 1.8p 1.3 1.74
Italya 0.26 0.81 1.24 1.57 1.83 2.02 2.15 2.28 2.37 2.28
Japonya -1.20 -0.12 0.72 1.36 1.83 2.16 2.3 2.5D 2.85 2.54
Hollanda 0.41 0.91 1.27 1.50 1.59 1.58 1.47 1.28 1.05 0.8
Ispanya 0.24 0.66 1.01 1.30 1.54 1.71 1.84 1.91 1.95 1.95
Isvigre -0.46 -0.07 0.27 0.57 0.84 1.07 1.2 1.46 1.2 1.Y5
Ingiltere -0.25 0.42 1.00 1.50 1.91 2.24 2.5 2.68 2.19 2.84

Bu tir soka ithalat fiyatlarinin gostergli tepkiler de (Tablo 3.5) oldukca
kuguktur. Sadeceingiltere, Japonya ve Almanya’nin gosterdikleri gk
digerlerine goére biraz daha buyik tepkiler olarak dgdaenaktadirlar. Bu sonuglara
gore, Turkiye gguict piyasasinda meydana gelebilecek herhangiokirn balica
ticaret ortaklarimizin ihracat fiyatlarini fazlkigyemecgini soyleyebiliriz.ithalat
fiyatlar sokuna Turkiye §ci Ucreti dgiskenin gosterdii tepkilere gelince (Tablo
3.6) goreceli olarak en buyuk etkinin Japonya’daliygr olmasi dikkat c¢ekici bir
gercektir. Fransa d@eskenine gosterilen tepkiler zaman iginde ilk dncemakta
daha sonra azalmaktadir. Almanyagigkenine gosterilen tepkiler zaman icinde
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diizenli birsekilde azalmakta ikeingiltere dgiskenine gosterilen tepkiler zaman
icinde dizenli bigekilde artmaktadir.

Uzun doénem faiz oranlariningci Ucretleri soku kagisinda verdikleri
tepkiler incelendiinde (Tablo 3.5) dier tepkilere benzer sonuglar ortaya
cikmaktadirilk g6ze carpan, tepkilerin oldukga kiciik olmasiBu. bgglamda gi
Ucretlerisokunun yabanci Ulkelerin faiz oranlarini da fazkilemedikleri kolayca
sdylenebilmektedir. Fer Ulkelerin uzun dénem faiz oranlarindgkkun Turkiye
isci Ucretleri dgiskeni lzerindeki etkilerine bakilginda (Tablo 3.6)ingiltere ve
Japonya kaynakgoklara gosterilen tepkilerin zaman icingariet dgistirmelerine
ragmen goreceli olarak en biiyiik etkiye sahip oldukséaglenebilir.italya, ispanya
ve Isvicre kokenlisokun etkileri ise zaman icinde azalan oranlarda otia
yukselmeye devam etmektedir.

3.1.4 Uzun D6nem Faiz OranlariSoku

Uzun dénem faiz oranin bir birimlikoku kagisinda uzun doénem faiz
oraninin ve dier diger Ulke dgiskenlerinin tepkileri Tablo 3.7’de verilstir. Faiz
oraninin kendisinde meydana gelgoka verdgi tepki incelendiinde tepkinin
zaman icinde azalan bir trende sahip gldworilmektedir. Dgisken 10 dénem
icerisinde yeni bir istikrar patikasi glurmak yerine eski istikrar patikasina
yonelme cabasi icerisinde oiglugozlemlenmektedir.

Faiz oranisokuna yabanci Ulkelerin doviz kurlarinin vegiditepkiler
izlendiginde (Tablo 3.7) tepkilerin blylk olmag gézlemlenmektedir. Fransa,
Hollanda, Japonya ve Almanya faiz oranlarigok kagisinda verdikleri tepkiler
zaman icerisinde ilk once artmakta daha sonra agdbdir. Amerika faiz
oranlariningoka verdikleri tepki zaman icindgairet dgistirmis ama herhangi bir
istikrar patikasi olgturmamstir. Uzun dénem faiz oraninin doéviz kugoklarina
karsi gosterdgi tepkiler Tablo 3.8'de incelenstir. Tablo 3.8'e gbére, en buyuk etki
Almanya doviz kurundan kaynaklamakta ve incelenéneth boyunca azalmadan
devam etmektedir. Hollanda Vegiltere dgiskenlerine gosterilen tepkiler ilk 6nce
azalma gilimi gostermgler daha sonra zaman icinde artmgilimi icinde
olmuslardir.

Tablo 3.7: Turkiye Uzun Dénem Faiz OraniSokuna Tepkiler

Donemler 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

RL 9.53 8.32 7.33 6.54 591 5.40 4.9 4.6p 4.38 4.14

Doviz Kuru Tepkileri

Fransa 0.008 0.017 0.021 0.02Q 0.01 0.014 0.009 0.004 0020. -0.006
Almanya 0.025 0.036 0.044 0.049 0.052 0.053 0.0%3 0.053 510.0 0.050
Japonya 0.005 0.014 0.020 0.024 0.026 0.027 0.026 0.025 230.0 0.022
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Hollanda 0.010 0.014 0.016 0.015 0.012 0.009 0.005 0.000 0040. -0.008
Ispanya 0.000 -0.009 -0.017 -0.024 -0.028 -0.033 -0.0B6 039.| -0.041 -0.043
Ingiltere -0.023 -0.024 -0.024 -0.023 -0.02p -0.021 -0.0p0 .019 -0.017 -0.016
Amerika -0.015 -0.008 -0.002 0.003 0.007 0.010 0.012 0.0140.016 0.017
Gayri Safi Milli Hasila Tepkileri (E+08)
Fransa 080 | -216 | -346] -452] 529 -5.7§ 598 586 58. -515
Almanya 021 | -042| -072| -106| -143 -1.79 218 244 722 295
Italya 59.6 226 384 534 675 807 929 104p 114 1240
Japonya -35.9 141 221 282 -328 -362 -386 -403 41 421
Hollanda 0.06 0.02 0.00 0.00 0.00 0.02) 0.0 0.1p 0.1 0.20
Ingiltere 001 | -004| -005| -006] -0.06 -0.0§ 00p -005 050.] -0.04
Amerika -3.91 -1.99 -0.23 1.37 2.82 4.14 5.3% 6.4p 7.4 68.8
ithalat Fiyatlar Tepkileri
Fransa 0.007 0.024 0.032 0.036 0.037 0.037 0.036 0.034 330.0 0.031
Almanya 0.048 | -0.064| -0.073] -0.078 -0.079 -0.078 -0.0y4 .070 | -0.065| -0.060
Japonya 0015 | 0.017| -0.017] -0.016 -0.01p -0.014 -0.012 .00 | -0.009| -0.007
Hollanda | -0.012 | -0.032| -0.040] -0.041 -0.038 -0.033 -0.0p6 .08 | -0.011| -0.004
Ingiltere 0.005 | 0003| 0009 0013 001 0.018 0.019  0.020 0200.] 0.021
Uzun D6nem Faiz Oranlari Tepkileri

Fransa -0.003 -0.005 -0.007| -0.00§ -0.00p -0.010 -0.0|10 .00 | -0.010 -0.010
Almanya -0.006 -0.009 -0.011 -0.013 -0.014 -0.015 -0.0[L6 .016 -0.017 -0.017
Japonya -0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001t -0.002 -0.0p2 .00R -0.002 -0.002
Hollanda -0.004 | -0.006 -0.009 -0.011 -0.01B -0.014 -0.0|14 .00 | -0.013 -0.012
Ispanya -0.006 -0.009 -0.010 -0.012 -0.014 -0.014  -0.005 .06 | -0.016 -0.016
Isvigre -0.001 -0.002 -0.002 -0.003 -0.00B -0.004  -0.0p4 .009 | -0.005 -0.005
Ingiltere -0.005 -0.006 -0.007 -0.00¢ -0.008 -0.008 -0.0p8 .008 -0.071 -0.071

(Tablo 3.7) goreceli olarak en kucuk tepkinin HoHa tarafindan verildi
gorilmektedir. Hollanda'yi ingiltere izlemektedir. En blyiik tepkinin idealya
tarafindan verilmesi dikkat cekicidir. Gosterilepkiler genellikle, zaman iginde

artan bir trend gostermektedirler. Uretigoklari kasisinda Turkiye faiz orani

Gayri safi milli hasila dgskenlerinin verdikleri tepkiler incelenginde

degiskeninin verdgi tepkiler incelendiinde (Tablo 3.8) goreceli olarak en buyuk
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etkinin Ingiltere kokenli oldgu soylenebilir. Ingiltere’nin ardindan zaman iginde
artan etkileri ile Fransa ve Almanya da dikkat edisi gereken Ulkeler arasindadir.

Tablo 3.8: Turkiye Uzun D6nem Faiz Orani Dgiskeninin Gosterdigi Tepkiler

Dénemler 1 [ 2 [ 3 1 4 1 571 6] 7 ] 8 | 9 | 10
Déviz Kuru Soku
Fransa 1.00 0.55 0.26 0.08 -0.01 -0.04 -0.02 0.03 010 70.L
Almanya 0.87 1.56 2.12 2.55 2.88 3.12 3.29 3.40 3.46 3.47
Japonya 0.39 1.23 1.84 2.28 2.57 2.74 2.82 2.82 2.18 2.69
Hollanda 2.03 1.14 0.67 0.42 0.27 0.17 0.0 -0.01 -0.11 1-0p
Ispanya -0.03 -0.31 -0.56 -0.78 -0.97] -1.14 -1.3p -1.44 561.| -1.67
Ingiltere -1.43 -0.77 -0.48 -0.43 -0.53 -0.7] -0.95 -1.19 441.| -1.68
Amerika -0.86 -0.90 -0.93 -0.95 -0.95 -0.95 -0.95 -0.93 910.| -0.89
Gayri Safi Milli Hasila Soku
Fransa -0.31 -0.72 -1.02 -1.25 -1.42 -1.55 -1.68 -1.69 731.] -1.76
Almanya -0.13 -0.67 -1.06 -1.35 -1.54 -1.67 -1.74 -1.77 781.| -1.76
Italya 0.22 0.24 0.25 0.24 0.23 0.2]] 0.1 0.16 0.13 0.p9
Japonya -0.32 -0.36 -0.39 -0.42 -0.43 -0.43 -0.48 -0.47 400.| -0.39
Hollanda 1.57 1.07 0.76 0.56 0.41 0.37 0.2 0.11] 0.03 -0/05
Ingiltere -0.05 -0.67 -1.07 -1.36 -1.55 -1.66 -1.78 -1.77 791.| -1.80
Amerika -1.05 -1.02 -0.99 -0.96 -0.93 -0.9] -0.89 -0.87 850.| -0.83
ithalat Fiyatlari Soku
Fransa 0.64 0.79 0.90 0.96 0.99 0.99 0.97 0.93 0.8 0.82
Almanya -2.48 -1.64 -1.05 -0.65 -0.39 -0.24 -0.1y -0.14 190.| -0.24
Japonya -1.38 -0.93 -0.63 -0.44 -0.30 -0.14 -0.09 0.01] 0.12 0.23
Hollanda -1.44 -2.34 -2.70 -2.75 -2.64 -2.43 -2.18 -1.9] 651. -1.40
Ingiltere -0.44 0.51 1.22 1.75 2.15 2.45 2.67 2.84 2.96 3.p4
Uzun D6nem Faiz OranlariSoku
Fransa -2.08 -2.00 -1.92 -1.83 -1.73 -1.63 -1.5p -1.41 291.| -1.17
Almanya -1.39 -0.55 0.15 0.74 1.22 1.62 1.94 2.18| 2.36 2.49
Japonya -1.22 -0.57 -0.07 0.30 0.60 0.83 1.01 1.16| 1.29 014
Hollanda -2.00 -1.81 -1.55 -1.26 -0.97] -0.7( -0.4Y -0.26 160.| 0.03
Ispanya -1.42 -1.00 -0.62 -0.29 0.01 0.27 0.51 0.71] 0.90 061.
Isvicre -1.46 -1.02 -0.61 -0.23 0.12 0.45 0.7% 1.03 1.28 521.
Ingiltere -0.98 -0.99 -1.03 -1.09 -1.16 -1.24 -1.32 -1.39 451.| -151

Ithalat fiyatlarinin faiz oranlargsokuna verdikleri tepkiler incelenginde
(Tablo 3.7)ingiltere dsindaki biitiin tlkelerin tepkilerinin incelenen dorerde ilk
once yukseldii daha sonra diise gectikleri gorilmektedir. Tepkilerin genellikle
¢cok kuguk olduklari dikkati cekmekle beraber goleatarak en bulylk tepki
Almanya ithalat fiyatlari déskeni tarafindan verildi gtzlemlenmektedir. Bu
baglamda, Tirkiye uzun dénem faiz oranlarinin ticamggklarinin ithalat fiyatlari
uzerindeki etkisinin yiiksek olgunu sdylemek mimkin didir. Ithalat fiyatlari
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sokuna uzun dénem faiz oranlarinin veidiepkilere baktimizda (Tablo 3.8)
Ingiltere’nin etkisinin aret dgistirmekle birlikte zaman icinde surekli agtive
istikrarli bir yapi gostermegli dikkatimizi ¢ceken 6nemli noktalardandir. Fransa,
Hollanda kaynaklisoklara gosterilen tepkiler ilk dnce yuksefmdaha sonra
dismeye balamistir.

Faiz oranlarinin tepkileri incelerginde (Tablo 3.7) tepkilerin genellikle
cok kiicuk oldgu gorilmektedir. En yiiksek tepkinin isgpanya uzun donem faiz
oranlari tarafindan verilgi acikca ortadadir. [@er dlkelerin tepkilerine
bakildginda tepkilerin ilk donemlerde ylkseknblmasina rgmen takip eden
donemlerde vyeni istikrar patikalarina yoneldiklegbrilmektedir. Modeldeki
Ulkelerin uzun dénem faiz oranlagokunun Turkiye faiz oranlari Gzerine etkileri
incelendginde (Tablo 3.8) en blyik etkinin Almanya kdkenldugu gorilmekte
ve bu tepkinin zaman icinde strekli grttgorilmektedir.ingiltere kokenlisoka
gosterilen tepki de Almanya kokendbka gosterilen tepkiye benzer hiekilde
surekli artmaktadir. Fransa ve Hollanda kaynakklara gosterilen tepkiler ise
zaman icinde azalma gostermektedir.

3.2 Tahmini Hata Terimleri Varyans Ayri stirmasi

Tahmini hata terimleri varyans agtirmasi yontemi, déskenlerin
kendilerinde meydana gelegoklarin etkilerini dger desiskenlerin soklarindan
ayristirarak ortaya koyar. Bir ggskende meydana geleiok tahmin edilebilega
gibi en bluyuk oranh etkiyi ilk 6nce kendi Uzering®sterecek ve etkisi zaman
icinde sistemdeki d@er deiskenlere de gececektir. Varyans ayrmasi
yonteminde bu etki tek bma ele alinip gier deiskenlerin etkilerinden
ayristirilarak analiz edilmektedir. Varyans agmmasi yontemi, bu 6zelliklerinden
dolay! etki-tepki analizine gére politika ¢ikariml&in daha yararli bir arag olarak
gorulmektedir.

3.2.1 Gayri Safi Milli Hasila Varyans Ayri stirmasi

Sistemdeki Turkiye déskenlerinden gayri safi milli hasila gigkenindeki
bir sokun kendisi ve gier desiskenler Uzerindeki etkisi Tablo 3.9'da veriktir.
Tablo 3.9'a gore, gayri safi milli hasila gigkeninde meydana gelegok zaman
icinde azalmakla birlikte incelenen 10 donem icindamamen ortadan
kalkmamaktadir.

Gayri safi milli hasila dgskenindekisokun dger Ulkelerin déviz kuru
oranlari Uzerindeki etkileri incelergiinde (Tablo 3.5), en buyik etkinin Amerika ve
Japonya doéviz kuru oranlari Uzerinde @duincelenmgtir. Daha sonra da
Ispanya’nin doviz kuru orani tizerindeki etki dikkaticekmektedir. Bunun ginda
diger Ulkelerin doviz kuru dgéskenleri 10 donem sonunda % 2.5 — 3.5 oraninda
gayri safi milli hasilasokundan etkilenmektedirler. Doviz kuru glgkeninin,
Tarkiye Gretim miktari dgskeni Uzerindeki etkileri incelenginde (Tablo 3.10),
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birikimli olarak en biyiik etkinin %14.5 ilingiltere’ye ait oldgu gorilmektedir.
Ingiltere’yi, Almanya ve Japonya kaynalgoklar izlemektedir. Ulkelerin ortak
Ozellikleri olarak Turkiye Uretim miktarlar Uzedeki etkilerinin zaman iginde
surekli artiyor olmasidir.

Gayri safi milli hasilsgokunun dger Ulkelerin tretim miktarlari zerindeki
etkileri incelendginde (Tablo 3.9), en blylk etkinin Fransa’nin tmetmiktar
uzerinde oldgu gorilmektedir. Bundan sonra Almanya \agiltere Uretim
miktarlarinin % 7 civarinda etkilendikleri gorUlrmtelir. Bununla birlikte
Japonya’'nin Uretim miktarinin Tarkiye'nin Uretim ktari sokundan fazla
etkilenmedgi gorilmektedir. Dger Ulkelerin Uretimsoklari kagisinda Tarkiye
gayri safi milli hasilasinin gosteiiitepkiler incelendiinde (Tablo 3.10), incelenen
10 dénem iginde birikimli etkiler laminda en bluyik etkinin %25.4 ile Fransa'ya
ait olduzu gorulmektedir. Bunun ginda, Japonya uretigokunun Turkiye Uretimi
Uzerindeki etkisinin de %20.4 civarinda olmas! dekat cekici bir noktadir. Bu
Ulkeler dsindaki dier Ulkelerin etkileri zaman icinde azalmaktadir. r&ia
Japonya’'nin Turkiye Uretimi Uzerindeki blylk etkisiticaret ilgkileri ile
actklamak mumkin dddir. Bu etki, Japonya’nin diinya ekonomisindekicgive
yarattgl yayillma etkisi ile aciklanabilir.

Tablo 3.9: Turkiye Gayri Safi Milli Hasila Degiskeni Etkisinin Varyans Ayri stirmasi

Donemler 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Y 100.0 97.33 92.98 88.30 83.9] 80.01 76.61 73.64 0471 68.76
Déoviz kuru uizerine (%)
Fransa 0.000 | 0.524 1.307 2.059 2.664 3.100 3.389 3.5b7 633.6 3.641
Almanya 0.000 | 0.069 | 0.224 0.452 0.74 1.07p 1.439 1.8p2 152.2 2.610
Japonya 0.000 | 1.089 2.057 4.736 6.421 7.814  8.880 9.652 1780| 10.503
Hollanda 0.000 | 0.112 | 0.372 0.753 1.207 1.68P 2.132 2.5p3 352.4 3.062
Ispanya 0.000 | 0.232 | 0.705 1.345] 2.097 2.908 3.781 4616 875.4 6.357
Ingiltere 0.000 | 0.224 | 0.662 1.213 1.784 2304 2.736 3.067 023.3 3.455
Amerika 0.000 | 1.070 2.975 5.115 7.12] 8.844 10.263 11.402.31B | 13.027

Gayri Safi Milli Haslla tizerine (%)

Fransa 0.000 1.914 5.062 8.483 11.71 1459 | 17.124| 19.326| 21.250 22.941

3 8
Almanya 0.000 0.213 0.675 1.342 2.164 3.092 4.081 5.0p7 136.1 7.107
Italya 0.000 0.085 0.279 0.572] 0.947 1.366 1.822 2.2p4 7121 3.246
Japonya 0.000 0.016 0.047 0.085] 0.12] 0.170 0.215 0.2p9 040.3 0.350
Hollanda 0.000 0.013 0.048 0.113] 0.21] 0.346 0.517 0.7P5 660.9 1.238
Ingiltere 0.000 0.212 0.690 1.395 2.266 3.236 4.251 5.6P9 626.2 7.215
Amerika 0.000 | 0.240 0.727 1.360 2.05¢ 2.78[L 3.503 4.219 274.9 5.626
ithalat Fiyatlari iizerine (%)
Fransa 0.000 0.034 0.146 0.356| 0.66 1.044 1.489 196 892.4 3.014
Almanya 0.000 0.066 0.184 0.322] 0.45¢4 0.571 0.661 0.7P3 610.1 0.779
Japonya 0.000 0.575 1.531 2.614 3.70] 4.750 5.785 6.724 667. 8.590
Hollanda 0.000 0.415 1.112 1.841 2.444 2.86R 3.105 3.2114 423.2 3.228
Ingiltere 0.000 0.009 0.027 0.052] 0.074 0.106 0.128 0.146 590.1 0.167
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Uzun Ddnem Faiz Oranlari tizerine (%)
Fransa 0.000 | 0.201 | 0.504| 0.802] 1.05( 1.245 1.392 1502 841.5 1.647
Italya 0.000 | 0.000 | 0.001| 0.005 0.01f 0.034 0.063 0.1p6 620.1 0.234
Japonya | 0.000 | 0.071 | 0.213| 0.400 0.61% 0.835  1.038 126 841.4 1.678
Hollanda | 0.000 | 0.001 | 0.011| 0.039] 0.094 0.174 0.292  0.3f5 720.4 0.550
Ispanya 0.000 | 0.968 | 2.648| 4.582] 6.484 8.220  9.750 11.p46.1382| 13.039
Isvicre 0.000 | 0.041 | 0.133]| 0.271 0.45( 0.666  0.912 1.187 841.4 1.800
Ingiltere 0.000 | 0.014 | 0.051| 0.117] 0.211 0.338 0.493 0.6f4 800.§ 1.108

Ithalat fiyatlar1 Gzerine etkiler incelerigiinde (Tablo 3.9) en blylk etkinin

Japonya déskeni tizerinde oldgu gorilmektedir. Ingiltere ithalat fiyatlari (zegin
ise Turkiye Uretimgokunun etkisinin ¢ok kicuk olgu gorilmektedir. Hollanda ve
Fransa dgskenleri Uzerindeki etkiler ise 10 donem sonundikioili olarak % 3
civarinda oldgu gorulmektedir. ithalat fiyatlarinin  Turkiye Gretim  miktari
degiskeni Uzerindeki etkilerine bakilginda (Tablo 3.10), en biyuk etkinin %12.3
ile ingiltere’den kaynaklangi gorilmektedir. Bu ulkeyi Hollanda ve Almanya
Ulkeleri takip etmektedir. Fransa ve Japonya’nikiled ise diger Ulkelerin
etkileriyle kasllastiriidiginda oldukga kicuk olduklari gérilmektedir.

Tablo 3.10: Tiirkiye Gayri Safi Milli Hasila Degiskeni Uzerindeki Etkilerin Varyans Ayri stirmasi

Donemler 1 [ 2 [ 3] 4 5 6 7 ] 8 | 9 ] 10
Doéviz Kuru Etkiler(%)
Fransa 0.020 0.032 0.082 0.13% 0.17p 0.197 0.2p3 0.195 830.1L 0.175
Almanya 0.077 1.057 2.512 4.16: 5.85p 7.416 8.9B3 10.353 .58#1 12.681
Japonya 2573 3.939 5.026 5.827 6.38D 6.765 7.0B1 7.216 507.8 7.449
Hollanda 0.274 0.135 0.183 0.424 0.79p 1.214 1.611 1.940 802.1L 2.328
Ispanya 0.467 0.248 0.231] 0.301 0.40¢ 0.514 0.6R0 0.719 090.8 0.891
Ingiltere 6.021 7.696 9.156 10.39! 11.429 12.286 12.992 23.57 14.045 14.432
Amerika 0.157 0.173 0.184] 0.19 0.20p 0.206 0.210 0.215 180.p 0.222
Gayri Safi Milli Hasila Etkileri(%)
Fransa 0.545 7.469 13.907 18.400 21.269 23.047 24.13 984.7 | 25.201 25.447
Almanya 4.440 3.465 2.738 2.213 1.848 1.604 1.456 1.381 601.3 1.379
Italya 5.848 5.648 5.356 5.014 4.651 4.288 3.939 3.611 093.3 3.036
Japonya 4.112 8.146 11.609 14.303 16.317 17.792 18.85% 099.6 | 20.129 20.473
Hollanda 0.962 1.743 2.009 1.886 1.585 1.260 0.986 0.777 250.6 0.512
Ingiltere 24.644 21.991 19.930 18.303 16.994 15.92 15.02p  .2564 13.591 13.004
Amerika 0.585 0.838 1.846 2.859 3.701 4.366 4.886 5.296 225.6 5.887
ithalat Fiyatlar Etkileri(%)
Fransa 0.767 1.465 1.781 1.836 1.766 1.663 1.572 1.513 881.4 1.494
Almanya 1.212 2.185 3.314 4.529 5.777 7.016 8.217 9.361 4310. 11.429
Japonya 2.164 1.601 1.240 1.032 0.940 0.942 1.018 1.152 311.3 | 1.541
Hollanda 0.293 0.491 1.602 3.328 5.337 7.320 9.044 10388 .3041 11.845
Ingiltere 1.285 2.816 4.436 5.987 7.403 8.662 9.768 10.73p 5721 12.302
Uzun Dénem Faiz Oranlari Etkileri(%)

Fransa 0.455 0.248 0.226 0.388 0.771 1.363 2.123 3.004 613.9 4.961
Italya 0.114 0.631 1.747 2.991 4.155 5.165 6.005 6.689) 377.2 7.673
Japonya 0.015 0.007 0.031 0.101 0.223 0.397 0.621 0.895 181.2 1.588
Hollanda 3.472 5.576 6.293 6.105 5.504 4.838 4.324 4.074] 184.1 4.419
Ispanya 0.019 3.063 7.795 12.876 17.663 21.926) 25.63. P8.83 31.582 33.957
Isvicre 0.020 0.928 2.681 5.111 8.040 11.300] 14.744 18.257 21.745 25.141
Ingiltere 2.056 2.602 3.113 3.581 4.005 4.386 4.728 5.036 1253 5.561
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Tlrkiye 0retim sokunun faiz oranlari tamindaki en blylk etkisinin
(Tablo 3.9)ispanya faiz oranlari tizerinde ofaugorilmektedir. Italya ve Hollanda
faiz oranlarn Gzerinde bu tir bjpkun etkisinin fazla olmagi gértlmekle birlikte
diger Ulkelerin faiz oranlari Uzerindeki etkileri % -11.5 oranlarinda oldiu
izlenmektedir.

Faiz oranlari sokunun Turkiye Uretim miktari Uzerindeki etkileri
baglaminda (Tablo 3.10) en buyiik etkinin yakkaolarak %34 ileispanya faiz
oranlarindan kaynaklangll gorilmektedir. Bu llkeyi %25.1 ileisvicre
izlemektedir. Hollanda dindaki dger Ulkelerinsoklari zaman icinde yayayava
artmaya devam ederken Hollanda kaynajdkun etkisi 5. dénemden sonra
gerilemeye bgamistir.

3.2.2 Tuketici Fiyat Endeksi Varyans Ayristirmasi

Tiketici fiyatlar dgiskeninde meydana gelen herhangi gokun kendisi
ve diger Ulkelerin sistemdeki dgeskenleri Uzerindeki etkileri Tablo 3.11'de
raporlanmaktadir. Tlketici fiyatlarinda meydanaegeherhangi bigokun kendi
Uzerindeki etkisi incelenen 10 donem icinde yaridazla ortadan kalkg
gorulmektedir.

Tuketici fiyatlarindakisokun yabanci Ulkelerin geskenlerinden doviz kuru
degiskeni lzerine etkileri incelenginde (Tablo 3.11), en blyik etkinin Almanya
doviz kuru Uzerinde oldiu gorilmektedir. Incelenen doénem icinde doviz
kurundaki etkilerin genellikle blylk olmadiklarkéatleri cekmektedir. En yuksek
etkiye maruz kalan llke olan Almanya’'da bile buietk 4.7 civarindadir.
Modeldeki dger Ulkelerin déviz kurlarinda meydana gelen herhasig sokun
Tlrkiye tUketici fiyatlar Gzerindeki etkileri intendiginde (Tablo 3.12) etkilerin
genellikle biytk oldgu gorilmekle beraber en biyik etkinin %57.4 ile Ak
doviz kuru dgiskeninden kaynaklangh ortadadir. Amerika’yi; Franséngiltere ve
Almanya doviz kuru déskenlerinden kaynaklanagoklarin etkileri izlemektedir.
En kiguk etki Japonya gigkeninden gelmektedir ve bu etkigdrlerinin yaninda
oldukga kuguk kalmaktadir.

Sistemdeki yabanci Ulkelerin Uretimleri Uzerindekkiler incelendiinde
(Tablo 3.11) ise etkilerin genellikle kiicik olduklgdzlenmektedir. En biyik etki
Hollanda'nin Uretim miktari (zerinde gortilmektedki bu etki de % 5
civarlarindadir.

Yabanci ulkelerin Uretimlerinde meydana gelensbkun Turkiye tlketici
fiyatlarina nasil yansigini inceleyelim. Tablo 3.12'ye goére, en blyik Limk etki
Japonya uretim miktarindan kaynaklanmaktadir. Bkeyil Fransa ve Almanya
degiskenlerinden kaynaklanan etkiler takip etmektedir.
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Tablo 3.11: Turkiye Tuketici Fiyatlar Degiskeni Etkisinin Varyans Ayri stirmasi

Donemler 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Pc 100.0 93.57 84.04 74.89 67.07 60.70 55.59 51.49 1948.| 45.50
Déviz kuru tizerine (%)
Fransa 0.000 4.283 11.318 18.709 25.40 31.100 35.807 339.6 42.715 45.162
Almanya 0.000 2.277 6.797 12.473 18.433 24.144 29.353 33.9738.02 41.547
Japonya 0.000 0.034 0.079 0.115 0.130 0.126 0.111 0.095 910.0| 0.110
Hollanda 0.000 0.011 0.113 0.687 1.779 3.190 4.667 5986 327.0| 7.747
Ispanya 0.000 0.448 1.286 2.305 3.344 4.298 5.106 5.744 116.2| 6.520
Ingiltere 0.000 3.212 8.742 15.056 21.33( 27.190 32.497 97.2241.41 45.090
Amerika 0.000 4.979 13.519 22.807| 31.382]) 38.768 44.905  389.9 54.04 57.391
Gayri Safi Milli Haslila tizerine (%)
Fransa 0.000 0.182 0.458 0.711 0.891 0.989 1.015 0.93 100.9| 0.813
Almanya 0.000 0.088 0.305 0.634 1.045 1.508 2.000 2506 153.0| 3.520
Italya 0.000 0.008 0.027 0.061 0.109 0.174 0.254 0.350 620.4| 0.589
Japonya 0.000 0.001 0.004 0.006 0.009 0.012 0.017 0.023 320.0| 0.043
Hollanda 0.000 0.965 2137 3.060 3.697 4.123 4.421 4698 844.8| 5.137
Ingiltere 0.000 0.097 0.191 0.233 0.227 0.195 0.157 0.128 210.1| 0.143
Amerika 0.000 0.144 0.442 0.835 1.280 1.755 2.249 2760 873.2| 3.832
ithalat Fiyatlar izerine (%)
Fransa 0.000 1.967 4.136 5.635 6.472 6.849 6.944 6.878 256.7| 6.530
Almanya 0.000 1.298 3.583 6.121 8.457 10.39p 11.900 13.0023.790 14.311
Japonya 0.000 0.154 0.314 0.390 0.379 0.321 0.274 0.298 410.4| 0.740
Hollanda 0.000 7.783 16.588 22.644] 25.815 26.860 26.564 2355 24.140 22.661
Ingiltere 0.000 0.304 0.681 0.974 1.153 1.233 1.243 1206 431.1| 1.066
Uzun Dénem Faiz Oranlari tizerine (%)

Fransa 0.000 | 0.001 0.007 0.054  0.168 0.362 0.647 1.009 611.4| 1.995
Italya 0.000 | 0.633 1.984 3.904 6.251 8.897 11.733 14.6727.642 20.595
Japonya 0.000 | 0.127 0.401 0.801  1.300 1.878 2.511 3.178 59.8| 4.535
Hollanda 0.000 | 0.071 0.480 1.394 2.816 4.653 6.774 9.052 38Bl.| 13.691
Ispanya 0.000 | 0.790 2.594 5.266 8.610 12.414 16.486 20.6624.823 28.874
Isvigre 0.000 | 0.139 0.452 0.924 1541 2.286 3.144 4102 435.1| 6.253
Ingiltere 0.000 | 0.052 0.173 0.351 0.570 0.819 1.087 1.368 571.6 | 1.950
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Ithalat fiyatlar Gzerindeki etkiler incelerigiinde (Tablo 3.11) ise, etkilerin
en bly@ginin Hollanda Uzerinde olgu gorilmektedir. Hollanda'yi, %14.3
birikimli etki oraniyla Almanya ithalat fiyatlariakip etmektedir. Bununla birlikte
Japonya ithalat fiyatlari Uzerine bu tigokun etkisinin yine kiguk oldiunu
gorilmektedir Ithalat fiyatlarinin Turkiye tiiketici fiyatlar zede yarattg etkiler
incelendginde (Tablo 3.12) ise etkilerin genellikle c¢ok kiclolduklar
gorulemketdir. En bayldk birikimli etkinin Holland@halat fiyatlari tarafindan
yaratildgl goriulmektedir. Hollanda’dan sonra en blylk etkB.%ile Fransa
tarafindan yaratilngtir.

Tuketici fiyatlarinin dger Ulkelerin faiz oranlari Uzerindeki etkileri
izlendiginde (Tablo 3.11), en biiyiik etkinin sirasiyla Hotla veispanya faiz
oranlari Uzerinde oldiu gorilmektedir. Bunun ginda busoktan en az etkilenen
ulkeler olarak gorulen Japonya \ealya deiskenleri Gzerinde yakiak %0-1
civarinda birikimli etkiye sahip oldiu gortilmektedir. Uzun dénem faiz oranlarinin
tiketici fiyatlari Gzerine etkilerine bakifginda (Tablo 3.12) en buyuk etkinin
Ispanya uzun dénem faiz oranlarindan kaynaklanmaktaéspanya’dan sonra
%20.6 ileitalya, %13.7 ile Hollanda gelmektedir. Bunlarigiadaki tlkelerin faiz
oranlari etkileri buyuk etkiler csidir.

Tablo 3.12: Turkiye Tuketici Fiyatlari Degiskeni Uzerindeki Etkilerin Varyans Ayri stirmasi

Dénemler 1 | 2 [ 3 ] 41 571 6 71 8 | 9 [ 10
Déviz Kuru Etkiler(%)
Fransa 2.869 | 3.009| 3.123] 3.211 3.27p 3318 3.3B6 3.332 063.8 3.261
Almanya | 4.233 | 4.299| 4.363| 4.423 4481l 4537 45p0  4.641 904.p 4.737
Japonya 0.057 | 0.088| 0.130] 0.184 0.268 0.33 0.4p8 0.601 520.F 0.922
Hollanda | 0.031 | 0.323| 0.684] 1.017 1.277 1.448 1.583 1.546 151.5 1.475
Ispanya 0.147 | 0.211| 0.295] 0.400 0.52p 0.686 0.8f72 1.090 441.8 1.635
Ingiltere 0.008 | 0.031| 0.064] 0.101 0.151 0.202 0.2p8 0.316 770.8 0.441
Amerika 5.494 5.122 4.774 4.45] 4.154 3.887 3.6b1 3.449 833.p 3.156
Gayri Safi Milli Haslla Etkiler(%)
Fransa 0.451 0.873 1.395 1.977 2.58B 3.182 3.7p1 4.276 494.f 5.167
Almanya | 0.884 | 0.953| 1.016] 1.073 1.12p 1174 1.218 1.258 961.p 1.331
Italya 0.239 | 0.209| 0.178] 0.15( 0.126 0.104 0.0B8 0.080 780.p 0.085
Japonya | 17.453| 17.276| 16.831 16.243 15.719 15.176 14)669.20834 13.776| 13.384
Hollanda | 2.854 | 2.230| 1.728] 1.359 1.098 0917 0.813 0.7183 420.8 1.013
Ingiltere 1.236 | 0.992| 0.807| 0.667 0.56p 0481 0418 0.368 280.3 0.296
Amerika 0.354 | 0.345| 0.335 0.321 0.314 0304 0.2p2 0.281 700.p 0.259
ithalat Fiyatlari Etkileri(%)
Fransa 0.472 | 0.704| 0.982] 1.301 1.658 2.049 2.4F1 2.922 983.3 3.897
Almanya | 0.039 | 0.064| 0.096] 0.131 0.17p 0.211 0.2p4  0.297 400.8 0.382
Japonya 0.251 | 0.215| 0.187| 0.164 0.147 0.136 0.1830 0.129 320.1 0.139
Hollanda | 0.000 | 0.894| 2.463] 4.104 5,504 6.588 7.3B0  7.927 748.p 8.463
Ingiltere 0.003 | 0.068| 0.162] 0.259 0.348 0426 0.4pP1  0.545 900.p 0.627
Uzun DOnem Faiz Oranlari Etkileri(%)
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Fransa 3.716 3.064 2.486 2.011 1.63p 1.355 1.140 0.979 560.8 0.762
Italya 0.350 0.316 0.284 0.254 0.228 0.205 0.1B6 0.171 610.1 0.155
Japonya 0.068 0.086 0.089 0.084 0.07p 0.065 0.0p5 0.047 400.p 0.036
Hollanda | 13.664| 10.975 8.325 6.374 5.398 5.255 5.642 6.295.0457| 7.796
Ispanya 1.432 1413 1.397 1.385 1.37p 1.371 1.369 1.370 751.3 1.382
Isvigre 2.345 2.414 2.486 2.56( 2.637 2.717 2.800 2.885 742.p 3.066
Ingiltere 3.337 2.741 2.287 1.944 1.67p 1.4712 1.314 1.192 98L.0 1.026

3.2.3 1sci Ucretleri Varyans Ayristirmasi

Isci Ucretlerinde meydana gelen hipkun kendi ve sistemdeki gir
Ulkelerin deiskenleri Uzerindeki etkileri incelenginde ortaya c¢ikan sonuglar
Tablo 3.13'de verilngitir. Isci Ucretlerinde ortaya ¢ikan bgokun incelenen 10
donem icinde ortadan kalkmgdigorilmekte vesokun etkisinin zaman icinde
yava yava azaldgl gozlemlenmektedir.

Isci Ucretleri sokunun dger Ulkelerin déviz kurlarn Uzerindeki etkileri
incelendginde (Tablo 3.13), en biiyiik etkinlspanya déviz kuru tizerinde oflu
gorilmektedir.ispanya’yi, sirasiyla Amerika, Hollanda ve Japorglamektedir.
Isci Ucretleri sokunun, Almanya’nin déviz kuru Uzerine neredeyse htkisi
olmadgl da sotylenebilir. Oder Ulkelerin ddviz kurlarisokunun Tarkiye §ci
Ucretleri Uzerindeki etkilerine bakiginda (Tablo 3.14), en buytk birikimli etkinin
Ispanya’dan kaynaklang gorilmektedir.ispanya’yl; Japonya ve Hollanda gibi
¢cok yuksek ticaret oranlarina sahip olmayan Ulkeléskip ediyor olmasi dikkat
cekicidir. Japonya’nin bu etkiyi dunya ekonomisingirattgl yayllma etkisi ile
ortaya koydgu soylenebilir.

Tablo 3.13: Tiirkiye isci Ucreti Degiskeni Etkisinin Varyans Ayri stirmasi

Donemler 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

w 100.0 | 94.82| 87.31] 80.1§ 74.30 69.70 66.17 63{45 3161. 59.58

Doviz kuru tzerine (%)

Fransa 0.000 | 0.393| 0.838 1.11% 1.206 1.17%2 1.086 1.015 111.p 1.108

Almanya 0.000 | 0.000| 0.000 0.00¢ 0.00D 0.001 0.003 0.004 060.p 0.008

Japonya 0.000 | 0.455| 1.513 2.980 4.495 5.791 6.621 7.129 637.3 7.413

Hollanda 0.000 | 0.058| 0.235 0.599 1.211 2.164 3.458 5.089 037.p 9.112

Ispanya 0.000 | 0.488| 1.655  3.499 5.95¢ 8.901 12.154 15p13.785 | 21.809
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Ingiltere 0.000 | 0.013| 0.0360 0.064 0.098 0.119 0.142 0.159 720.1 0.179
Amerika 0.000 | 0.306| 0.975 1.954 3.19p 4.613 6.163 7.183 209.4 11.034
Gayri Safi Milli Haslla tzerine (%)
Fransa 0.000 | 0.957| 2.262 3.38% 4.168 4.617 4811 4.822 204.F 4.568
Almanya 0.000 | 0.003| 0.009 0.01§ 0.031 0.048 0.067 0.090 150.1 0.143
Italya 0.000 | 0.003| 0.010 0.019 0.029 0.039 0.048 0.057 640.0 0.069
Japonya 0.000 | 0.612| 2.039 4.037 6.118 7.881 9.143 9.925 33B0| 10.485
Hollanda 0.000 | 0.011| 0.019 0.02¢ 0.019 0.017 0.016 0.016 150.p 0.016
Ingiltere 0.000 | 0.038| 0.118§ 0.237 0.371 0.526 0.687 0.845 9309 1.124
Amerika 0.000 | 0.000| 0.002f 0.00% 0.009 0.014 0.020 0.028 370.0 0.047
ithalat Fiyatlar tizerine (%)
Fransa 0.000 | 3.363| 8.242 12873 16.676 19.607 21.Y87 23|3@4.462| 25.190
Almanya 0.000 | 0.000| 0.003 0.004 0.018 0.021 0.081 0.043 570.0 0.073
Japonya 0.000 | 0.910| 3.425 7.524 12546 17.610 22.095 25[728.674| 30.925
Hollanda 0.000 | 1.202| 2.069  2.258 2.10y 1.9718 2.045 2.309 622.6 2.986
Ingiltere 0.000 | 0.003| 0.013 0.031 0.059 0.099 0.152 0.218 970.2 0.386
Uzun Donem Faiz Oranlari tizerine (%)
Fransa 0.000 | 0.466| 1.346 2.449 3.65p 4.902 6.146 7.354 978.4 9.550
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Italya 0.000 | 0.431| 1.359 2.6971 4.348 6.213 8.206  10.p47.2762| 14.245

Japonya 0.000 | 0.273| 0.909 1.798 2.73f 3.548 4.152 4.556 054.8 4.945

Hollanda 0.000 | 1.498| 3.864 6.274 8.28D 9.680 10.454 10.699.56® | 10.230

Ispanya 0.000 | 0.213| 0.714 1.494 2,518 3.743 5.080 6.351 077.6 8.733

Isvigre 0.000 | 0.137| 0.480 1.054 1.888 2.988 4.3b5 5.971 057.8 9.808

Ingiltere 0.000 | 0.519| 1.681f 3.414 5.634 8.224 11.062 14.01%.969 | 19.799

Isci Ucretlerisokunun (Tablo 3.13) Japonyasuhda dger Ulkelerin Uretim
miktarlarini cok da fazla etkilemegiidikkatleri cekmektedir. Japonya’nin Uretimini
10 donemlik strecte % 10.5 civarinda etkileyen loubir sok, Japonya’dan sonra
en biyik etkiyi % 4.6 ile Fransa'nin Uretimi Uzelengdstermektedir. Modeldeki
ticaret ortaklarimizin Uretimsoklarindan nasil etkilendikleri Tablo 3.14'de
verilmektedir. Tablo 3.14’e gdre, Almanya’nin Umetgoku Turkiye kci Ucretleri
Uizerinde oldukca bluyuk bir etkiye sahiptir. Bu glkelollanda kokenli birsokun
etkisi takip etmektedir. Bu Ulkelerin gindaki Ulkelerin etkilerinin blyuk
olmadgini séyleyebiliriz.

Tablo 3.14: Tiirkiye isci Ucreti Degiskeni Uzerindeki Etkilerin Varyans Ayri stirmasi

Doénemler 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Déviz Kuru Etkileri(%)

Fransa 3.320 3.533 3.790 4.090 4.43(¢ 4.808 5.201 5.615 326.0 6.440
Almanya 0.007 0.079 0.275 0.570 0.939 1.362 1.822 2304 962.7 3.289
Japonya 1.025 3.230 5711 8.077 10.138 11.821 13.1114 14.044.4.655 15.000
Hollanda 7.948 9.897 11.112 11.815 12.16p 12.277 12.227  7%2.0 11.865 11.631]
Ispanya 0.017 0.787 2471 4.719 7.270 9.935 12.585 15.135 7.529 19.735
Ingiltere 0.025 0.109 0.386 0.804 1.310 1.856 2.399 2907 543.3 3.725

232



Amerika 0.024 0.169 0.397 0.684 1.014 1.369 1.738 2112 8124 2.839

Gayri Safi Milli Hasila Etkileri(%)

Fransa 0.022 0.012 0.021 0.043 0.077 0.121 0.175 0.238 110.3 0.393
Almanya 20.588 23.06 25.332 27.391 29.241 30.895 32.370 6833.[ 34.851 35.891
Italya 0.440 0.350 0.282 0.231 0.192 0.168 0.140 0.123  090.1 0.098
Japonya 0.511 0.269 0.404 0.766 1.249 1.788 2.324 2850 413.3 3.792
Hollanda 2.496 1.227 1.295 1.953 2.783 3.577 4.248 4776  745.1 5.464
Ingiltere 0.800 1.151 1.486 1778 2.005 2.161 2.243 2257 1323 2.125
Amerika 0.396 0.546 0.710 0.882 1.058 1.236 1413 1587 5717 1.920

i

=

halat Fiyatlar Etkileri(%)

Fransa 0.734 1.304 1.922 2.528 3.082 3.566 3.972 4300 564.5 4.746
Almanya 0.933 1.122 1317 1.513 1.706 1.890 2.064 2224 692.3 2497
Japonya 6.598 10.14 13.380 16.139 18.39D 20.1%8 21.498 7p2.4+ 23.136 23.557
Hollanda 0.906 0.835 0.751 0.672 0.61(¢ 0.569 0.548 0.5¢4 480.5 0.555
Ingiltere 0.001 0.559 1.753 3.462 5.536 7.819 10.1y2 12.481 4.658 16.644

Uzun D6nem Faiz Oranlar Etkileri(%)

Fransa 0.355 0.181 0.210 0.356 0.553 0.759 0.950 1112 4317 1.345
Italya 0.152 0.106 0.077 0.062 0.057 0.060 0.069 0.081 970. 0.114
Japonya 3.953 7.665 11.273 14.445 17.148 19.437 21.379 2930 24.433 25.628
Hollanda 0.413 0.918 1318 1.622 1.869 2.08b 2.247 2478 592.4 2.824
Ispanya 0.133 0.134 0.415 0.889 1.473 2.108 2.748 3.356 093.9 4.389
Isvicre 0.496 2.849 6.094 9.732 13.442 17.035 20.415 23.$386.393 28.987
Ingiltere 0.143 1.691 4.240 7.465 11.084 14.845 18.6R7 22.2325.587 28.623

Sokun ithalat fiyatlari Gzerindeki etkisi incelegitide (Tablo 3.13), en
buytk etkinin Japonya ve Fransagg&enleri Uzerinde yaratilgh gorilmektedir.
Bu Ulkelerin yanisira s¢i Ucretleri sokunun Almanya’nin ithalat fiyatlarinin
neredeyse hi¢ etkilemegilide géze carpmaktadir. Ithalat fiyatlarinin Tiekiisci
Ucretleri Gzerindeki etkilerine bakifginda (Tablo 3.14), birikimli olarak en blyuk
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etkinin Japonya’dan kaynaklagdigorilmektedir. Bunun ardinddngiltere ithalat
fiyatlar da kci Ucretlerini dnemli boyutlarda etkilemektedir

Sokun faiz oranlar Uzerindeki etkileri incelegiide (Tablo 3.13) ise,
bitin tlkelerin bu tur bigoktan etkilendikleri gortlmektedir. En az etkilenélke
Japonya olmasina gmen onun Uzerindeki birikimli etki bile % 5 civadadir.
Ingiltere faiz oranlarinin yak$gk olarak % 20 oraninda etkilenmesi de dikkatleri
ceken dger bir etkidir. Ticaret ortaklarimizin uzun doéndaiz oranlarindaki
degisimlerin Turkiye kci Ucretleri Uzerindeki etkileri incelenglhde (Tablo 3.14)
en buyik etkininsvicre kokenli oldgu gorilmektediringiltere ve Japonya’nin da
birikimli etkileri olduk¢a yuksektir. Bunlar gindaki Ulkelerin etkileri goreceli
olarak kiiciik kalmaktadiritalya’min birikimli etkisi ise zaman iginde azalma
egilimi gdstermektedir.

3.2.4 Uzun D6nem Faiz Orani Varyans Ayrstirmasi

Tlrkiye faiz oranlarinda meydana gelen fmkun kendisi ve sistemdeki
diger desiskenlerin Uzerindeki etkilerinin incelerili Tablo 3.15'e gore, faiz
oranlarindaki sokun kendi Uzerindeki etkisi incelenen doénemde dama
kalkmamaktadir. Hattgokun etkileri incelenen 10 dénem icinde hailddetli bir
sekilde kendisini hissettirg@i gorilmektedir.

Faiz oranlarindakgokun dger Ulkelerin doviz kurlari Uzerindeki etkileri
incelendginde (Tablo 3.15), Almanya ve Japonyagidkenleri dsinda dger
Ulkelerin deiskenlerini cok fazla etkilemegi gorilmektedir. Faiz oranlari
sokunun, Ozellikle Amerika ve Fransa Uzerindeki letiknin incelenen 10 dénem
icinde oldukca kicuk olduklar gozlemlenmektedirg®r tlkelerin doviz kurlarinin
Tarkiye uzun donem faiz oranlar Uzerindeki etkilecelendginde (Tablo 3.16) en
blyik etkinin Ispanya’dan geldi gorulmektedir. ispanya’yl; Japonya ve
Hollanda'nin etkileri izlemektedir.

3.15) en biyuk etki altinda kalan ilkenimgiltere oldgu gorilmektedir.
Ingiltere’yi, Almanya ve Fransa etkilemektedir. Blkdlerin dsinda kalan ulkeler
Uzerindeki etkisinin oldukca kicik olgu gdzlenmektedir. er Ulkelerin gayri
safi milli hasilasoklarinin etkisi incelendinde (Tablo 3.16) ise en blyuk etkinin,
Japonya veitalya’dan kaynaklangi gortlmektedir. Hollanda'nin etkisi zaman
icinde deisik trenler gostermektedir.

Bu tir bir sokun ithalat fiyatlar Uzerindeki etkilerine bakgechda (Tablo
3.15) Fransa dindaki dier ulkelerin ithalat fiyatlarinin goéreceli olarakiksek
oranlarda etkilendikleri gorilmektedingiltere’nin ithalat fiyatlarinin incelenen 10
donem icinde birikimli olarak yakjgk % 24 oraninda etkilenmesi dikkat edilmesi
gereken noktalardandithalat fiyatlarinin Tirkiye uzun donem faiz oramtamasil
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etkilediginin gosterildgi Tablo 3.16 incelendginde en buyik birikimli etkinin
Almanya’ya ait oldgu gorilmektedir. Almanya'yi; yine oldukca yiikselaolarla
Hollanda ve Fransa takip etmektedir.

Tablo 3.15: Tirkiye Uzun Donem Faiz Orani Dgiskeni Etkisinin Varyans Ayri stirmasi

Donemler 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

RL 100.0 | 99.76| 99.30] 98.7( 98.02 97.32 96.64 95/99 3995. 94.82
Doviz kuru Uzerine (%)

Fransa 0.000 | 0.065| 0.172] 0.281% 0.388 0.463 0.510 0.533 360.5 0.527

Almanya 0.000 | 0.525| 1.742 3.57] 5.88 8.48 11.218 13.p5G.588 | 19.072

Japonya 0.000 | 0.521| 1.565 2.93] 4.96 6.00 7.476 8.814 909.9 10.995

Hollanda 0.000 | 0.170| 0.397] 0.603 0.77% 0.91 1.044 1.165 891.2 1.421

Ispanya 0.000 | 0.048| 0.161] 0.33¢ 0.57 0.86

S EIEEIRIE

D

P
1.2]12 1.606 422.0 2515

ft

B

p

p

D

p
Ingiltere 0.000 | 0.047| 0.077] 0.079 0.079 0.16 0.406 0.838 861.4 2.347
Amerika 0.000 | 0.011| 0.036] 0.079 0.121 0.17 0.242 0.312 870.3 0.465

Gayri Safi Milli Hasila tizerine (%)
Fransa 0.000 | 0.118| 0.362] 0.70] 1.10% 1.552 2.021 2499 7729 3.451
Almanya 0.000 | 0.214| 0.670 1.306 2.049 2.831 3.600 4.322 7949 5567
Italya 0.000 | 0.001| 0.004] 0.007 0.010 0.013 0.015 0.016 170.0 0.017
Japonya 0.000 | 0.010| 0.029] 0.053 0.078 0.103 0.126 0.147 650.1 0.180
Hollanda 0.000 | 0.020| 0.054] 0.09] 0.130 0.169 0.208 0.249 920.2 0.337
Ingiltere 0.000 | 0.381| 1.165 2.191 3.31% 4.409 5.411 6.295 517.0 7.688
Amerika 0.000 | 0.003| 0.009] 0.02( 0.034 0.054 0.0y8 0.]06 1401 0.178
ithalat Fiyatlar izerine (%)

Fransa 0.000 | 0.032| 0.099] 0.19( 0.293 0.399 0.501 0.994 760.6 0.746
Almanya 0.000 | 0.426| 1.255 2.30( 3.392 4.404 5.262 5.939 366.4 6.776
Japonya 0.000 | 0.528| 1.486| 2.65¢ 3.897 5.130 6.321 7.459 518.5 9.607
Hollanda 0.000 | 1.033| 2.513 3.921 5.076 5.946 6.570 7.002 927.2 7.481
Ingiltere 0.000 | 1.276| 3.885 7.27]1 10.885 14.382 17.390 19,96®.051 | 23.678

Uzun Dénem Faiz Oranlari Uizerine (%)
Fransa 0.000 | 0.021| 0.065 0.12f 0.193 0.262 0.326 0.380 230.4 0.453
Italya 0.000 | 0.296| 0.959] 1.95% 3.232 4.743 6.426 8.220 0670 11.915
Japonya 0.000 | 0.005| 0.021] 0.05] 0.09Y 0.160 0.2388 0.331 380.4 0.555
Hollanda 0.000 | 0.009| 0.044 0.114 0.23Y 0.394 0.582 0.789 01.0 1.209
Ispanya 0.000 | 0.068| 0.227] 0.474 0.808 1.221 1.710 2.265 792.8 3.544
Isvicre 0.000 | 0.060| 0.204] 0.447 0.77Y 1.217 1.764 2422 883.1 4.062
Ingiltere 0.000 | 0.054| 0.181] 0.37% 0.611 0.878 1.161 1449 321.y 2.005

Sokun dger Ulkelerin faiz oranlari Uzerindeki etkileri ineediginde (Tablo
3.15) italya dsindaki Ulkelerin faiz oranlarinin bgoktan fazla etkilenmedikleri
gorilmektedir. En az etkinin Fransa faiz oranlaerinde oldgu gorilmektedir.

Diger ulkelerin faiz oranlarinin Tilrkiye uzun ddnenizfaranlarini nasil
etkiledigi incelendginde (Tablo 3.16) Hollanda’'nin en blyik birikimtkeye sahip
oldugu gorulmektedir. Fransa visvigre’nin birikimli etkilerinin de buyuk oldgu
dikkatleri cekmektedir. Turkiye uzun dénem faizrmrdesiskeni, en az Japonya ve
Ingiltere uzun dénem faiz oranlarindan etkilgndirilmektedir.
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Tablo 3.16: Tirkiye Uzun Dénem Faiz Orani Dgiskeni Uzerindeki Etkilerin Varyans Ayri stirmasi

Dénemler | 1 | 2 | 3 | 4 ] 51 6] 7] 8] 9] 10

Doviz Kuru Etkileri(%)

Fransa 1.103| 3.065 4.586 5.48(Q 5.82 5.78 5.581 5.208 4449 4.830

D
Almanya | 0.903 | 1.463 2.025 2.544 3.00 3.38 3.7p2 3.953 474.1 4.294

P

L

Hollanda | 4.785| 6.845 7.774 7.869 7.44 6.71 6.0[70 5499 905.1 5.223

Ispanya 0.001| 0.663 1.995 3.82Q 5.97 8.31 10.727 13/125.446 | 17.647

8
8
Japonya 0.175 0.900 1.874 2.936 3.98 4.966 5.841 6.997 297.2 7.740
6
4
1

Ingiltere 2.619| 2.884 3.100 3.274 3.41 3.59 3.6D6 3.671 203.F 3.756

oS oT

Amerika 0.826 | 0.575 0.420 0.348 0.34 0.395 0.4p1 0.621 770.F 0.950

Gayri Safi Milli Hasila Etkileri(%)

Fransa 0.106 | 0.472 1.084 1.857 2.679 3.445 4.084 4.560 664.8 5.016
Almanya | 0.019 | 0.049 0.114 0.225 0.388 0.604 0.8p9 1.175 131.p 1.874
Italya 0.057 | 0.440 1.092 1.97Q 3.031L 4.226 5.515 6.681 338.2 9.606
Japonya | 0.120 | 1.006 2.256 3.652 5.06p 6.437 7.7P6 8.891 819.9 10.979
Hollanda | 2.879 | 1.616 1.021 0.709 0.514 0.439 0.5p4 0.937 4016 2.684
Ingiltere 0.003 | 0.034 0.070 0.102 0.126 0.141 0.149 0.152 500.1 0.144
Amerika 1.253 | 0.784 0.521 0.425 0.464 0.6Q9 0.8B6 1.125 601.4 1.828

ithalat Fiyatlari Etkileri(%)

Fransa 0.450 | 3.944 8.670| 13.42p 17579 20.974 23.655 75|727.384| 28.680

Almanya | 7.285| 11.355| 15.423 19.188 22.483 25.431 27.420 0729. 30.262| 31.036

Japonya 2149 | 2.633 3.062 3.42§ 3.732 3.974 4.1p9 4.295 884.8 4.446

Hollanda | 2.424 | 11.722| 20.624 26.565 29.716 30.925 30.p50 3480, 29.514| 28.725

Ingiltere 0.249 | 0.178 0.393 0.743 1.148 1.547 1.981 2.286 082.6 2.899

Uzun Donem Faiz Oranlari Etkileri(%

Fransa 4759 | 8.757| 13.414 18.10p 22395 26.101 29.184 981(633.698| 35.28§

Italya 2.245| 3.480 4.873 6.363 7.90 9.458 10.996 12496.94D | 15.318

i
Japonya 1.678 | 2.377 2.931 3.352 3.678 3.919 4.110 4.257 684.8 4.449

Hollanda | 4.633 | 10.478| 18.100 26.068 33.16 38.175 42.834 5445, 47.198| 48.079

=

Ispanya 2241 | 3.318 4.445 5.567 6.646 7.699 8.5p2 9.440 2010 10.877

Isvicre 2414 | 4.118 6.088 8.219 10431 12.6p5 14.878 17]039.128| 21.132

Ingiltere 1.231] 1.756 2.243 2.678 3.05f 3.396 3.670 3.915 274.1 4.312

SONUC VE ONERILER

20. yuzylin bu ylzyla devregii en blylk mirasi siphesiz ki,
“kiureselleme’ kavramidir. Uluslararasi ticaret ve sermayemddninda daha once
hic gorilmemy oranlarda arglar yssanmg ve ulusal ekonomiler arasindaki
karsihkli bagimhlik olaganistl boyutlara c¢ikmtir. Sabit doviz kuru sisteminin
(Bretton-Woods) 1970’lerin Banda c¢okmesini takiben déviz kuru politikasi
secenekleri setinin gesheémesi de politika désikliklerinin 6énemli kaynaklarindan
birisi olmustur. Biitlin bu gefimeler ulusal iktisat politikalarinin amag-arac 1sieti
daha karmgk hale gelmesine yol acgtir. Artik, bir kac istisnai llke bir yana
birakilirsa, ulusal iktisat politikalarinin belinmesinde ve uygulanmasindaali
aciklik su ya da bu 6lcide ulusal ekonomiler igin goz adileeneyecek bir 6nem
tasir hale gelmitir.
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GUnumuizde bir Glkenin uygulad herhangi bir makro iktisat politikasi
karsilikl - bagimlihk iligkileri aracilgiyla diger Ulkeleri de etkilemektedir.
Uluslararasi kaghkli bagimlilik yaratan ilgkiler, Ulkeler arasinda politika
digsalliklari ve uygulanan politikalaringér tlkeleri etkilemesi olarak aciklanabilen
yayilma etkileri gibi sonuglara yol agmaktadir. Blkenin uyguladii herhangi bir
politika diger bir Ulkenin ekonomik galinesini bazen olumlu, bazen de olumsuz
olarak etkileyebilmektedir. Ekonomiler arasindaki kailikli bagimlilk ili skileri
ise iktisat politikalarinin koordinasyonunu gerdéimaktadir.

Tarkiye, son yillarda goérilen en blyidk ve detawtisiat politikasi
koordinasyonlarindan biri olan Avrupa Bili Gyeligi icin caba sarf etmektedir.
Tarkiye'nin ds ticaretinin blyUk bir bolimunt Avrupa Bigi Glkeleri ile yapiyor
olmasi ise Avrupa Birfii'nin Turkiye icin 6nemini bir kat daha arttirmakia.

Calmada kullanilan Global VAR (GVAR) yalkami, salt istatistiksel
analiz ile geleneksel modelleme vyaktalari arasinda bir koépri kurmaya
calismaktadir. Bu yontem, Ozelliklgoklarin Ulkeler arasi gegimekanizmalarinin
izlenmesi ve dgerlendiriimesi agisindan yararhdir. Ayrica bu ygmt Ulkelerarasi
iliskilerde ticaret ilkilerinin yaninda son yillarda oldukca fazla dnemsehip
finansal ilgkilerin de dikkate alinmasini gadigi icin diger yontemlerden daha
Ustiin bulunmaktadir.Global VAR yontemi, ilk defasBen, Schuermann ve
Weiner (2005) ¢cagmasiyla ortaya konulngtur. Turkiye icin olgturulan modelin
icsel ve dgsal degiskenlerinin uygun gecikme sayilari bulunduktan soogan
donem analiz yapmak icin model icindeki gd&enlerin gbltiinleme iliskisi
icinde olup olmadiklarinin agarilmasi gerekmektedir. Model icindeki
esbltiinleme iligkilerinin bulunmasi icin Johansensliitiinleme yontemi ile
modelin iz ve maksimum 6zger istatistikleri hesaplanstir. Esbitlinleme vektor
sayllarinin belirlenmesinde, Garratt, Lee, Pesaesfhin (2003) ve Dees, Mauro,
Pesaran ve Smith (2005) gahalarinda belirttikleri gibi az gb6zlemli serilerde
maksimum 6zdger testine gore daha iyi sonuclar veren iz tetdtisikleri referans
olarak alinmgtir. icsel ve dysal deiskenlerin tamamini iceren modelin
esbltiinleme testi sonuclari; modelimizin, iz testi istakidiine gore “3”,
maksimum Ozdger testi istatistiklerine gore ise “2” tangbétinleme vektori
icerdigini gostermektedir. Yine Dees, Mauro, Pesaran v&S(2005)'in uyarilari
g6z 6niine alinarakskelitiinlgme vektorlerinin katsayilari hesaplanmetnni Clnki
GVAR modelindeki gbutinleme vektérleri politika analizi yapmaya elvgri
degildir. Esbutlnlegme vektorlerinin varfiinin bilinmesi, etki-tepki ve varyans
ayristirmasi yontemlerinin politika analiz araci olakaklaniimasina yetmektedir.

GVAR yontemi Ulkelerarasi Rantilarin ortaya konulmasi agisindan
oldukca yararh bir yontem olmasinagraen icerdgi dissal dgiskenler nedeniyle
esbltiinlame vektdrt katsayilarinin  kullanilabilir olmamasand dolayl biraz
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sikinti - gortlmektedir. Ayrica, modele alinan gd#&enlerin icerebilecs
kirlimalar ve rejim dgisikliklerinin incelenmesine izin vermemesi de ydntem
diger kisiti olarak karmiza cikmaktadir. Modeldeki olasi kirllmalarin iodit
sistemi etkilemesi gereldi icin degiskenlerin kirilmalari yerine sistemin
kirlmasinin incelenmesi gerekmektedir. Bu da wati uzunlgunun ¢cg@unlukla
yetersizlginden dolayr mimkin olmamaktadir.

Etki-tepki analizleri ve varyans aytirmasi sonucunda, en blyiuk ticaret
ortagimiz olmasi nedeniyle Turkiye gigkenlerinden Uretim miktargokunun en
cok Almanya’nin dretimini ve doéviz kurunu etkilgehi gormekteyiz. Uretim
sokunun, Almanya dindaki Ulkelerin Uzerinde c¢ok buylk ve kalici etkil
birakmadgl gozlemlenmektedir. Bunun yaninda Turkiye Uretimindiger
Ulkelerdekisoklar kagisindaki duyarhigini inceledgimizde déviz kuru kanalindan
gelen Almanya ve Japonya kaynajdklarin cok etkili oldgunu goérmekteyiz. Bu
sonug bize, Japonya’nin doviz kuru kanal arggila diinya ekonomisi tizerinde
yaratabilecgi yayllma etkisinin ne kadar blyik olabilgt@ gostermektedir. Gher
soklardan, Almanya kaynakli Gretim ve ithalat fiyatlsoku Turkiye'nin Gretimini
oldukca derinden etkilemektedir. Bu iilkeyi Frarisalya ve Amerika izlemektedir.
Faiz orani kanaliyla Uretimimizi etkileyen en biyéékun isvicre tarafindan
kaynaklanmasi ise dikkat ¢ekici bir sonuctur.

Turkiye'deki ortaya cikabilecek herhangi bir enflasu sokunu modeldeki
diger Ulkeleri pek fazla etkilemegi gorulmektedir. Buradaki kayda ger tek
etkinin italya Gretim miktari Uzerinde olgu gortlmektedir, bu etki de gok kisa
stirede ortadan kalkmaktadir. BunaskarTurkiye tiketici fiyatlarinin, modeldeki
batin dlkelerin déviz kurlarinda meydana gelebikeberhangi birsoka kagl cok
duyarli oldgu gorilmektedir. Turkiye tiketici fiyatlarini enza etkileyen lc¢
Ulkenin Fransa, Almanya ve Amerika ofilu sOylenebilir. Amerika Uretim
sokunun, Turkiye enflasyonu Gzerinde blUylk etkisilugu ortadadir. Bununla
birlikte, modeldeki butin Ulkelerin Uretimlerindeegdana gelebilecek biokun
Tiarkiye enflasyonunu etkilegii gorilmektedir. Turkiye enflasyonu Uzerindeki
ithalat fiyatlar kanaliyla gelen en biygékun Almanya kaynakli, uzun dénem faiz
orani kanaliyla gelen en buygékun iseispanya kaynakhdir.

Tarkiye isci Ucretleri dgiskeninde meydana gelebilecek ani kokun
modeldeki dger Ulkeleri neredeyse hig etkilemgdgorilmektedir. Bu, uluslararasi
isglcl piyasas! hareketfiinin cok kisitli oldgunun acik bir kanitidir. Modeldeki
diger ulkelerin dgiskenlerinde ortaya cikabilecejoklarin Tirkiye gci Ucretleri
Uzerindeki etkilerinin de ¢ok kiclk olmasgiict piyasasi hareketfinin ¢cok az
oldugu sonucunu desteklemektedir.

Turkiye kaynakh faiz orangoklari kagisinda ulkelerin verdikleri tepkiler
oldukga kuguktur. Bu tur bigokun modeldeki tlkelerin ggskenlerinin istikrarini
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bozabilecek bir etkiyi bile yaratamamakta gidugdrilmektedir. Goreceli olarak
degerlendirme yapild@inda iseitalya’nin tretim miktari ve Almanya’nin ithalat
fiyatlan bu tir birsoktan dgerlerine goére daha fazla etkilenmektedirler. Bunun
yaninda modeldeki ger Ulke dgiskenlerinde meydana gelebileceoklarin
Tirkiye faiz oranlarini etkilegi gozlemlenmektedir. Ozellikle, Almanya ve
Ingiltere kaynaklsoklara cok dikkat edilmesi gereklidir.

Sonug olarak, kullanilan GVAR yodntemi Ulkeleri Hiditinin parcalar
olarak dgerlendirip finansal ve ticari akimlari icermesi sagdan uluslararasi
iktisadi balantilarin ortaya konulmasi ve politika koordinaskainin
olusturulmasi icin ¢ok uygun bir yontemdir. Bu yonterargimiyla yapilan bu
calisma sonuclarina gore Turkiye, blylk bir ekonomi adma rgmen gucli bir
ekonomi dgildir. Turkiye ekonomisi kagnilikli bagimhlik ili skileri yoluyla bir ¢cok
Ulke tarafindan etkilenirken bu Ulkeleri ayni oraretkileme giictine sahip gielir.
Bu sonug, Avrupa Birfi gibi iktisat tarihinde kurulmgien buyik iktisat politikasi
koordinasyonunun bir Uyesi olmak isteyen Turkiy igliyik énem tamaktadir.
Tarkiye, bu kadar buyuk bir koordinasyonun icinder yalamayacaksa onun
yarattgl pozitif disalliklardan yararlanmalidir. Tabii ki ana hedefu b
koordinasyonun faydalarindan bu koordinasyonun Uyesi olarak yararlanmak
olmaldir. Ama dger alternatifler de g6z ardi edilmemelidir.
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