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Tiirkiye icin Cikt1 A¢ig1 Tahmininde Alternatif Yontemler

Bedriye Saracoglu® Ozlem Yigit" Necmettin Alpay Kocak"

Ozet: Cikti acidi, iiretimin fiili ve potansiyel seviyeleri arasindaki fark olarak tanimlanmaktadir.
Yazinda ¢ikti agiginin tahmininde kullanilan gesitli yaklasimlar bulunmaktadir. Bu ¢alismada yazindaki
yéntemlerin kisitlarini da géz éniinde bulundurarak Tiirkiye ekonomisi igin alternatif ¢ikti agigi
tahminleri elde edilmesi amaglanmistir. Bu amagla (1) Tiirkiye ekonomisi igin Blanchard ve Quah (1989)
tarafindan énerilen Yapisal VAR (SVAR) modeli, (2) Kaiser ve Maravall (2005) tarafindan énerilen
ARIMA modeline dayali “Uyarlanmis Hodrick-Prescott filtresi” (Modified HP) yéntemleriyle ¢ikti agigi
tahmin edilmistir. Bu ydntemler yazinda en ¢ok kullanilan HP filtresi yéntemiyle karsilastiriimistir.
Calismada ¢iktr agigr tahmininin fiyat istikrari politikasi olusturulmasinda ¢ok énemli bir girdi oldugu
g6z 6niinde bulundurularak elde edilen ¢ikti agigi tahminleri, gergeklesen enflasyonu agiklama giigleri
agisindan karsilastirilmistir. Ampirik bulgularimiz SVAR yéntemiyle tahmin edilen ¢ikti agiginin cari
enflasyonu agiklamakta daha basarili sonuglar lirettigi yoniindedir.
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Alternative Methods Of Estimating Output Gap For Turkey

Abstract: Output gap is defined as the difference between the potential output and actual
output. There are several approaches used in the literature to estimate output gap. With this study it is
aimed to obtain alternative output gap estimations for Turkish Economy, considering the constraints of
approaches that are used in the literature. With this aim, output gap is estimated using two methods
such as (1) Structural VAR (Sutructural Vector Autoregressive Model-SVAR) approach proposed in
Blanchard and Quah (1989), and (2) Modified Hodrick Prescott Filter based on ARIMA model proposed
in Kaiser ve Maravall (2005). These methods are compared to the most frequently used HP filter
method in the literature. The output gap estimations are compared in terms of their actual inflation
prediction power considering that output gap estimation is an essential input in structuring price
stability policy. As a result it can be asserted that output gap estimated by SVAR method produces
more successful results in predicting actual inflation.
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1. Giris

Cikti acig1 bir ekonomide belirli bir donemde fiilen elde edilen Uretim seviyesi ile
potansiyel Uretim seviyesi arasindaki fark olarak tanimlanmaktadir. Diger bir ifadeyle c¢ikti
acigl bir ekonomide gerceklesen iretimin potansiyel seviyesinden sapmasi olup genellikle
potansiyel ¢iktl seviyesinin ylzdesi olarak belirtilmektedir. Gergeklesen liretim 6l¢iilebilen bir
degisken iken potansiyel Uretim gozlenemediginden tahmin edilmek zorundadir. Oysaki ¢ikti
aciginin hesaplanabilmesi icin bu iki degiskenin de hangi diizeyde oldugunun bilinmesi
gerekmektedir. Bu durumda potansiyel Gretimin tanimi 6nem kazanmaktadir. Okun (1962)
potansiyel Uretimi tam istihdam seviyesindeki Uretim (uzun donem (retim) olarak
tanimlamaktadir. iktisadi yazinda yaygin kabul géren alternatif tanimlamaya gore ise
potansiyel Gretim, bir ekonominin enflasyonda artisa yol agmadan (iretebilecegi maksimum
Uretim seviyesidir (De Masi, 1997). Burada ekonomide mevcut isglicli, sermaye ve Uretim
teknolojisi ile enflasyon (izerinde baski yaratmadan ulasilabilecek Uretim diizeyi s6z konusu
edilmektedir.

Cikti acig1 bir fark olduguna gore, gerceklesen Uretim diizeyi potansiyel lUretimden
yuksek ise c¢ikti acigl pozitif isaretli olacaktir. Bu durumda talep baskisi enflasyona yol
acabilecektir. Aksi durumda fiili Gretim dilizeyi potansiyelin altinda kalirsa fark negatif
olacaktir. Cikti aciginin negatif oldugu bu durumda talep yonli bir enflasyon baskisi
olusmayacak ancak bu sefer de ekonomideki kaynaklarin tam olarak kullaniimadigina dair
isaretler elde edilmis olacaktir. Bu agidan politika yapicilar tarafindan cikti agigi belli bir
donemde ekonomide talep yonli enflasyonist bir baskinin olusumunda 6nemli bir gosterge
olarak kullaniimaktadir.

Yukaridaki tanimlara bakildiginda potansiyel Gretim uzun donemli bir kavramdir ve gikti
acig fiili Gretimin gegici kismina tekabil etmektedir. Ekonomiye gelen soklarin petrol fiyatlari
artisi, verimlilikte degismeler, teknolojik yenilikler gibi arz soklari ve i¢ talebe etki eden talep
kaynakl soklar olmak Gizere iki kaynaktan geldigi varsayilirsa ekonomide uzun donemde etkili
olan kalici soklar potansiyel Gretim Uzerinde etkili olurken gegici soklar cikti acig1 Uzerinde
etkili olmaktadir. Diger bir ifadeyle talep yonlli soklar fiili Gretimi etkilemek suretiyle ¢ikti
acigini, arz yonli soklar ise potansiyel tGretimi etkilemektedir.

Temel hedefi fiyat istikrarini saglamak olan merkez bankalari agisindan, ¢ikti agiginin/
fazlasinin boyutunun ve yoniiniin minimum hata ile tahmin edilmesi para politikasinin etkin
ve tutarh bir sekilde yuritilmesinde 6nem arz etmektedir (Gaspar ve Smets, 2002). Diger bir
ifadeyle optimal para politikasi uygulanabilmesi icin ¢ikti agiginin dogru tahmini gereklidir
(Taylor, 1979). Ornegin Taylor kurali denilen yaklasima gére enflasyon hedeflemesi kullanan
ekonomilerde temel politika araci olarak kisa vadeli faizlerin kullanildigi durumda pozitif ¢ikti
acigl bulunmasi enflasyon lizerinde talep yonli baskilarin bir gostergesi olmakta, faizlerin
artirilmasi ile enflasyon baskilarinin hafifletilerek ekonominin sogumasi yoluna gidilmektedir.

Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’'nin (TCMB) 2006 yilinda uygulamaya basladigl
geleneksel enflasyon hedeflemesinde, enflasyonu, hedef enflasyon ile uyumlu kilabilmek igin
tek bir arag olan kisa vadeli faiz oranlarini kullanmaktaydi. Enflasyonu kontrol altinda tutmak
icin ¢ikti acigl yakindan izlenmekteydi. Fiyat istikrarinin yani sira finansal istikrara da 6nem
verilen yeni politika tasariminda TCMB’nin kullandig aracglar da cesitlenmis bulunmaktadir.
TCMB, faiz koridoru, rezerv opsiyon mekanizmasi, bir haftalik repo faizi, zorunlu karsiliklar,
krediler ve doéviz kuru kanali gibi araglarla fiyat istikrarinin yani sira finansal istikrari da




saglamaya g¢alismaktadir. Bunlardan tiiketim ve yatirimlarin finansmaninda 6nemli olan kredi
kanali toplam iktisadi faaliyeti ve cikti acigini dogrudan etkilemektedir. Uygulanan yeni
enflasyon hedeflemesi politikalarina geleneksel enflasyon hedeflemesinin gelistirilmis bir
cesidi olarak bakilabilmektedir. Bu yeni ve daha esnek enflasyon hedeflemesi uygulamasinda
da geleneksel enflasyon hedeflemesinde oldugu gibi para politikasi uygulanirken karar merci
olan TCMB vyine enflasyonun hedef enflasyona uyumuna dikkat etmekte ve c¢ikti agigini
izlemeye devam etmektedir. Bu baglamda c¢ikti agiginin tahmini ve izlenmesi yine énemini
sirdirmektedir. Cikti acigi makroekonomik politika olusumu ve orta vadeli biylime
politikalari agisindan da 6nemli bir degiskendir.

Genel olarak potansiyel tiretimin ve ¢ikti agiginin tahmini icin tek degiskenli istatistiksel
filtrelerden ¢ok degiskenli yapisal modellere kadar cesitli model ve yontemler bulunmaktadir.
Tek degiskenli filtreler (dogrusal trend modelleri, Hodrick - Prescott filtresi, Kalman Filtresi,
Gozlenmeyen bilesenler yontemi gibi) acik bir iktisadi teoriden ziyade istatistiksel yontemleri
temel almaktadir. Bu yontemler yapisi geregi teori tabanli modellerden daha az bilgiye ihtiyac
duyarlar. Uygulama kolayligi agisindan yazinda tercih edilmekle birlikte bu yéntemlerde
kullanilan diizeltme parametrelerinin ya da baslangi¢c degerlerinin secimi tahmin edilen
sonuglarin  farkhlasmasina yol agmaktadir. Ayrica bu yontemlerin iktisadi teoriye
dayanmamalari yazinda elestiri konusu olmustur. Yapisal modeller (Uretim fonksiyonu
yaklasimi, Yapisal VAR modelleri gibi) ¢ok degiskenli modeller olup iktisadi teoriyi temel
almaktadirlar. Dolayisiyla biylimenin dinamigine iliskin ek bilgiler icermesi bu yontemlerin
Ustlinligu olarak karsimiza cikmaktadir. Diger taraftan Uretim fonksiyonu yaklasiminda
fonksiyonel bicimin tespiti, faktorlerin esneklik katsayilarina iliskin varsayimlarin subjektif
olarak belirlenmesinin yani sira potansiyel Uretimin tahmin edilebilmesi icin modeldeki
degiskenlerin potansiyel degerlerine ihtiya¢c duyulmaktadir. Ornegin iretim fonksiyonu
yaklasiminda genellikle NAIRU tahmini model girdisi olarak kullaniimaktadir. Yapisal
yontemlerden SVAR yaklasimi ise iktisadi teoriye dayanmasinin yani sira VAR modellerinin
istatistiksel metodolojisini kullanmasi nedeniyle ekonomideki dinamik yapiyr daha iyi ortaya
koyabilmektedir. Bu nedenle uluslararasi yazinda yaygin olarak kabul géormektedir.

Tirkiye’de cikti agigiyla ilgili sinirl sayida calisma yapilmistir. Ozbek ve Ozlale (2005) HP
filtresi ve Kalman filtresiyle ¢ikti agigini tahmin ederken Saygili ve Cihan (2008) ¢alismalarinda
cikti acigini tretim fonksiyonu yaklasimiyla tiiretmislerdir. Ogiing ve Ece (2004), Sarikaya ve
digerleri (2005), Kara ve digerleri (2007) c¢ahsmalarinda Tirkiye icin yari yapisal bir model
cercevesinde Kalman filtresi ile ¢ikti agigini tahmin etmislerdir. Ogiing ve Sarikaya (2011) ise
yeni Keynesyen bir model kurarak Bayesyen yontemle 2002-2010 dénemi igin ¢ikti agigini
tahmin etmistir. Son olarak Cosar ve digerleri (2013) iktisadi faaliyete iliskin ¢ok sayida
degisken kullanarak temel bilesenler yontemiyle ¢ikti acigi serileri tahmin etmislerdir.

Bu calismada yazindaki yontemlerin yukarida agiklanan sakincalarini ve kisitlarini géz
onlinde bulundurarak Tirkiye ekonomisi icin daha 6nce uygulanmis yontemlere alternatif
yontemlerle ¢ikti agigi tahminleri elde edilmesi amaglanmistir. Bu amagla (1) Turkiye
ekonomisi icin Yapisal VAR (SVAR) modeli, (2) Kaiser ve Maravall (2005) tarafindan 6nerilen
ARIMA modeline dayali “Uyarlanmis HP filtresi” (Modified HP, M-HP) yontemleriyle cikti agigl
tahmin edilmistir. Elde edilen tahmin sonuglari enflasyonu aciklayicilik giicleri agisindan
karsilastirilarak uygun olani gerekceleriyle birlikte 6nerilmistir. Yapisal modeller bir bitiin
olarak degerlendirildiginde SVAR modellerinin ekonomik yapidaki dinamik degisimleri daha iyi
kavramasinin yani sira tretim fonksiyonu yaklasiminda oldugu gibi sermaye stoku, toplam
faktor verimliligi gibi verilerin temininde ya da kalitesinde yasanan glglikleri icermedigi




gorilmektedir. Ornegin Uretim fonksiyonu yaklasiminda sermaye stoku ve toplam faktér
verimliligi aciklayici degisken olarak kullaniimaktadir. Bu degiskenlerle ilgili verilerdeki
sikintilar bilinmektedir. Turkiye icin gecerli ve glincel bir sermaye stoku tahmini elde mevcut
degildir. Bu ylizden bu yontem bu calismada ele alinmamistir. Bu ¢alismada Blanchard ve
Quah (1989) tarafindan oOnerilen SVAR modeli benimsenmistir. Bu model Tirkiye
ekonomisinin digsal enerji soklarina duyarhligi dikkate alinarak petrol fiyatlari dahil edilerek
genisletilmistir. Calismada kullanilan diger yontem olan Uyarlanmis HP filtresinin en dnemli
UstlinlGgu ise klasik HP filtresinde kullanilan ve sadece verinin frekansina bagli olarak degisen
parametresinin zamana bagli bir fonksiyon haline getirilmesidir. Boylece standart bir yerine
Turkiye ekonomisinin konjonktiir tamamlanma siiresini daha iyi yansitan bir parametre
kullanilmasi imkan dahilinde olmaktadir. M-HP filtresinin standart parametreli HP filtresinden
diger bir GstlinlGgl de HP filtresi parametrik olmayan bir yéntemken M-HP filtresinin bitiin
alt bilesenleri ARIMA modeliyle ayri ayri modellenebilmektedir. Bahsi gecen yontemlerin her
birinin farkli sonuclar Gretmesi para otoritesinin hangi yontemi kullanmasi gerektigi sorusunu
ortaya ¢ikarmaktadir. Makroekonomik politika olusturulmasinda bu denli 6nemli bir gosterge
icin yontem sec¢iminin ¢ok 6nemli oldugu ise aciktir. Turkiye ekonomisi icin bugiline kadar
yapilan galismalarda genellikle dnsel bilgilere dayali grafiksel bir karsilastirma yapildigi dikkat
cekmektedir. Cosar ve digerleri (2013), Ogiing ve Ece (2004) tahmin sonuglarini grafik
tizerinde gorsel olarak karsilastirmislardir. Ogiling ve Sarikaya (2011) grafiksel karsilastirmanin
yani sira revizyon analizi yaparken Ozbek ve Ozlale (2005) ¢ikti agigi tahminlerinin enflasyonla
korelasyonunu incelemislerdir. Bu calismada ise cikti agigl tahminin fiyat istikrari politikasi
olusturulmasinda ¢ok énemli bir girdi oldugu géz oniinde bulundurularak elde edilen ¢ikti
acigl tahminleri, gerceklesen enflasyonu agiklama giigleri agisindan karsilastiriimistir.

Bu makalenin kanimizca iktisadi yazina en temel katkisi, ¢ikti agigi tahmininde
uygulanan yontemlere alternatif Tirkiye icin yeni yontemler sunmasidir. Calismanin diger
katkisi ise Tarkiye'de yapilmis olan diger calismalardan farkl olarak cikti acigi tahminlerinin
Phillips egrisi analizine dayanarak degerlendirilmesidir.

Calismanin birinci bolimiinde cikti agigiyla ilgili yazin 6zetine yer verilmistir. Bu
bolliimde yazinda cikti a¢ig tahmininde kullanilan temel yontemler ve kisitlari ele alinmistir.
ikinci bélimde calismada kullanilan yéntemlere iliskin teorik aciklamalara yer verilmistir.
Ugiincii bélimde ise elde edilen ¢ikti agig tahminlerine iliskin bulgular sunulmustur.
Dordinci bolimde elde edilen bulgular karsilastiriimis ve degerlendirilmistir. Sonug
bolimiinde ise uygulamadan elde edilen bulgular 6zetlenmis ve yorumlanmistir.

2.Yazin Taramasi

Yazinda potansiyel iretimin tahmin ydntemleri en genel olarak (1) istatistiksel
yontemler (2) Yapisal yontemler (3) Yari yapisal yontemler olmak Uzere ¢ grup altinda
siniflandiriimaktadir.

Birinci grupta yer alan istatistiksel yontemler tek degiskenli yontemler olup, bu grupta
genel olarak fiili Gretimi temsil eden gayri safi yurtici hasila serisi iktisadi teoriden bagimsiz
olarak kalici ve gecici bilesenlerine ayrilmaktadir. Hodrick-Prescott (1997), Baxter-King (1999),
Christiano-Fitzgerald (2003), Beveridge and Nelson (1981), M-HP) filtreleri bu grup altinda
sayilabilir. Bu yontemlerin en 6nemli UstinlUgl ¢ok sayida degiskene iliskin veriye ihtiyag
duyan yapisal yontemlerin aksine sadece gerceklesen Uretim verilerine ihtiyag duymasidir. Bu
grupta HP filtresi uygulama kolayligi nedeniyle yazinda ¢ok yaygin olarak kullanilmasina
ragmen potansiyel Gretim tahmin sonuclari, kullanilan dizeltme parametresi 'nin se¢imine




karsi son derece duyarlidir (Slevin, 2001). Bu yiizden elestiriye ugramistir. Kaiser ve Maravall
(2005) tarafindan 6nerilen “Uyarlanmis HP filtresi” yaklasiminda ise fiili liretim degeri; aykiri
deger, mevsim ve takvim etkileri de dikkate alinarak potansiyel ve gecici olarak ikiye
ayrilmakta, sonucta gozlenemeyen bilesenler yoluyla c¢ikti acigi hesaplanabilmektedir. Bu
yaklasimin en énemli Ustlinliglt ARIMA modeline dayali bir yaklasim olmasi ve HP filtresinde
kullanilan ’nin segiminde daha objektif bir o6l¢it kullanmasidir. Diger tek degiskenli
yontemlerin aksine tahminlere iliskin gliven araliklarinin elde edilebilmesi ve bu vyolla
tahminlere iliskin belirsizligin 6lgllebilmesi bu yontemin gli¢li yanini olugturmaktadir.

Yapisal yontemler olarak adlandirilan ikinci grupta ise iktisadi teoriden hareketle
gelistirilen “Uretim Fonksiyonu” yaklasimi bulunmaktadir. Artus (1977), Perry (1977),
Adams, Fentan ve Larsen (1987), Giorno ve digerleri (1995), Kenny (1995), De Masi (1997) ve
Senhadji (2000) c¢alismalari Uretim fonksiyonu yaklasimi kullanilarak yapilan baslica
galismalardir. Blanchard ve Quah (1989) tarafindan 6nerilen SVAR yaklasimi kullanilarak
yapilan 6nemli calismalar arasinda ise Bayoumi ve Eichengreen(1992), De Serres ve digerleri
(1995), Astley ve Yates (1999), Claus (1999), Cerra ve Axena (2000), Fritsche ve Logeay
( 2002), Camba ve digerleri (2001) bulunmaktadir. Avrupa Birligi Ekonomik Politika Komitesi
(EU Economic Policy Commitee) tarafindan tavsiye edilen, ayrica OECD (Giorno ve digerleri
1995), IMF (De Masi, 1997) ve CBO (1995) gibi kurumlar tarafindan da kullanilan (retim
fonksiyonu yaklasiminda potansiyel tretim; bliyimenin belirleyicileri olan emek, sermaye ve
teknolojik gelismenin bir fonksiyonu olarak tahmin edilmektedir. Bu yaklasim, (retim
fonksiyonunda kullanilan sermaye stoku, teknolojik gelisme, toplam faktor verimliligi) gibi
degiskenlerin dogru bir sekilde hesaplanmasinda ya da verilerin kalitesinde yasanan guclikler
nedeniyle Tirkiye icin 6nemli sorunlar icermektedir. Ayrica potansiyel Uretimin tahmin
edilebilmesi i¢in Gretim faktorlerinin potansiyel degerlerinin tahmin edilmesi gerekmektedir.
Bu durum ise bir yandan yeni tahmin problemlerine yol acarken diger yandan vyeni
varsayimlarin yapilmasini gerektirmektedir (Slevin, 2001; De Masi, 1997; Chagny and Ddpke,
2001). Yapisal yontemlerden SVAR yaklasiminda ise VAR modeline getirilen uzun dénemli
kisitlarla reel ({retim (zerinde etkili olan kalict ve gegici soklar birbirinden
ayristirilabilmektedir. SVAR modellerinde ekonomide arz yonli soklarin reel liretim lzerinde
uzun dénemde etkili oldugu, talep soklarinin ya da nominal soklarin ise uzun donemde etkili
olmadigi varsayilmaktadir. Reel tretimin kalici soklardan etkilenen kismi ise potansiyel iretim
olarak tahmin edilmektedir. SVAR vyaklasiminin iktisadi teoriye dayanmasinin yani sira
potansiyel Uretim ya da c¢ikti acigl konusunda 6ngoriide bulunma imkani saglamasi bu
yontemin en gli¢li yanini olusturmaktadir.

Ucilincli grupta yer alan yari yapisal ydntemler ise istatistiksel yontemlerle iktisadi
teoriyi butinlestiren ¢ok degiskenli modellerdir. Yari yapisal yontemlerde fiili Gretim serisi;
Okun kanunu, Philips egrisi, Gretim fonksiyonu gibi yapisal iliskileri yansitan denklemlerden
gelen ek bilgileri kullanilarak Kalman filtresiyle potansiyel ve gegici olarak ikiye
ayristirlmaktadir (Clark, 1989; Kuttner, 1994; Gerlach ve Smets, 1999; Apel ve Jansson,1999).
Kalman filtresi tekniginde sonuclarin dissal olarak secilen baslangi¢c degerlerine duyarh olmasi
en onemli elestiri konusudur. Diger taraftan yontemde tahminlere iliskin given araliklarin
elde edilebilmesi ve bu yolla tahminlere iliskin belirsizligin 6l¢lilebilmesi bu yontemin glcli
yanini olusturmaktadir (Gerlach ve Yiu, 2002).




3. Galismada Kullanilan Yontemler
3.1. SVAR (Yapisal VAR) Yaklagimi

SVAR yontemiyle cikti aciginin tahmini ilk olarak Blanchard ve Quah’in (1989) 6ncii
calismasiyla yazina girmistir. Yazarlar, olusturmus olduklari iki degiskenli VAR modelinde, reel
Uretimde degisim ve issizlik orani degiskenlerini kullanmislardir. Ekonominin arz soku ve talep
soku olmak Uzere iki tip soktan etkilendigini varsayan yazarlar bu soklari tretim Gzerindeki
etkileri itibariyla birbirinden ayirmislardir. Yazarlara gore; reel iretim {izerinde uzun donemde
etkili olan kalici soklar, arz soklarini (teknolojik degisim, verimlilik soklari) temsil ederken
gecici soklar, talep soklarini temsil etmektedir. Talep soklar fiili Gretimi etkilemek suretiyle
ciktr agigini, arz yonli soklar ise potansiyel Gretimi etkilemektedir. Yazarlar Stanley Fischer’in
(1977) modelinin benzerini kullanarak ¢ok karmasik olmayan bir model olusturmuslardir
(Blanchard ve Quah, 1989, s.658).

Bu calismada SVAR yontemiyle ¢ikti aciginin tahmininde Blanchard ve Quah’in ¢alismasi
temel alinmigtir. Yazarlarin olusturmus oldugu orijinal model, Bjornland (2000) ¢alismasinda
oldugu gibi negatif arz soklarini temsil etmek Uzere petrol fiyatlari dahil edilerek
genisletilmistir.

Y, =M,—P +ab,+bO, (1)
Y, =N, +0, +cO, (2)
P =W -6 +dO, 3)
W, =W{E, N, =N} (4)
U =N-N, (5)

1 numaral esitlik toplam talep (AD) fonksiyonunu temsil etmektedir. Burada Y ,M , P
, 8 ve O sirasiyla reel Uretimin, para arzinin, fiyat dizeyinin, verimliligin, reel petrol
fiyatlarinin logaritmalarini temsil etmektedir. a>0 olmasi durumunda verimliligin yatirm
talebini etkilemek suretiyle; b<0 olmasi durumunda daha yiiksek petrol fiyatlarinin daha distk
talep seviyesine yol agmak suretiyle toplam talebi dogrudan etkilemesine izin verilmektedir. 2
numaral esitlik ise toplam arz fonksiyonunu (AS) temsil etmektedir. Burada reel Uretim;
istihdam (), teknoloji ve reel enerji fiyatlarinin bir fonksiyonudur. 3 numarali esitlik fiyat

belirleme davranisini tanimlamaktadir. Burada P ve W , fiyat diizeyi ve nominal iicretlerin
logaritmalarini gostermektedir. Petrol fiyatlari nominal fiyatlar etkilemek suretiyle toplam
talep seviyesini etkileyebilmektedir. 4 numaral esitlik UGcret belirleme davranisini

tanimlamaktadir. Burada N tam istihdami gostermektedir. 4 numaral esitlikte ekonomide
Ucretler bir donem 0Once belirlendiginden tam istihdam beklentisine ulasabilecek sekilde
belirlenir. issizlik orani (U) ise 5 numarali esitlikteki gibi tanimlanmistir. Modelde para arzinin,

verimliligin ve petrol fiyatlarinin asagidaki gibi bir stirec izledigini varsayilmaktadir.




1 numarali esitlik toplam talep (AD) fonksiyonunu temsil etmektedir. Burada Y ,M , P
, 8 ve O sirasiyla reel Uretimin, para arzinin, fiyat dizeyinin, verimliligin, reel petrol
fiyatlarinin logaritmalarini temsil etmektedir. a>0 olmasi durumunda verimliligin yatirim
talebini etkilemek suretiyle; b<0 olmasi durumunda daha yiiksek petrol fiyatlarinin daha distk
talep seviyesine yol agmak suretiyle toplam talebi dogrudan etkilemesine izin verilmektedir. 2
numaral esitlik ise toplam arz fonksiyonunu (AS) temsil etmektedir. Burada reel Uretim;
istihdam (N), teknoloji ve reel enerji fiyatlarinin bir fonksiyonudur. 3 numaral esitlik fiyat

belirleme davranisini tanimlamaktadir. Burada P ve W , fiyat dizeyi ve nominal iicretlerin
logaritmalarini gostermektedir. Petrol fiyatlari nominal fiyatlarn etkilemek suretiyle toplam
talep seviyesini etkileyebilmektedir. 4 numarali esitlik Ucret belirleme davranigini
tanimlamaktadir. Burada N tam istihdami gdéstermektedir. 4 numaral esitlikte ekonomide
Ucretler bir donem 6nce belirlendiginden tam istihdam beklentisine ulasabilecek sekilde
belirlenir. issizlik orani (U) ise 5 numarali esitlikteki gibi tanimlanmistir. Modelde para arzinin,
verimliligin ve petrol fiyatlarinin asagidaki gibi bir siireg izledigini varsayilmaktadir.

M, =M, +&" (6)
0,=06_,+&" (7)
0,=0_+&" (8)

AD

g, EtAS ve gtOP sirastyla birbiriyle iliskisiz talep soklarini, arz soklarini ve petrol fiyat

soklarini temsil etmektedir. Model AY ve U igin ¢ézildiginde 9 ve 10 numarall esitlikler
elde edilebilir:

AY, =Ae™” +ahe +(b—d)Ae” + & +ce”) (9)
U =-&" —ag® +(c+d-b)e”" (10)

9 numarali esitlikten reel Gretim seviyesini uzun dénemde yalnizca arz soklarinin ve
petrol fiyatlari sokunun etkiledigi gorilmektedir. Diger taraftan kisa dénemde ekonomideki
nominal ya da reel katiliklar nedeniyle reel lretim (¢ soktan da etkilenebilir.

Calismada VAR modelindeki makroekono mik degiskenler vektord;
X, =(AOR,AY,,U,)" seklindedir. OF, Y, ve U, sirasiyla petrol fiyatlarinin logaritmasini,

t

reel Uretimin logaritmasini ve igsizlik oranini géstermektedir. ¢, :(gtop,gtAD gAS)' ise sok

vektori olup gtop petrol fiyatlar sokunu, g’

" talep sokunu ve g,AS arz sokunu temsil

etmektedir.

Potansiyel tretim VAR modelinin hareketli ortalama gosteriminden elde edilir. Yapisal
modelin hareketli ortalama gosterimi;

X,=v+Dy¢, +Dé,  +-- (11)

X,=v+) De., (12)




Bu gosterimde Dj'ler (3x3) boyutlu katsay matrisleridir. 11 numarali esitlikte AOF,

AD AS

AY,ve U, g sokun gtop,gt ve & ’'nin dagitilmis gecikmeleriyle ifade edilmektedir. Bu

soklarin ortogonal (iliskisiz) oldugu ve normalize edilmis diyagonal varyans-kovaryans
matrisinin birim matrise esit oldugu varsayllmaktadir. Yani;

Elee]=1 (13)
11 numarali gésterim daha acik olarak;
op
AOP Vi dy; dy; dys;|¢€
o AD
AY | =|v, |+ ijo d, Lj dzz,j dza,_/ 2 (14)
A5
U |, v dy;, dy,; dy;| ¢ .

k
Bu gosterimde; ijodzzj — k dénem sonra talep sokunun reel iretim {zerindeki

birikimli etkisini gosterir. k —ooise uzun dénem carpanidir ve vyapisal soklarin igsel
degiskenler Gizerindeki uzun dénem etkisini gosterir.

Yapisal soklar, reel Gretim ve petrol fiyatlari Gzerindeki etkileri itibariyla birbirinden
ayrilmistir. Tirkiye goreceli kiigik 6lcekli ve disa acik bir tilke oldugundan arz soku ve talep

soku uzun dénemde petrol fiyatlari {zerinde etkisizdir; ijodlz,j =0 ve ijoduj =0.
Diger taraftan, petrol fiyatlar sokunun reel Gretim ve fiyatlar lizerindeki etkisine bir kisit

AD

getirilmemistir. Uzun dénem dikey arz egrisi varsayimi altinda talep soku £ uzun dénemde

reel Uretim Uzerinde etkisizdir; Z,':odﬂ,j =0. Kisa dénemde ise talep soklari reel iretimi

etkileyebilir.
AOP 2 d,, 0 0 || &”
AY | =y [+ [dy, 0 dyy, | ™ (15)
Ul v dy; dy; dy, e” ,

Bu gosterim reel Gretimin asagidaki gibi ayristirilabilecegine isaret eder;

° OP ° AD ° AS
AY =v, + zj:o d, & + ijo dy, e + ijo dy; & (16)

16 numarali gosterimde reel Uretimin arz soklari tarafindan belirlenen kismi ya da reel
dretimin talep soklarindan etkilenmeyen kismi AY =v, + Ziodm,jgtop + Zj:odZS,jngS ,
potansiyel Uretimi gostermektedir. Reel lretimin talep soklari tarafindan belirlenen gegici kismi

ise (Z;io dzz,jgtAD ) ciktr agigini temsil etmektedir.




Yapisal katsayilari (Dj) ve vyapisal soklari (8t) tahmin edebilmek icin 6ncelikle
indirgenmis VAR modeli tahmin edilir. ikinci asamada 17 numarali Wold hareketli ortalama
gosterimini elde etmek igin indirgenmis modelin tersi alinir:

X, =v+e +Ce_ +Che -

=v+2,.,Ce (17)

=

17 numaral esitlik indirgenmis VAR modelinin hareketli ortalama gosterimi olup bu
gosterimde C, =/ oldugu gorilebilir.

11 ve 17 numarali esitlikler yardimiyla e, = D g, ve Dj :CJ.DO oldugu goriilebilir.

Buradan,
var(e,)=>_=D,ID; (18)

esitligi elde edilecektir. VAR sisteminin belirlenebilmesi i¢in 3 X3 matrise getirilen
kisitlardan altisi simetrik Z:DOID(') matrisi tarafindan getirilirken diger Ug¢ kisit ise uzun

dénem yansizlik (Zj'):odllj =0, Ziodl&j =0 ve Zjiodﬂ,j =0) kosullardr.

3.2. Hodrick-Prescott (HP)Filtresi Yaklagimi

HP filtresi (Hodrick ve Prescott, 1997) potansiyel ¢ikti ve ¢ikti agigini tahmin etmekte
sikca kullanilan bir yontemdir. HP filtresinin uygulamasinda, y, serisinden m, kalici bileseni

aynistinlmaktadir. ¢, ise gegici (kalint)) bilesen olarak adlandirimaktadir. Buna gore

t
toplamsallik iliskisi 19 numarali ifadede verilmistir.

y,=m, +c (19)

m, bileseninin tahmini, gegici bilesenin kareleri toplami ile kalici bilesenin ikinci
farkindaki degisiminden olusan bir ceza fonksiyonunun minimize edilmesi yoluyla elde
edilmektedir. Dolayisi ile m,, 20 numarali ifadede verilen minimizasyon probleminin

sonucunda elde edilmis olur.

min 3 [0y, = m ) + 2l =)~ (n, )] 20

et o

A, gecici bileseninin varyansinin (af) kalici bilesenin varyansina (051) oranini ifade
etmektedir. Ayrica, tahmin edilen kalici bilesenin dizglnliglini etkileyen bir ceza
parametresidir. Dolayisi ile A parametresinin bu filtre icerisindeki dnemi buyiktir. A'nin
degerinin arttirlmasi daha diizgiin bir kalici bilesen ( m, ) ve daha oynak bir gegici bilesen elde

edilmesi sonucunu dogurmaktadir. Hodrick ve Prescott (1980) ¢alismasinda verinin sikligina
bagli olarak bazi 4 degerleri 6nerilmistir. Bunlar:




e Yillik veriicin 4 =100 ;
e Ceyreklik veriicin A =1600;
e Aylik veriicin A =14400

Bu filtrenin uygulanmasi sonucunda elde edilen kalici ve gegici bilesenin birbiri ile
iliskisiz oldugu ve gecici bilesenin beyaz glrilti oldugu varsayillmaktadir. Simetrik bir filtre
olmasi nedeniyle sonsuz sayida gézlem olmasi durumunda, tepe ve dip noktalarinda kaymaya
(faz kaymasi) sebep olmayacagi varsayilsa da, sonlu sayida 6rnek icin bu 6zellik gegerli degildir.
Sonlu 6rnek durumunda filtre asimetrik olmaktadir ve her bir frekansta faz kaymasi ortaya
¢ikmaktadir (Ladiray vd., 2003).

3.3. Uyarlanmig Hodrick Prescott (M-HP) Yaklasimi

Her ne kadar tek degiskenli bir yaklasim gibi ele alinsa da, Kaiser ve Maravall (2005)
tarafindan ortaya atilan bu yaklasimin 6zelligi, reel GSYH serisi Gzerinde anlamli olan aykir
degerler ve takvim etkileri arindinldiktan sonra, serinin gozlenemeyen bilesenlerine
ayrilmasidir. Buradan hareketle “cikti acigl” degiskenini elde etmek amaciyla, dncelikle reel
GSYH degiskeni aykin degerlerinden ve takvim etkilerinden arindiriimistir. Arindirilmis GSYH
serisinin (21) nolu esitlikte oldugu gibi gbzlenmeyen dort bilesenden olustugu varsayilmistir.

X, =m, +c, +5,+u, (21)

Burada x, aykiri deger ve takvim etkilerinden arindirilmig gézlenen reel GSYH serisini

temsil ederken?, m,; trend, ¢, ; konjonktlr, s,; mevsimsel ve u,; dizensiz bilegeni temsil

.
etmektedir. iktisadi olarak bakildiginda ise m, ; potansiyel Uretimi temsil ederken, c,; ise ¢ikti
acigini temsil etmektedir. x, serisinin ayni zamanda mevsimsel bir ARIMA modeli ile temsil

edilebildigi varsayilmaktadir.

HB)V'Vx, =6(B)a, (22)

9 numarali modelde r, yil icindeki gézlem sayisini; B, gecikme islemcisini; Vd, d.
dereceden dizenli fark islemcisini; Vf", d. dereceden mevsimsel fark islemcisini
gostermektedir. ¢(B) duragan dizenli ve mevsimsel otoregresif parametrelerini, 9(3) ise ters
cevrilebilir diizenli ve mevsimsel hareketli ortalama parametrelerini géstermektedir. a, terimi

ise sifir ortalamali ve ¥ varyansa sahip beyaz girilti terimi temsil etmektedir.

a

22 numarali model tahmin edildikten sonra, birinci asamada x,, 23 numaral ifadede
gosterildigi sekilde aynistirilir.

X, =p,+Ss, +u, (23)

Yaykiri degerlerin ve takvim etkilerin arindirilmasinda Gomez ve Maravall (1998) calismasinda ortaya atilan TRAMO yéntemi
kullanilmustir.




Burada, 21'den farkl olarak p, = m, +c, esitligi kullanilmistir. x, icin tahmin edilen 22

numarall ARIMA modeli kullanilarak p,, s, ve u, icin sirasiyla 24, 25 ve 26 numarali ARIMA
modelleri elde edilir (Burman, 1980).

4,(B) V'p,=6,(Bla,, (24)
¢s (B) S St = 05 (B)as,t (25)
¢u (B) ut = gu (B)au,t (26)
S; yillik toplama islemcisini (S =1+B+B*+---+ B’_l) ifade etmektedir. Her bir

alt bilesen elde edilirken Burman’in (1980) calismasinda 6nerilen “isaret cikarimi” (Signal
Extraction) yontemi kullanilmistir. p,, s, ve u,icin tahminler elde edildikten sonra, ikinci

asamada p, =m, +c, esitligine gére p, aynstirilmistir.
ikinci asamada, yine Kaiser ve Maravall (2005) tarafindan ortaya atilan Uyarlanmis
Hodrick-Prescott (M-HP) filtresi kullanilmaktadir. Oncelikle klasik HP (1997) filtresinde

kullanilan A parametresi zamana bagl bir fonksiyon haline getirilir (Maravall ve Rio, 2007). 14
numaral ifade ile ekonomik kosullara gore 6nceden belirlenmis bir (konjonktir tamamlanma

suresi) ¢, degeri kullanilarak 6zguin bir A, belirlenir.

7, =27 /acos 1—; (27)

2y,

24 numarali ifadede verilen p, modeli kullanilarak m, ve ¢, icin iki alt ARIMA modeli

belirlenir. Bu modellerde bulunan 6, parametresi 6,, =(1+6B+6,B) seklinde ikinci
dereceden bir otoregresif yapi ile temsil edilir. 8, ve 6, parametrelerinin degerleri A,'a

baglidir.
‘9HP (B)Vsz =y, (B)am,z (28)

gHP(B)Ct = l//p (B)VziDac,t (29)

m, ve c,igin belirlenen (28 ve 29) numarali modeller tahmin edildikten sonra, bu
modellerden elde edilen ARIMA parametre tahminleri kullanilarak olusturulan Wiener-
Kolmogorov filtresi (Burman, 1980) ile konjonktlr bileseni ¢, elde edilir. Boylece, aykiri

degerlerden ve takvim etkisinden arindirilmig reel GSYH degiskeni x, kullanilarak, potansiyel

uretim (m, ) ve cikti acigi ( ¢, ) degiskenleri elde edilmis olur.

4.Uygulama ve Sonuglan

Calismanin bu boliminde Tirkiye ekonomisi icin dnerilen SVAR modeli ve Uyarlanmis
HP filtresiyle yapilan uygulamalar ve elde edilen sonuglar sunulmustur.




4.1. Yapisal VAR (SVAR) Uygulamasi ve Sonuglari

Bu calismada, 1988:01-2013:03 donemine ait Uger aylk veriler kullaniimistir. SVAR
uygulamasi icin gerekli olan issizlik orani serisi 1988-1999, 2000-2004 ve 2005 sonras! Tirkiye
istatistik Kurumu Hanehalki isgiicii Anketi verileri, reel iiretim degiskeni ise sabit fiyatlarla
1987 bazli ve 1998 bazli GSYiH serileri® birlestirilerek olusturulmustur. Enerji fiyatlarini
temsilen Dlnya Bankasi veritabanindan elde edilen ABD Dolari olarak Brent petrol fiyatlari
kullanilmistir. Ham petrol fiyatlari disinda degiskenler mevsimsellikten arindirilmistir. issizlik
orani degiskeni ise analizde trendden arindirilarak kullaniimistir. VAR modeli tahminleri RATS
8.0 yazilimi kullanilarak elde edilmistir.

VAR modelinin hareketli ortalama biciminin elde edilebilmesi icin duraganlk sartinin
gerceklesmesi gerekir. Bu amagla Genisletilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey Fuller-ADF)
testiyle calismada kullanilan degiskenlerin birim kok tasiyip tasimadigi arastirilmistir. ADF testi
sonuglarina gore reel liretim ve petrol fiyatlari degiskenlerinin birinci farklari, issizlik orani
degiskeni ise dlizeyde duragan bulunmustur (EK 1A).

Geleneksel birim kok testlerinin serilerde yapisal kirilmanin bulunmasi halinde dustk
glce sahip olmalarindan dolayi, ¢calismada ayrica yapisal kirilmayi dikkate alan Zivot-Andrews
(1992) (ZA) birim kok testi yapilmistir (EK 1B). Buna gore issizlik orani degiskeni % 10, petrol
fiyatlar degiskeni % 5 anlamlilik seviyesinde duragan, reel liretim degiskeninin ise birinci farki
duragan bulunmustur

VAR modellerinde gecikme sayisi Akaike bilgi kriterine (AIC) gore 2 olarak secilmistir.
Normalligin saglanabilmesi icin VAR modeline 1994, 2001 ve 2008 yillarinda 1 degerini diger
donemlerde 0 degerini alan bir kriz kukla degiskeni ilave edilmistir.

VAR modelinin tahmininden sonra modelin artiklari igcin model uygunluk testleri
yapilmistir. Modelin artiklari igin otokorelasyon ve normallik sinamalari sirasiyla LM ve Jarque
-Bera testleri ile yapilmistir. Test sonuglarina gore artiklarda %5 anlamlilik dizeyinde
otokorelasyona rastlanmamistir (EK 2). Normallik testi sonuclarina gore ise degiskenler tek
tek ve birlikte normal dagilima sahiptirler (EK 3). Ayrica kurulan modelin istikrarli olup
olmadigi arastiriimistir. VAR modelinin duragan bir yapi gostermesi icin AR karakteristik
polinomunun ters kokleri birim ¢ember igcinde yer almalidir. Buna goére hicbir AR kokiniin
birim ¢emberin disinda yer almamasi tahmin edilen modelin duragan oldugunu
gostermektedir (EK 4).

4.2. Uyarlanmis Hodrick-Prescott Filtresi (M-HP) Yontemi Uygulamasi ve Sonuglari

M-HP yaklasimi uygulamasinda, 1987 bazli ve 1998 bazli GSYH serilerinin birlestirilerek
olusturulan 1988:01-2013:03 donemine ait Uger ayhk GSYH serisi kullanilimistir. Yontem
kisminda detaylandirilan ¢, degeri, 4 yil (16 ceyrek) olarak alinmistir.®> Takvim etkisini temsil
eden degisken TCMB-EVDS veritabanindan elde edilmistir.

2 Bu calismada kullanilan 1998 bazli GSYH serisi ve 2005 sonrasi issizlik orani verileri Buono ve Kogak’in (2012) ¢alismasinda or-
taya atilan ARIMA modeline dayali yéntemle 1988 yilina kadar i¢ aylik frekansta geriye dogru uzatilmistir.

3 Alp vd. (2011) ve Ozkan ve Erden (2007) ¢alismalari referans alinmistir. t, dederi 16 ceyrek olarak alindiginda buna karsilik
gelen 1y=43.1457 olarak elde edilmistir.




Gomez ve Maravall (1998) calismasindaki otomatik ARIMA modeli ve aykiri deger
tespiti algoritmasi sonucunda GSYH serisi icin; en diisiik Bayesyen Bilgi ve en az parametre
sayisi kriterlerine goére belirlenen ARIMA modeli diizeyde (0,1,0)(0,1,1)4 seklinde elde
edilmistir. Model kapsaminda mevsimsel MA parametresi -0,78 olarak tahmin edilmis ve % 1
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Mevsimsel MA katsayisinin -1’e
olduk¢a yakin olmasi, GSYH serisindeki mevsimselligin olduk¢a deterministik bir yapi
sergiledigini ifade etmektedir.

ARIMA modeliyle birlikte 4 adet aykiri deger de tespit edilmistir. Bu aykiri degerler;
1994 yilinin 2. geyregi, 2001 yilinin 4. ceyregi, 2008 yilinin 4. ceyregi ve 2009 yilinin 1. ceyregi
olarak siralanmistir. Tirkiye ekonomisinde 1994 ve 2001 yillarinda yasanan ekonomik krizler
ile 2008 yili sonralarinda hissedilen ABD Mortgage krizinin etkilerinin GSYH {zerindeki
yansimalari bu aykir degerlerden anlasilmaktadir. Son olarak, takvim etkisi degiskeni,
beklenen isaretinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur (t-istatistigi > 2).

Tahmin edilen ARIMA modelinin givenilirligini ortaya koymak adina hesaplanan test
istatistikleri ve aciklamalari Tablo 2’de verilmistir. Bu tabloya gore, model tahmininden elde
edilen hata terimlerinde; otokorelasyon, degisen varyans ve kalinti mevsimsellik gibi
problemler istatistiksel olarak % 1 anlamhlik diizeyinde bulunmamakta ve hata terimleri
normal dagilmaktadir.

Tablo 1. ARIMA Model Tahmini Test Sonuglari

Normal Kalinti
Otokorelasyon Dagilim Degisen Mevsimlik
Test Testi Testi Varyans Testi Testi
Test istatistigi 13.58" 0.863° 19.29° 8.22*

! Ljung-Box Q istatistiginin (16. Dereceden) degerini gésterir ve Ki-kare (15) serbestlik
derecesinde dagildigindan % 1 anlamlilik dizeyinde anlamsizdir.

2 Jarque-Bera test istatistiginin degerini gosterir ve Ki-kare (2) serbestlik derecesinde
dagildigindan % 1 anlamlilik diizeyinden anlamsizdir.

3 MCLEOD-LI Q istatistiginin (16. Dereceden) degerini gdsterir ve Ki-kare (16) serbestlik
derecesinde dagildigindan % 1 anlamhlik diizeyinde anlamsizdir.

* Hata Terimlerinde Kalinti Mevsimsellik icin Parametrik Olmayan Friedman Test istatistigi,
asimptotik olarak Ki-kare (3) serbestlik derecesinde dagildigindan % 1 anlamlilik diizeyinde
anlamsizdir.

GSYH serisi icin belirlenen (0,1,0)(0,1,1), modeli, trend, konjonktiir, mevsimsel
bilesenlerin tahmini icin ayristirilmistir. Her bir bilesen igin ayristirilan modeller 1-1V arasinda
verilmigtir.

I. Trend (m,) modeli:
(1-1.4586B8+0.57398 \1- BY'm, = (1+0.0612B —0.93885" Ja,,
Il Konjonktir (¢,) modeli: (1—1.4586B +0.5739B% k, = (1+0.0612B —0.93888 Ja,,
Il Mevsimsel (5,) modeli: Ss, = (1+1.00B+0.34B> —0.46B" Ja,,

IV. Duzensiz bilesen: u, = N(O.27284)




Il numarali modelden goriildigl tGzere GSYH serisinin konjonktiir bileseni ARMA(2,2)
olarak modellenmistir. AR parametrelerine bakildiginda slrecin duragan oldugu, MA
parametrelerine bakildiginda ise siirecin ters cevrilebilir oldugu gorilmektedir.

5. Cahismada Uygulanan Cikti Acigi Yontemlerinin Karsilastinimasi ve
Degerlendirilmesi

Bu calismada SVAR ve M-HP vyaklasimlari kullanilarak cikti a¢igi tahminleri elde
edilmistir (Sekil 1). Bu yontemler yazinda en ¢ok kullanilan HP filtresi yontemiyle
karsilastirilmistir.* Bu tahminlerden hangisinin karar alici tarafindan segilecegi sorusunun
cevabi, ciktl agig1 degiskeninin hesaplanma amacina bagli olarak degisebilir. Cikti a¢igi, daha
oncede belirtildigi Gzere merkez bankalar tarafindan toplam talep/toplam arz dengesini
kontrol etmek Uzere bilgi kaynagi olarak kullanilmaktadir. Dolayisiyla fiyatlarin olusumunda
kritik rol oynamaktadir. Buna gore, cikti agigi ile gergeklesen enflasyon orani arasinda bir iliski
olmasi beklenir. Bu noktadan hareketle bu galismada Gali ve Gertler (1999) tarafindan
gelistirilen “Hibrit Yeni Keynesyen Phillips Egrisi” (Hybrid New Keynesian Phillips Curve)
modeli kullanilarak ¢ikti acigi serileri enflasyonu agiklama glict agisindan karsilastiriimistir.

Sekil 1.Cikt1 agigi grafikleri

I\\\I\\\I\\\I\\\I\\\I\\\I\\\I\\\I\\\I\\\I\
03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13

——HP —— SVAR —— M-HP —— ENFLASYON (Sag eksen) |

Standart yeni Keynesyen Phillips egrisi modelinde cari enflasyon, beklenen enflasyon ve
¢iktt agiginin bir fonksiyonu olarak tanimlanmakta iken hibrit yeni Keynesyen Phillips egrisi
modelinde iktisadi birimlerin bir kisminin rasyonel beklentilere bir kisminin ise uyarlanmis
beklentilere sahip oldugu varsayilmaktadir. Bu nedenle cari enflasyon; beklenen enflasyon,
gecmis enflasyon ve cikti aciginin bir fonksiyonu olarak tanimlanmaktadir.’

* HP filtresi uygulamasinda, A=1600alinarak filtreleme yapilmistir.

basvurulabilir.




e
7, =Py + P + P +angap, +y,z, + &, (30)
Bu goésterimde; 7,, enflasyon oranini; 7] beklenen enflasyon oranini, gap, ¢kt

acigini, z, degiskeni acik ekonomi varsayimi altinda digsal maliyet unsurlanini, g, ise sifir

ortalamali, sabit varyansa sahip, otokorelasyona sahip olmayan hata terimini géstermektedir.
Bu modelde gikti agigl ve enflasyon arasindaki iliskinin dogrusal olup olmadigl arastiriimis ve
dogrusal oldugu tespit edilmistir.

Bu calismada 30 numarali model, Hansen (1982) calismasinda ortaya atilan
Genellestirilmis Momentler Yontemiyle (GMM); SVAR, M-HP ve HP y&ntemlerinden elde
edilen Gg¢ farkl ¢ikti agigl icin tahmin edilmistir. GMM yonteminin secilmesinin nedeni bu
yontemin modelde bagimh degiskenin gecikmeli degerlerinin yer almasi ve modelde igsellik
olmasi gibi durumlarda glgli bir tahmin yontemi olmasidir (Wooldridge, 2001). Model
tahminleri tim degiskenlerin ortak olarak elde edilebildigi 2002:01-2012:02 dénem araligi igin
elde edilmistir. Dissal maliyet unsurlarini temsil etmek UGzere goreli fiyatlarin yillik degisim

oraninin ( Arer, )bir gecikmeli degeri kullanilmistir. Arag degisken olarak ¢ikti acig ve yillik
enflasyon orani ( 77,) degiskenlerinin gecikmeli degerlerinin yani sira yillik petrol fiyatlarindaki
yilik degisimin (AOP_,) , reel faiz orani (rir,) ve kapasite kullanm orani (cur, )
degiskenlerinin gecikmeli degerleri kullanilmistir. Goreli fiyatlar rer,=e, +p" —p

formuliyle hesaplanmis olup e,, p™ve p sirasiyla nominal déviz kurunun, ABD dolari
cinsinden ithalat fiyatlarinin ve yurt ici fiyatlarin logaritmalarini gostermektedir. Reel faiz orani
ise rir, =i, —7r, formiliyle hesaplanmis olup i, ve 7,, nominal faiz oranini ve enflasyon

oranini gostermektedir.

Enflasyon orani icin TUFE (1994=100) ve (2003=100) serileri, e nflasyon beklentileri icin
(7;), TCMB’nin Beklenti Anketi sonuglarina gére 12 ay sonrasinin yillik TUFE degisim orani

beklentisi kullanilmistir. Kapasite kullanim orani icin TCMB ve TUIK imalat sanayi kapasite
kullanim orani verileri, ithalat fiyatlari icin TUIK 2003 temel yilli ithalat birim deger endeksi
(ABD dolan) verileri, faiz orani icin TCMB Bankalarca Tirk Lirasi/Yeni Tirk Lirasi Uzerinden
Acilan Mevduat Agirlikli Ortalama Faiz Oranlan verileri kullaniimistir. Mevsimsellik iceren
seriler TRAMO-SEATS yo ntemiyle mevsimsellikten arindirilmistir.

Oncelikle modelde kullanilan degiskenlerin birim kok tasiyip tasimadigini tespit
edebilmek icin Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) testi ve kirilmalarin i¢sel oldugunu kabul eden
Zivot Andrews (ZA) testi yapilmistir. ZA testine gore ise tiim degiskenler duragan bulunmusken
ADF testine gore kapasite kullanim orani disinda tim degiskenler duragan bulunmustur (EK
5A-5B). Sonraki asamada enflasyon beklentileri, ¢cikti agigl i degiskenleriyle enflasyon arasinda
icsellik problemi olup olmadigl arastiriimistir. Tahmin edilen ¢ model icin de degiskenlerin
dissal oldugu hipotezi reddedilmistir (EK 6 ). Daha sonra SVAR, M-HP ve HP yéntemlerinden
elde edilen 3 farkl c¢ikti acig degiskeni (30) numarali modelde yerine konulmus GMM
yontemiyle tahmin edilmistir. Son olarak tahmin edilen modellerin artiklar icin normallik
sinamalart yapilmistir. Buna gore normal dagilim kosullarinin gecerli oldugu hipotezi
reddedilememistir (EK 7 ). Tim tahminler STATA 12 yazilimiyla elde edilmistir.




Tablo 2. Phillips Egrisi Tahmin Sonuglari

Katsayilar SVAR M-HP HP
1.333 1.574 1.150
Py (0.000)* (0.000)* (0.000)*
0.405 0.382 0.432
A (0.000)* (0.000)* (0.000)*
0.469 0.470 0.457
P (0.000)* (0.000)* (0.000)*
« 0.278 0.099 0.158
(0.000)* (0.001)* (0.000)*
0.034 0.034 0.028
71 (0.000)* (0.000)* (0.000)*
R’ 0.94 0.94 0.94
7, =Py + P, + P, +angap, +y Arer, + &,
Arag T Ty, T, 3, 80P,, &ap, 5, AOp, , cur,
degiskenler | 717, , Arer,
igscve.l ., gap,,
degiskenler| "/ t

Not: Hiicre icindeki degerler katsayi degerlerini gdsterirken, parantez igindeki degerler p
degerleridir. (*) %1 anlamhlik seviyesinde énemlidir.

Phillips egrisi modellerine iliskin tahmin sonuclar Tablo 2’de sunulmustur. Tim
modellerde hem enflasyon beklentilerinin ( ;) hem de bir gecikmeli enflasyon degigkeninin (

7,_,) katsayilarinin sifirdan 6nemli derecede farkli olmasi, Tirkiye’de iktisadi birimlerin fiyat

belirleme davranisinda hem ileriye hem geriye doniik beklentilerin 6nemli oldugunu
gostermektedir. Tum modellerde ¢ikti acigl degiskeninin katsayilarinin pozitif ve anlamli oldugu
tespit edilmistir. SVAR ydntemiyle tahmin edilen c¢ikti aciginin enflasyon (zerindeki nispi
etkisinin HP ve M-HP yontemiyle tahmin edilen ¢ikti agigina gore daha yiiksek oldugu
gorilmektedir. Goreli fiyatlar degiskeninin katsayilarinin anlamli olmasi Tirkiye’de dissal
maliyet soklarinin enflasyon Uzerindeki etkisinin 6nemli oldugunu gostermektedir. Tim

modellerin agiklayicilik glglerinin (Rz) ylksek oldugu gozlemlenmektedir. Ayrica bitin bu
sonuglarin Turkiye ekonomisinin dinamiklerine uygun oldugu goérilmektedir. Model tahminleri
Tablo 2’den de gorildiugi tGizere ekonometrik olarak basarilidir.

Son olarak tahmin edilen Ug¢ Phillips egrisi modeli 6ngdri performansi agisindan
karsilastirlmigtir. Bu karsilastirma iki asamada yapilmistir. Birinci asamada modeller belirli
sayida gozlem cikarilarak tekrar tahmin edilmis ve cikarilan gozlem dénemleri icin bagimli
degiskene (gdzlenen enflasyona) iliskin 6ngérii degerleri tahmin edilmistir. ikinci asamada

gerceklesen gozlem degerlerleriyle 6ngéru degerleri arasindaki farklar, 6ngori hatalar, e,

kullanilarak ortalama hata karesinin kokii (RMSE) ve ortalama mutlak hata (MAE) kriterleri
hesaplanmistir®. Sonuclar Tablo 3’te sunulmustur. Modellerin RMSE kriterine gore 6ngori

6 n
2
=1

n.o 2
e
MAE = " RMSE = szl ', ndngdri periyodunu géstermektedir.

n n




performanslari incelendiginde SVAR modelinin son dort ceyrek disinda en iyi performansi
gosterdigi, en kot performansi ise (clincli c¢eyrek disinda HP modelinin gosterdigi
goriilmektedir. MAE kriterine gdre de benzer bir sonug elde edilmistir. ikinci ve dérdiinci
¢eyrek disinda SVAR modeli en iyi performansi gosterirken, M-HP modeli; ikinci ve dérdiinci
ceyrek icin en iyi performansi géstermistir. HP modeli ise tim 6ngérii donemleri icin M-HP
modeline yakin performans gostermekle birlikte M-HP modelinin biraz daha iyi performans
gosterdigi tespit edilmistir. Tim 6ngori donemleri icin MAE ve RMSE kriterlerinin ortalamalari
karsilastirildiginda SVAR modelinin en disiik 6ngori hatasina sahip oldugu, HP modelinin ise
en ylksek 6ngorl hatasina sahip oldugu tespit edilmistir. Sonug olarak SVAR modelinin cari
enflasyonu tahmin etmede daha basaril oldugu, Tirkiye ekonomisine 6zgl konjonktir
tamamlanma siiresini yansitan bir parametreyle tahmin edilen M-HP modelinin ise standart
parametreli HP modeline gore daha iyi sonug verdigi tespit edilmistir.

Tablo 3. Elde edilen ¢ikti agigi tahminlerinin kiyaslanmasi

Ongorii MAE RMSE

Periyodu M-HP HP SVAR M-HP HP SVAR
1 1.08 1.10 0.96 1.08 1.10 0.96
2 0.54 0.57 0.58 0.77 0.78 0.69
3 0.58 0.58 0.47 0.73 0.72 0.58
4 0.65 0.66 0.68 0.78 0.79 0.87
8 0.65 0.71 0.56 0.78 0.83 0.70

Ortalama 0.70 0.72 0.65 0.83 0.84 0.76

SVAR modelinden elde edilen c¢ikti agigl gostergesi, kriz sonrasinda uygulamaya
konulan ekonomi politikalarini uyumlu bir sekilde resmetmektedir. Gergekten de 2008-2009
kiresel krizi sonrasinda uygulanan politikalarla yurt ici talep (6zellikle kamu kaynakli
harcamalar) kaynakli olarak cok hizli bir toparlanma siirecine girildigi gézlemlenmektedir. Diger
taraftan, politika yapicilar tarafindan 2010 yili 3. Ceyreginden itibaren bu hizli toparlanmanin
enflasyonist baski yaratmamasi amaciyla, ¢ikti acigini dengeleyici politikalarla ekonominin
dengeye getirilmesi amaglanmistir. 2012 yili itibariyle, asiri enflasyonist baskinin olmadig ve
ekonomideki istikrari saglayacak yumusak bir ekonomik bliyiime patikasi oldugu ifade
edilebilir.

6. Sonug

Temel hedefi fiyat istikrarini saglamak olan merkez bankalari agisindan, c¢ikti agiginin/
fazlasinin boyutunun ve yoniiniin minimum hata ile tahmin edilmesi para politikasinin etkin
ve tutarh bir sekilde yuritiilmesinde 6nem arz etmektedir. Diger bir ifadeyle optimal para
politikasi uygulanmasi igin ¢ikti agiginin dogru tahmini gereklidir.

Bu galismada Blanchard ve Quah (1989) tarafindan 6nerilen SVAR yaklasimi, Hodrick ve
Prescott (1997) tarafindan onerilen HP filtresi ve Kaiser ve Maravall (2005) tarafindan
onerilen M-HP gibi alternatif yontemlerle Tirkiye ekonomisi icin ¢ikti aciginin tahminleri elde
edilmistir.

Ug farkl yaklasim ile elde edilen ¢kt agigi degiskenleri, hibrit Yeni Keynesyen Phillips
egrisi modelinde test edilmis ve bu model araciligi ile enflasyonu agiklama gtigleri acgisindan




karsilastirilmistir. Buna gbre, SVAR yontemiyle tahmin edilen cikti agiginin Tirkiye’deki
enflasyonu agiklama performansinin daha iyi oldugu tespit edilmistir.

Sonug olarak, iktisadi teoriye bagimli olarak kurgulanan SVAR yaklasimindan elde edilen
¢kt acigl degiskeninin, ekonomideki arz-talep dengesizliklerini daha iyi yansitarak, optimal
para politikasi olusturulma sirecinde kullanilabilecegi, M-HP yaklasiminin ise iktisadi teoriden
bagimsiz istatistiksel bir yaklasim olmasina karsin, ¢ikti agigi tahmininde iyi bir performans
sergiledigi saptanmistir. Bu agidan politika yapicilarina enflasyon tahminini yaparken gikti
acigini tahmin etmede bu yontem oOnerilebilir.
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Ekler

EK 1A. VAR modeli ADF Testi Sonuglan

Sabit Terim ve

Degiskenler k Sabit Terimsiz k Sabit Terimli k Trend
OPZ 2 1.438[0.962] 2 -0.430[0.899] 1 -2.887[0.171]
AOP 1 -8.751[0.000]* 1 -8.950[0.000]* 1 -8.935[0.000]*
Y, 0 3.854[1.000] 0 -0.075[0.948] 1 -3.350[0.064]
AY, 0 -7.871[0.000]* 0 -8.865[0.000]* 0 -8.820[0.000]*
U 1 -2.974[0.003]* 1 -2.959[0.042]** 1 -2.947[0.153]

t

Parantez icindeki degerler MacKinnon p degerleridir. k, Schwarz bilgi kriterine gére optimum gecikme
uzunlugudur. (*), (**); %1 ve %5 anlamlilik seviyesinde duragandir

EK 1B. VAR modeli Zivot-Andrews (ZA) Testi Sonuglari

Yapisal

Kinlma
Degiskenler Katsayi Model Tarihi
OF, -0.369[-4.737]** A 1998:03
AOF, -1.255-6286]* A 1999:02
Y, -0.294 [-4.173] A 2005:01
AY, -1.184 [-6.364]* A 2002:01
U, -0.182 [ -4.583]*** A 2001:03

Burada; Model A ortalamada, Model B egimde, Model C ise hem egimde hem de ortalamada meydana
gelen yapisal degisimi icermektedir. Parantez icindeki degerler t-istatistikleridir. (*) , (**) ve (***)
sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde duragandir. Zivot-Andrews (1992) Tablo 2 ve Tablo 4’deki
kritik degerler kullaniimistir.

EK 2. Otokorelasyon- LM Testi Sonu;larl*

Gecikme

LM

p

1

N oo o BN

(o]

8.287
12.418
15.590
10.444
11.612

5.728

3.515

7.169

0.51
0.19
0.08
0.32
0.24
0.77
0.94
0.62

’ Hg: Otokorelasyon yoktur.




EK 3. Normallik Testi Sonuglarn’

Jarque- Serbestlik
Bilesen Bera Derecesi p
1 0.495 2 0.781
2 0.662 2 0.718
3 3.524 2 0.172
Birlikte 4.681 6 0.585

*Ho: Normal dagilim kosullari gegerlidir.

EK 4. AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri

0.0+

-0.54

EK 5A. Phillips Egrisi Analizi ADF Testi Sonuglar

Degiskenler k Sabit Terimsiz k Sabit Terimli Sabit Terim ve Trend
gap, (HP) 5 -3.280 [0.002]* 5 -3.220 [0.025]** 5 -3.130[0.112]
gap,(M-HP) 5 3347[0.020]** 5 -2.804 [0.066]*** 5 -2.969 [0.152]
gap,(SVAR) 5 2902 [0.005]* 5 -2.903 [0.053]*** 5 -2.873[0.181]

7, 8 -2.235[0.026]** 6 -5.858[0.000]* 6  -5.958 [0.000]*
AOP 1 -4.261[0.000]* 1 -4.977 [0.000]* 1 -5.100 [0.001]*
Arer 5 -3.112 [0.003]* 5 -3.205 [0.026]** 6 -4.390[0.006]*

cur, 1 -0.211[0.605] 1 -2.346[0.163] 1 -2.681[0.249]

rir, 1  -4.061 [0.000]* 1 -3.310[0.021]** 0  -3.324 [0.076]***
¢ 1 -3.491[0.001]* 2 -4.410[0.001]* 2 -4.123[0.012]**

Parantez igindeki degerler MacKinnon p degerleridir. k, Schwarz bilgi kriterine gére optimum gecikme
uzunlugudur. (*), (¥**) ve (***) sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde duragandir.




EK 5B. Phillips Egrisi Analizi Zivot-Andrews (ZA) Testi Sonuglan

Yapisal

Kirilma
Degiskenler Katsayi Model Tarihi
gap, (HP) '-0.287 [-6.756]* A 2008:04
gap, (M-HP) -0.334[-6.810]* C 2008:04
gap, (SVAR) -0.359 [-5.279]** C 2008:02
T, -0.404 [-6.574]* A 2011:02
AOP -0.730 [5.557]* A 2010:03
Arer -0.811 [-5.503]** C 2011:01
cur, -0.657 [-6.467]* C 2008:04
rir, -0.524 [-4.826]** A 2009:03
’ -0.277 [-8.328]* A 2008:02

Burada; Model A ortalamada, Model B egimde, Model C ise hem egimde hem de ortalamada meydana
gelen yapisal degisimi icermektedir. Parantez igindeki degerler t-istatistikleridir. (*) , (**) ve (***)
sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde duragandir. Zivot-Andrews (1992) Tablo2 ve Tablo 4’deki
kritik degerler kullaniimistir.

EK 6. Phillips Egrisi Analizi igsellik Testi Sonuglari*

SVAR 10.0844 (p =0.0003)
M-HP 6.46637 (p =0.0039)
HP 7.75143 (p =0.0015)

’ Ho: Degiskenler digsaldir. Parantez icindeki degerler p degerleridir.

EK 7. Phillips Egrisi Analizi Normallik Testi Sonuglari

Birlikte

Model p (Carpiklik) p (Basiklik)  chi2(2) p>chi2

SVAR 0.414 0.435 134 0.511
M-HP 0.375 0.344 1.78 0.410
HP 0.659 0.092 3.24 0.198

Ho: Normal dagilim kosullan gegerlidir.
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