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ONSOZ

Phillips egrisi ile baglayan toplam talep politikalariin reel ekonomik aktiviteyi etkileme
potansiyeli hakkindaki tartigmalar iktisat literatiiriindeki popiilaritesini halen daha siirdiirmektedir.
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teorik iligki enflasyon-¢ikt1 ddiinlesmesinin izlenen toplam talep politikalarindan bagimsiz olarak
gerceklesemeyecegini gostermektedir. Literatiirde toplam talep soklarinin varyansi ile enflasyon-
ciktt odiinlesme parametresi arasindaki negatif iliski Lucas degiskenlik hipotezi olarak
adlandirilmaktadir. Bu ¢aligmada Lucas degiskenlik hipotezinin Tiirkiye 6rnegi igin gegerliligini
ekonominin ana sektdrleri olan tarim, sanayi ve hizmetler sektdrleri bazinda toplulastiriimamis
veriler kullanarak karsilagtirmali olarak test edilmesi amaglanmustir. Ayrica ¢alismada talep
soklarinin yani sira Froyen ve Waud (1984) modeli ile arz soklarinin sektorlere ait reel degiskenler
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OZET

Toplam talep soklarinin varyansi ile enflasyon-¢ikt1 6diinlesme parametresi arasindaki negatif
iliski Lucas degiskenlik hipotezi olarak adlandirilmaktadir. Lucas (1973)’a goére rasyonel
beklentiler altinda mevcut bilgi setinden en iyi sekilde yararlanan ekonomik bireyler sistematik
politika uygulamalarinin sonuglarin1 dogru tahmin ederek, hem kisa hem de uzun dénemde
enflasyon-¢ikt1 6diinlesmesine imkan tanimamaktadir. Bu durumda enflasyon-¢ikti 6diinlesmesinin
ancak ve ancak kisa donemde ve sadece sok politika uygulamalariyla ortaya ¢ikabilecegini savunan
Lucas, bu savin1 hem teorik temelleri hem de ampirik sonuglartyla birlikte 1973 yil1 ¢aligmasinda
kanitlamustir. Enflasyon-¢ikti 6diinlesmesi biiyiikligiiniin uygulanan toplam talep politikalarindaki
degisimlerin varyansindaki artigtan veya azalistan bagimsiz olmadigini iddia eden degiskenlik
hipotezi, sliphesiz ki rasyonel beklentiler hipotezi ile eksik bilgi modeli bilesiminin en 6nemli

Onermesi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Bu ¢alismanin amaci Lucas degiskenlik hipotezini 2003-2018 donemi itibariyle Tirkiye
ekonomisinin ana sektorleri olan tarim, sanayi ve hizmetler sektorleri i¢in En Kiigiik Kareler
(EKK) ve Zellner’in Gériiniirde Iliskisiz Denklem Sistemi (SUR) yontemleri aracilifiyla test
etmektir. Ayrica ¢aligmada talep soklarinin yani sira Froyen ve Waud (1984) modeli ¢ergevesinde
arz soklarinin sektorlere ait reel degiskenler iizerindeki etkileri de incelenmistir. Elde edilen
bulgular, orijinal Lucas modeli araciligiyla test edilen degiskenlik hipotezinin Tiirkiye ekonomisi
icin gecerli oldugunu gdstermistir. Froyen ve Waud modelinden elde edilen sonuglar ise sadece
dolar kuru soklar1 ile temsil edilen arz soklarinin hizmetler sektorii lizerinde reel bir etki

yaratabildigini ortaya koymustur.

Anahtar Sozciikler: Toplam Talep Soklari, Toplam Arz Soklari, Enflasyon-Cikti
Odiinlesmesi, SUR.
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ABSTRACT

The negative relationship between the variance of aggregate demand shocks and the inflation-
output tradeoff parameter is called the Lucas variability hypothesis. According to Lucas (1973),
economic agents who use all available information efficiently under rational expactations do not
allow the inflation-output tradeoff in both short and long run by predicting properly the results of
systematic policy. In this case, Lucas who asserted that inflation-output tradeoff can only occur in
the short run and only through shock policy proved this hypothesis both theoretical and empirical
in his 1973 study. The variability hypothesis, which claims that the magnitude of inflation-output
tradeoff is not independent of the increase or decrease in the variance of changes of aggregate
demand policies, is undoubtedly the most important proposition of the rational expectation
hypothesis and incomplete information model.

The purpose of this study is to test the Lucas variability hypothesis by using EKK and SUR
for agriculture, industry and service sectors of Turkey at the period of 2003-2018. The empirical
findings support the existence of the Lucas variability hypothesis for Turkey. In addition, the
effects of the supply shocks on real variables were examined within the scope of Froyen and Waud
(1984) model. The results of this study support the variability hypothesis tested by using original
Lucas for the case of Turkey. The results obtained from the Froyen and Waud model show that
supply shock represented by exchange rate can only have a real impact on the service sector.

Keywords: Demand Shock, Supply Shock, Inflation-Output Tradeoff, SUR.
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GIRIS

A.W. Phillips (1958)’in “The Relation Between Unemployment and the Rate of Change of
Money Wage Rates in the United United Kingdom, 1861-1957” baslikli ¢alismas1 1g18inda ortaya
koymus oldugu Phillips egrisi ile baslayan toplam talep politikalarinin reel ekonomik aktiviteyi
etkileme potansiyeli hakkindaki tartigmalar, makroekonomi teori ve literatiiriindeki popiilaritesini
hala siirdiirmektedir (Blanchard, 2016; Bulligan ve Viviano, 2017; Arseneau, 2017, Murphy,
2018). Her ne kadar ilk yillarda Phillips egrisi iizerindeki enflasyon-¢ikt1 ya da enflasyon-igsizlik
Odiinlesmesinin izlenilen talep politikalarindan bagimsiz oldugu diisiiniildiiyse de, 1960’11 yillarin
sonlarinda yasanan stagflasyon olgusu, ekonomik durgunluk ile birlikte yasanan enflasyon siirecine
aciklama getiremeyen geleneksel Phillips egrisinin bagka bir boyuta tagimmasina vesile olarak
Odiinlesmenin toplam talep politikalarindan bagimsiz olmadigini gosteren bir forma kavusmasini

saglamustir.

1980°’li yillarmm en etkili makro modellerinden biri olarak kabul edilen ve Rasyonel
Beklentiler Hipotezi (REH) ile eksik bilgi modeli temeline dayanan Lucas tipi Phillips egrisinin,
enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi ile toplam talep soklar1 varyansi arasinda kurdugu teorik
iliski  enflasyon-cikti  Odiinlesmesinin  toplam talep politikalarindan bagimsiz  olarak
gerceklesebilecegini reddetmektedir. Lucas (1973)’a gore enflasyon ve ¢ikti arasindaki
Odiinlesmenin varligi, ekonomik bireylerin kendi piyasasinda goézlemledigi fiyat hareketlerini
yanlig yorumlamalarina baglidir. Ekonomik kararlarini sadece goreli fiyatlara gére veren bireyler,
goreli fiyat tahminlerini rasyonel beklentiler varsayimi altinda eksik bilgi ile
gerceklestirdiklerinden, goreli fiyat hareketleri ile fiyatlar genel diizeyi hareketlerini her zaman
birbirinden ayirt edemeyebilirler. Eger fiyatlar genel diizeyindeki hareketler bu bireyler tarafindan
goreli fiyatlarda meydana gelen bir degisim olarak algilanirsa, ancak o zaman bireyler reel ¢iktinin
potansiyeli etrafindaki dalgalanmasina olanak saglayacak olan dretimi degistirme kararimi
vereceklerdir. Bireylerin toplam talep soklarindaki nominal bileseni yani fiyatlar genel diizeyi
hareketlerini tam olarak Ongorebilmeleri durumda ise ekonomik bireyler iiretim davranislarini
degistirmeyerek enflasyon-¢ikti ddiinlesmesine imkan tanimayacaklardir. Boylelikle yiiksek toplam
talep soklar1 degiskenligine sahip, fiyat istikrar1 saglayamamis ekonomilerdeki bireyler reel ve
nominal soklar birbirinden ayirt edebilecek daha belirgin araglar elde ettikge bu ekonomilerin daha
dik bir Phillips egrisine sahip olacaklari ve bunun bir sonucu olarak da Lucas tipi Phillips egrisi

iizerinde enflasyon-¢ikti ddiinlesmesinin ger¢eklesmesine izin vermeyecekleri agiktir.



Rasyonel beklentiler hipotezi, genel anlamda, ekonomik bireylerin bilgi ve karar verme
maliyetlerinin kisithilig1 altinda, hata paylarin1 en aza indirecek sekilde tahmin yapmalar1 olarak
tanimlanmaktadir (Yamak, 1997). Rasyonel beklentiler iceren Phillips egrisine gore, mevcut bilgi
setini en iyi sekilde kullanan bireyler, sistematik politikalar1 dogru tahmin ederek hem kisa hem de
uzun donemde enflasyon-giktt Odiinlesmesine imkan tanimamaktadir. Dolayisiyla rasyonel
beklentiler varsayimi altinda beklenen toplam talep politikalari ile hem kisa hem de uzun dénemde
enflasyon-¢ikti Gddiinlesmesinin gergeklesmesi miimkiin degildir. Bir bagka deyisle sistematik
toplam talep politikalar1 ekonominin reel degiskenleri tizerinde herhangi bir etki yaratmayacaktir.
Lucas (1973)’a gore enflasyon-cikt1 ddiinlesmesinin gergeklesmesi ancak ve ancak kisa donemde
ve sok etkisi yaratan politikalar uygulanmasinda séz konusudur. Izlenen politikalardan bagimsiz
olmayan bu enflasyon-¢ikti 6diinlesmesinin biiyiikliigii ise toplam talep ve spesifik piyasa soklari
gibi bircok parametrenin degiskenligine baglidir. Lucas (1973) tipi Phillips egrisi iizerinde toplam
talep soklarinin varyansi arttikca, ddiinlesme parametresinin degeri sifira yaklasacak ve politika
Odiinlesmesi kaybolacaktir. Literatiirde toplam talep soklarinin varyansi ile enflasyon-gikti
Odiinlesme parametresi arasindaki bu negatif iliski Lucas Degiskenlik Hipotezi (LVH) olarak
adlandirilmaktadir.

Ampirik literatiirde, 1980 yilindan itibaren Lucas degiskenlik hipotezinin gegerliligini test
eden caligmalarin sayisinda hizli bir artig goriilmiis hatta tartigmalar sona ermeyerek artan bir
sekilde devam etmistir. 2000°1i yillara gelindiginde ise “Phillips egrisi lizerinde Lucas degiskenlik
hipotezini" test eden ¢alismalarin sayisinda kayda deger bir diisiis yasanmustir. Tiirkiye 6zelinde
yapilmis ¢aligma sayisi ise yine bu durumun aksini ispat eden bir nitelik tagitmamaktadir. Oysaki
Tiirkiye ekonomisi 1978 ve 1980 yilinda meydana gelen iki biiyiik petrol krizinin baglattigi ve 2002
yilinin sonuna kadar siiren yliksek oranli bir enflasyon siirecine maruz kalmistir. Bu siirec
icerisinde yiikselen kamu agiklarini finanse etmek i¢in yogun bir sekilde i¢ borglanmaya gidilmesi
ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) kaynaklarina basvurulmasi ise enflasyonun
kroniklesmesinin temel nedenleri olarak goriilmiistiir. Tek haneli enflasyon rakamlarmi amaclayan
ve 2000 yilinin baginda uygulamaya koyulan makroekonomik istikrar programi ise Kasim 2000 ve
Subat 2001 yillarinda yasanan krizlerle birlikte etkisini gésterememistir. Tiirkiye ekonomisi igin bir
doniim noktasi olma 6zelligi gdsteren kriz sonras1 donem, 2001 yilinin Mayis ayinda uygulanmaya
baslanan Giiglii Ekonomiye Gegis (GEG) programinin da baslangici olmustur. Bu program
kapsaminda merkez bankacilig1 da dahil olmak {izere ekonominin bir¢ok alaninda kalic1 yapisal bir
doniistimiin saglanabilmesi adina iktisadi politikalarin enflasyonla miicadelede etkin bir sekilde
kullanilmas1 ve siirdiiriilebilir bliyiime ortaminin olusturulmasi amag¢lanmistir. Bu dogrultuda
Merkez Bankasi’nin temel amacinin fiyat istikrarin1 saglamak oldugu ifade edilmis ve enflasyonun
daha istikrarli bir yapiya kavusturulmasi hedeflenmistir. Istikrarli bir yapidan kasit ise fiyatlar
genel diizeyindeki uzun siiren artis (enflasyon) veya diisiis (deflasyon) egiliminin dnlenerek, daha
disiik fiyat degiskenligine sahip olabilmektir. Boyle bir hedef dogrultusunda ise Merkez

Bankasi’ndan ve buna uyumlu maliye politikalarindan, ekonominin biitiiniinii kapsayacak daha



disiik degiskenlige sahip sok politika uygulamalarini benimseyerek toplam talep soklart
degiskenligini diisiirmesi ve Lucas degiskenlik hipotezinin 6ngdrdiigii enflasyon-cikti
Odiinlesmesine imkan tanimasi beklenilir. Dolayisiyla 2003 yilindan sonra fiyat istikrar1 hedefi
dogrultusunda TCMB tarafindan izlenen sok politika uygulamalarimin Lucas tipi Phillips egrisi
iizerinde bir enflasyon-¢ikti ddiinlesmesine imkan taniyip tamimadiginin tartigilmasi biiylik 6nem
tagimaktadir. Ayrica Tiirkiye ekonomisi iiretimde ithal girdi oran1 ve enerji bagimlilig1 yiiksek olan
bir konumda bulunmaktadir. Bununla birlikte ekonomi siklikla dis finansmana ihtiyag duyan bir
yaptya da sahiptir. Dolayisiyla sok politikalar dikkate alinirken talep soklarimin yani sira arz

soklarinin da dikkate alinmasi gerekmektedir.

Bu kapsamda calismanin amaci, toplam talep soklarinin varyansi arttikg¢a, enflasyon-gikti
Odiinlesme parametresi degerinin azalacagini savunan Lucas degiskenlik hipotezinin gegerliligini
Tiirkiye ekonomisi i¢in test etmektir. Bu ama¢ dogrultusunda, farkli yaklasimlar kullanilarak
toplam talep soklarinin yani sira arz soklar1 da dikkate alinmig ve enflasyon-g¢ikti ddiinlesmesinin
gerceklesmesi icin gerekli olan sartlarin saglanip saglanmadig tartisilmigtir. Calismada yukarida da
bahsi gectigi tizere oncesi doneme nispeten daha istikrarli bir donem olarak nitelendirilen 2003-
2018 donemine iligskin iicer aylik verilerden yararlanilmistir. Bu baglamda ¢aligmanin literatiire

saglamasi beklenilen katkilar ise su sekildedir:

Ik olarak, literatiirdeki mevcut galigmalarin hemen hemen hepsinin degiskenlik hipotezinin
gecerliligini toplulastirilmis veriler Kullanarak test ettigi goriilmektedir. Fakat Yamak ve Gilbert
(1984), toplulastirilmis veri kullaniminin, hipotezin gecerliligi konusunda tarim sektoriiniin toplam
¢ikt1 i¢indeki payindan kaynaklanabilecek bir ikilem yaratabilecegi vurgusunda bulunmus ve
degiskenlik hipotezini alt sektorler bazinda ele almiglardir. Yine Kiigiikkale (2000), 1950-1995
donemi Tiirkiye’si icin yillik veri seti altinda degiskenlik hipotezini test ettigi calismasinda,
sektdrel veri seti yetersizligi nedeniyle hipotezin alt sektorler bazinda ele alinamamasini ¢aligmanin
bir eksiligi olarak nitelendirmistir. Mevcut caligmada ise ele alinan donemin, Tiirkiye ekonomisinin
iic ana sektdrii olan tarim, sanayi ve hizmetler icin hem reel hem de nominal bazda GSYIH
verilerine ulagsmaya imkan tanimasi, degiskenlik hipotezinin sektorler arasi karsilagtirmali olarak
test edilmesine olanak saglamistir. Ancak burada 6énemli olan husus verilerin mevcut olmasindan
ziyade toplulagtirilmamig verilerin hem talep hem de arz gsoklarinin ¢ikti iizerindeki olasi reel
etkilerini alt sektorler bazinda yakalanabilmesine olanak saglamasidir. Tim bu kapsam iginde
calismanin degiskenlik hipotezini sektorler arasi karsilagtirmali olarak ele almasinin literatiirde yer
alan ¢alismalarin altin1 ¢izmis oldugu bu eksikligin yerini doldurarak, degiskenlik hipotezine ait

ampirik literatiire 6nemli bir katki saglayacag: diisiiniilmektedir.

Bunun yani sira c¢alismada, analiz sadece toplam talep soklar1i dikkate alinarak
gergeklestirilmemis, iki farkli arz soku Glgiti olusturularak bu degiskenlerin analize dahil edilmesi

saglanmigtir. Ciinkii en az toplam talep soklar1 kadar arz soklarinin da reel ekonomik aktivite



iizerinde etkili olmasi beklenir. Froyen ve Waud (1984), enerji fiyatlarindan kaynaklanan arz
soklarinin iilke ekonomilerinin enflasyon degiskenliginde ozellikle 1967 yilindan sonra biiyiik
oOlgtide farklilasmalar yarattigini tespit etmislerdir ve arz soklarinin da reel ¢ikti tizerindeki olasi
etkilerinin dikkate alinmasi gerekliliginin altin1 ¢izmislerdir. Siiphesiz ki enerji fiyatlarindaki
dalgalanmalardan en ¢ok etkilenen ekonomiler enerji kullaniminda disa bagimlilig1 yiiksek olan
iilke ekonomileridir ve Tiirkiye de bu iilkelerden biri olma 6zelligi gostermektedir. Bu baglamda
calismada ilk arz soku 6l¢iitii olarak ham petrol ve dogal gaz fiyat endeksinin logaritmik farkindan
elde edilen enerji fiyatlar1 soklar1 dikkate alinmistir. Bununla birlikte gerek dis finansman
ihtiyacinin yiiksek olmasi gerekse yogun ithalat girdisine ihtiyag duyan iretim yapisi sebebiyle
Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde doviz kuru 6nemli bir makroekonomik degisken olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Boyle bir durumda doviz kurunda yasanan soklar1 yine gelismekte olan
ekonomiler i¢in toplam arz soku olarak degerlendirmek hi¢ de yanlis olmayacaktir. Tiirkiye
ekonomisinin yapisal ozellikleri dikkate alindiginda, toplam arz soklarini tezin kapsami disinda
tutmanin ya da sadece toplam talep soklarimi1 kullanarak analize devam etmenin mevcut ¢alismada
cok biiyiikk bir eksiklige sebebiyet verecegi ise aciktir. Bu noktadan hareketle arz soklariyla
genisletilmis Froyen ve Waud modelinin ilgili donem kapsaminda yine sektorel bazda olmak iizere
ampirik analizi gergeklestirilmistir. Boylelikle arz soklarimin tarim, sanayi ve hizmetler sektorii

tizerindeki reel etkilerinin yakalanmasi amaglanmaistir.

Calismanin 6nemli bir diger katkisi ise orijinal Lucas modeli ile Froyen ve Waud modelini
test etmek igin uygulanan ekonometrik metodolojidir. Ampirik literatiir incelendiginde trendden
arindirilmis reel ¢ikti degiskenini elde etmek i¢in sadece dogrusal trend kullanildigi dikkati
cekmektedir. Oysaki konjonktiirel ¢ikt1 degiskeni elde edilirken optimal trend spesifikasyonunun
dogru bir sekilde belirlenmesi ve dogrusal olmayan trend modellerinin ve hatta mevcutsa yapisal
kirilmalarin da dikkate alinmasi gerekebilir. Ciinkii herhangi bir zaman serisinin yapisal
Ozelliklerine 6zgii en dogru ve en uygun yaklagimin belirlenememesi test edilecek olan hipotezin
ya da ekonometrik modelin gegerliligi ve giivenilirligi acisindan yaniltict sonuglar ortaya
koyabilmektedir. Bu baglamda ¢alismada dogrusal trend modelinin yani sira serilerin yapisal
Ozelliklerine uygun spesifikasyonlar olusturularak optimal trend modelinin belirlenmesi ve her bir
sektoriin reel ciktisinin yapisal 6zelliklerini yansitan en uygun modelle trendden arindirilmasi
amaglanmigtir. Ayrica orijinal Lucas modeli ile Froyen ve Waud modeli denklemlerinin
¢ozliimiinde hata terimlerinin gerek ardisik gerekse sektorler arasi bagimlilik problemi dikkate
alinarak En Kiigiik Kareler (EKK) ve Zellner’in Goériiniirde Iliskisiz Denklemler Sisteminden
(SUR) yararlanilmustir. Tiim bu ekonometrik metodoloji altinda hem reel ¢ikti degiskeninin uzun
donem egiliminin ¢esitli trend modellerinin performanslarinin kiyaslanmasi yoluyla daha dogru ve
giivenilir bir sekilde tespit edilmesine imkan taninmig hem de kullanilan zaman serisi teknikleriyle

birlikte calismanin daha zengin bir ekonometrik igerik kazanmasi saglanmaistir.



Caligma dort bolimden olusmaktadir. Calisgmanin ilk bolimiinde rasyonel beklentiler
okulunun Phillips egrisi yorumuna deginilmis ve Lucas’in beklentilerin rasyonelligi altinda eksik
bilgi modeline nasil yer verdigi ortaya koyulmustur. Son olarak tiim bu varsayimlar altinda
degiskenlik hipotezine ait teorik bilgiler verilerek Lucas’in Phillips egrisi yorumu

detaylandirilmigtir.

Calismanin ikinci boliimiinde, Lucas degiskenlik hipotezinin testine iliskin ampirik literatiir
ele alinmis ve ampirik literatiir {i¢ grup kapsaminda 6zetlenmistir. Lucas’in 1973 yili ¢alismasinin
da icinde bulundugu birinci grupta degiskenlik hipotezininin gecerliligini {tlkeler arasi
karsilastirmali olarak test eden ¢alismalar yer almaktadir. ikinci grupta hipotezi tek bir iilke igin

sinayan ¢aligmalara ve ti¢lincii grupta endiistriler arasi karsilagtirmali ¢alismalara yer verilmistir.

Veri seti, ekonometrik model ve yontem adini tasiyan iiclincii bolimde ise caligmada
kullanilan konjonktiirel ¢ikti degiskenleri i¢in optimal trend spesifikasyonu se¢imi ile sok
degiskenlerinin nasil olusturulduguna dair temel bilgiler yer almaktadir. Ayrica ekonometrik

analizde kullanilan EKK ve SUR yaklasimlarina da bu boliimde yer verilmistir.

Caligmanin dordiincii boliimiinde ise Tirkiye ekonomisinin tarim, sanayi ve hizmetler
sektorlerine ait konjonktiirel ¢ikti, toplam arz ve talep soklarina iligskin agiklamalarin detayli bir
incelemesinin sunulmasinin ardindan Lucas ile Froyen ve Waud modelleri tahmin edilerek sektorel

bulgular elde edilmistir.

Son olarak calismada edinilen bulgular degerlendirilmistir.



BIiRINCi BOLUM

1. RASYONEL BEKLENTILER VE PHILLIiPS EGRISi

1.1. Rasyonel Beklentiler Hipotezi

Rasyonel beklentiler hipotezi, ekonomik bireylerin sahip olduklart mevcut bilgi ile karar
verme maliyetlerinin kisitlhilig1 altinda, gergeklesen ve beklenen degerler arasindaki sapma olarak
ifade edilen tahmin hatalarini minimize edecekleri sekilde bir tahmin gergeklestirmeleri olarak
tanimlanmaktadir (Yamak, 1997:5). Hata paylarin1 en aza indirecek sekilde yapilan bu tahmin,
bireylerin mevcut sartlar altinda yapabildiklerinin en iyisi olma o6zelligi tagimaktadir. Fakat bu
bireylerin beklentilerinde hatalara yer vermedikleri anlamina gelmemekle birlikte en basit
anlamiyla yapilan her yeni tahminin bir 6nceki tahminden bagimsiz olmasi ve hatalarin ardisik
bagimliliga bir bagka deyisle sistematik bir bilesene sahip olmamalarini ifade etmektedir (Scarth,
1988). Rasyonel olan ekonomik bireyler zaman zaman hata yapsa da her yeni tahminde degisen
kosullar1 ve mevcut bilgiyi tekrardan gozden gegirirken beklentilerini olusturma sekillerini
degistirerek ayni1 hatalar1 tekrarlamayacak ve dolayisiyla hatalarin sistematiklesmesine izin
vermeyeceklerdir. Bu sartlar altinda rasyonel beklentiler hipotezi enflasyon agisindan () su

sekilde tanimlanabilir:

nf = E(me |Ie—q) €Y)

(1) numarali esitlikte m;; bireylerin enflasyon orani beklentisini, ;; mevcut enflasyon
oranini, E(m:|I;_1) ise t-1 anindaki mevcut bilgi setine bagli olarak olusan enflasyon oraninin
kosullu beklentisini gostermektedir. Burada altinin ¢izilmesi gereken énemli bir nokta ise mevcut
bilginin eksik olabilecegidir ve eksiklik ister istemez bireylerin tahminlerinde hata yapmalarina
neden olmaktadir. Rasyonel beklentiler hipotezi tahmin hatalarii dikkate alacak sekilde ifade

edildiginde agagidaki esitlige ulasilir;
T = My + & (2)
(2) numarali esitlikte m;; t doneminden t+1 donemine kadar gegen siire i¢in beklenen

enflasyon oranini ifade ederken, m;, t doneminden t+1’e kadar gecen siiredeki ger¢ek enflasyon

oranini gostermektedir (Snowdon ve Vane, 2012). ¢, ise tahmin hatalarini temsil eden rassal hata



terimidir. Sifir ortalamaya sahip olan bu hata terimleri arasinda ardigik bagimlilik s6z konusu
degildir. Rasyonel beklentiler hipotezinde hem bireyler tarafindan kullanilan bilgi hem de
ekonomik kararlar alinirken bireyler tarafindan kullanilan bu bilgiden yararlanma siireci ¢ok
onemli bir yer tutmaktadir (Dornbusch ve Fischer, 1984). Ciinkii hipotez ekonomideki bireylerin
sistemin nasil ¢alistigina dair yeterli bilgisi oldugunu ve bireylerin mevcut olan bu bilginin tiimiinii
en etkin sekilde kullandiklarini kabul ederek, bireylerin sistemde bulunan her bir i¢sel degisken icin
sanki indirgenmis form denklemi tiiretiyorlarmis gibi tahminlerini gerceklestirdiklerini
varsaymaktadir. Hatta bireyler bu denklemleri ve denklemlerin parametrelerini i¢sel degiskenlere
ait beklentilerini sekillendirirken dahi kullanmaktadirlar. Dolayisiyla beklentilerin rasyonel olmasi,
bireylerin uygulanan iktisat politikalarini en iyi sekilde formiile etmesine ve bu politikalarin nasil
calistigin1 anlamasina imkan tanimaktadir. Tiim bu sartlar altinda uygulanan toplam talep
politikalarinin ise ancak ekonomideki karar alicilar tarafindan algilanmadig1 miiddetge ekonominin
reel degiskenleri tizerinde bir etki yaratmasi s6z konusudur (Dornbusch ve Fischer, 1984). Soyle ki,
uygulanan toplam talep politikasiyla para arzinin degisecegi bilgisine ulasan bireyler bu
degisikligin sonucunda fiyat diizeyinin degisecegini de bilecek ve fiyat ile licret ayarlamalarini bu
degisiklige gore gerceklestireceklerdir. Para arzi verisinin yayinlanmasinda bir gecikme olmasi
durumunda ise bireyler para arzi i¢in en iyi tahmini gergeklestirerek fiyatlarin1 beklenen para arzi
diizeyine gore belirleyeceklerdir. Eger gerceklesen para arzi beklenilenin daha {istiinde
gerceklesirse toplam talep daha fazla yiikselecek ve ¢ikti beklenilenden daha fazla artacaktir.
Ciinkii reel ticretlerin su an bulundugu diizeyin daha da iizerinde gerceklesecegine inanan bireyler
daha ¢ok emek arz edeceklerdir - Ciinkii firmalar bu artis1 kendi {iriiniin fiyatindan kaynaklanan
nispi bir fiyat artig1 olarak yorumlayacak ve iiretimlerini arttiracaklardir. Dolayisiyla bu ¢ikarim
bizi para politikasiyla ilgili olarak rasyonel beklentiler hipotezinin en 6nemli sonuglarindan biri
olan “sadece beklenmeyen para arzi degisimleri ¢ikti diizeyini etkilemektedir” Onermesine
ulastirmaktadir. Bu sartlar altinda sistematik toplam talep politikalarinin ¢ikt1 ya da issizlik gibi
ekonominin reel degiskenlerini etkilemede bir roliiniin olmadig: ise agiktir. En genel anlamiyla
ifade etmek gerekirse; rasyonel beklentiler hipotezi varsayimlar1 altinda ekonominin reel
degiskenleri iizerinde bir etkinin yaratilmasi ancak ve ancak sistematik olmayan toplam talep

politikalari diger bir ifadeyle sok politika uygulamalari ile miimkiindiir (Barro, 1976, 1977).

Ik defa 1961 yilinda John Muth tarafindan mikro iktisadi temellere dayali olarak ortaya
koyulan rasyonel beklentiler hipotezinin makroekonomi teori ve politika uygulamalarinda yerini
almasi 1970’11 yillarin baglarin1 bulmustur. Rasyonel beklentiler hipotezinin en énemli énermeleri
Yeni Klasik iktisadin oncii temsilcileri olan Robert Lucas Jr. (1972, 1973, 1976), Thomas Sargent
ve Nail Wallace (1973) ile Robert Barro (1976, 1977)’nun katkilar1 ile makroekonomi literatiiriine
kazandirilmigs ve bu kazanim hemen akabinde yogun tartigmalari beraberinde getirmistir. Bu
onermelerden ilki yukarida da bahsi gectigi iizere ¢ikti ya da issizlik gibi ekonominin reel
degiskenlerinin sadece sok politikalardan etkilenecegidir. Tkinci onerme ise ekonominin yapisi ve

isleyisi hakkindaki mevcut bilginin tiimiinden en etkin sekilde yararlanmasii bilen bireyler



tarafindan sekillendirildigi varsayilan enflasyon beklentilerini Phillips egrisi analizine dahil eden
Lucas (1973)’1n degiskenlik hipotezidir. Beklentilerin rasyonelligi altinda Phillips egrisi lizerinde
hem kisa hem de uzun donemde enflasyon-¢ikti ddiinlesmesinin miimkiin olmadigini savunan
degiskenlik hipotezi, enflasyon-¢ikti 6diinlesmesinin izlenen toplam talep politikalarindan bagimsiz
olmayacaginin da bir kaniti niteligindedir. Bu baglamda da rasyonel beklentiler hipotezi

varsayimlari altinda genisletilen Phillips egrisinin 6zet bir versiyonu asagida gosterildigi gibidir.
e =1; —fluc—u’) + & (3)
Uy = u* - Q(mt - T[t) + V¢ (4‘)

Burada beklentilerle genisletilmis Phillips egrisini temsil eden (3) numarali denklemde yer
alan stokastik hata terimi &, ortalamasi sifir ve varyansi 62 olan arz sokudur ve ardigik bagimlilik
icermemektedir. Yine aymi sekilde issizlik orani u;’nin dogal oranindan (u*) sapmasini gosteren
(4) numaral: talep fazlas1 denkleminin stokastik hata terimi v, sifir ortalama ve ¢ varyansa sahip
talep soklarmi1 gostermektedir. Nominal para arzindaki genisleme orami ise m; ile temsil
edilmektedir. Ayrica ¢; ile v; arasindaki kovaryans 0’dir. t-1 anindaki mevcut bilgi setine bagh
olarak olusan enflasyon oraninin kosullu beklentisini gosteren rasyonel beklentileri (1) numarali

denklem temsil etmektedir.

Buradaki asil soru rasyonel beklentiler varsayimi altinda enflasyon oraninin beklentisinin ne
oldugudur? Bunun i¢in dncelikle (4) numarali denklem (3) numarali denklemde yerine koyulursa

enflasyon orani 7, i¢in agsagidaki (5) numarali denkleme ulasilir (Frisch, 1990: 53).

_ mp+ BOmM + g— Bug
t~ 1+56 (5)

Yukaridaki denklemden de anlasilacagi iizere t anindaki enflasyon orami m,, beklenen
enflasyon orani m; ve nominal para arzi genigsleme orami olan m; ile (3) ve (4) numarali
denklemlerin stokastik soklart olan &, ve v, tarafindan agiklanmaktadir. (5) numarali denklemin
beklenen degerinin alinmasi ile elde edilen enflasyon orani 7, nin rasyonel beklentisi ise (6)
numarali denklemde ifade edildigi gibidir. Burada E(e;) ve BE(vy)’nin sifira esit oldugu

unutulmamalidir.

E(m¢|le—1) + BOE( It—1)
E(m |lpy) = Frer= EE e ©®

(7) numarali esitlik (6) numarali denklemin ¢6zlimiinden kolayca elde edilebilir.



my = E(me|li—q) = E(me|l—1) 7

(7) numarali denklemden de agikca goriilmektedir ki, rasyonel beklentiler altinda enflasyon
oraninin beklentisi beklenen para arzi biiyiime oranina esittir. Ger¢eklesen enflasyon oranini elde

etmek icin denklem (7) denklem (5)’te yerine koyulursa (8) numarali esitlige ulasilir.

E(me|le—1) + BOM¢ + &= Boe

T+0 ®

Ty =

Tamamen para otoritesinin kontrolii altinda olan para arzi biiyiime oraninin bir dénem

oncesinden agiklandig1 varsayimi altinda (9) numarali esitlige ulasilir

E(m¢|li—1) = my C))

Bir bagka deyisle bireylerin para arzi bliyiime oranini dogru tahmin edebildikleri sonucu

ortaya ¢ikmaktadir. Bu esitlik altinda (10), (11) ve (12) numarali denklemlere ulasilir.

E(m¢|l—1)+ BOE(m¢|le—1) + &t— Bt

e = 1466 (10)
_ E(mll—1)(1+ B6) Et—Bve
Me = 1+86 tar B6 b
-B
e = E(melle—r) + 155 (12)

(12) numarali denklemden de goriilecegi iizere gergeklesen enflasyon orani, beklenen para
arzi biiylime orani ve stokastik soklar ile agiklanabilmektedir. Beklenen parasal biiylimenin dogru
olarak tahmin edilmesi durumunda ise gerceklesen enflasyon orani tamamen stokastik soklar
tarafindan belirlenmektedir (Frisch, 1990: 54).

E(m¢|l;_1) = m; oldugu varsayimi altinda denklem (12), (4) numarali denklemde yerine

koyuldugunda issizlik orani i¢in asagidaki iliski elde edilir.

& P

ut = U —Omt+ H[E(mtllt_l) + 1+B9 1+B6

]+ v, (13)

* 6£f+ Vt

He=u 1+ g0 (14)
(12) numarali denkleme benzer sekilde yine beklenen parasal biiylimenin dogru tahmin
edildigi varsayimi altinda (14) numarali esitlikten goriilecegi lizere issizlik orani u;’nin dogal

oranindan (u*) sapmasi sadece stokastik olan talep ve arz soklariyla agiklanabilmektedir.



Elde edilen sonuclar rasyonel beklentiler hipotezi ile genisletilmis Phillips egrisi iizerinde
makroekonomi teori ve politika uygulamalar1 a¢isindan su c¢ikarimlart yapmaya imkan
tanimaktadir; ekonomik sistemin nasil c¢alistigi hakkinda yeterli bilgisi olan rasyonel bireyler,
mevcut bilgi setinden en iyi sekilde yararlanarak uygulanan iktisadi politikalarin1 dogru sekilde
formiile ederler. Bu sartlar altinda bireyler tarafindan dogru tahmin edilen sistematik politika
uygulamalarinin denklem (12) ve (14)’de oldugu gibi enflasyon-issizlik ya da enflasyon-gikti
Odiinlesmesine imkan tanimadig aciktir. Bagka bir deyisle rasyonel beklentiler varsayimi altinda
sistematik politika uygulamalar1 ile ekonomide herhangi bir reel etkinin yaratilmast mimkiin
degildir. Rasyonel beklentiler ile genisletilmis Phillips egrisinden ¢ikarilabilecek en énemli sonug
siiphesiz ki ekonominin issizlik ya da ¢ikt1 gibi degiskenleri iizerinde reel bir etki yaratmay1
amaglayan politika uygulayicilarinin beklenmeyen yani sok politika uygulamalarina basvurmak
zorunda olmasi gercegidir. Ciinkli rasyonel beklentiler ile genisletilmis Philips egrisi iizerinde
sadece sok politika uygulamalar1 enflasyon-igsizlik ya da enflasyon-¢ikti ddiinlesmesine imkan
tanimaktadir ve bu ddiinlesme uzun déonemde bireylerin politika uygulamalarini idrak etmeleri ve

olusan bu duruma kendilerini uyarlamalarindan dolay1 sadece kisa donemde miimkiindiir.

1.2. Eksik Bilgi Modeli

Bilgi temeline dayanan modelleri iktisat literatiiriine kazandiran ilk iktisatgr Phelps (1970)
olmustur. Phelps’in hemen ardindan Lucas (1972)’in “hayali adalar” iizerinden c¢izdigi cergeve
kapsaminda her bir iireticinin bir adada oldugu ve adalarin her birinin bir piyasay1 temsil ettigi
disiiniilmektedir. Bagka bir deyisle ¢cok sayida ve rekabet¢i olan piyasalar arasinda dagilim
gdsteren iireticiler birbirlerinden kopukturlar. Ureticilerin diger adalarla bir baska deyisle firmalarla
bilgi aligveriginin veya anlik iletigiminin imkansiz oldugu varsayimu iireticilerin, ekonomideki diger
fiyatlar hakkindaki bilgiye kendi ¢ikt1 fiyatlarindaki bilgiden bir donemlik gecikme ile ulagsmalarini
saglamaktadir. Bilgi bu yolla kisitlandiginda tireticiler tahminlerinde tamamen rasyonel olsalar dahi
ekonomideki diger mallarin fiyatlar1 hakkinda tam bir bilgiye sahip olamayacaklardir. Buda
reticilerin fiyatlar genel diizeyi hakkinda bilgi sahibi olamamalarina neden olarak onlar1 fiyatlar
genel diizeyini tahmin etmek zorunda birakacaktir. Bu varsayimlar altinda firma arzi (15) nolu

denklemdeki gibi sekillenecektir:

Yee =V (Pe(2) = E(PY) + Yne (15)
Burada E(P;), firmanin fiyatlar genel diizeyi i¢in yaptigi tahmini temsil etmektedir. P;(z), z

piyasasinda t aninda firma iriliniiniin cari fiyatini; y.;, konjonktiirel ¢iktiy1, y,., dogal iiretim

seviyesini ve y, goreli fiyat parametresini gosterir.
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1.2.1. Lucas’mn Eksik Bilgi Modeli

Bilgi temeline dayanan modellerin en 6nemlilerinden bir tanesi, mikro ekonomik temellere
dayanan firma arzim1 kullanarak gergeklesen gayri safi yurt i¢i hasilanin (GSYIH) potansiyel
GSYIH’dan sapmalarini aciklamaya calisan Lucas (1972)’m eksik bilgi modelidir. Bu model,
Lucas (1973)’1n toplam arz modelinin sekillenmesini saglayan temel varsayimlardan bir tanesidir.
Lucas’in, Phelps’in ada 6rneginden yola ¢ikarak farkli bir teorik cergeveden baktigi eksik bilgi
modelinde, tiretimde meydana gelen kisa donemli dalgalanmalar Phelps ve Friedman’da ki gibi
is¢ilerin sahip oldugu eksik bilgiden degil iireticilerin uygulanan politika hakkinda eksik bilgiye

sahip olmalarindan kaynaklanmaktadir.

Eksik bilgi varsayiminda fiyatlarin ve ticretlerin esnek oldugu kabul edilmektedir.
Mikroekonomi teorisine gore tam rekabetci olan bir firma {iriiniiniin fiyat1 marjinal maliyetine esit
olana kadar iiretime devam edecektir. Firmanin marjinal maliyetinin ise tretim girdilerinin
fiyatlarina bagl oldugu asikardir. Eger firmanin trettigi tirtiniin fiyat1 (P;(z)), tiretim girdilerini de
iceren ekonomideki diger iirlinlerin fiyatlarina (E(P;)) kiyasla goreli olarak artarsa, firma sadece o
zaman arzini arttirarak daha fazla iiretimde bulunacaktir. Firmanin iirettigi malin fiyatinin, fiyatlar
genel diizeyindeki artig orani kadar artmasi durumunda ise firmanin arz miktarinda her hangi bir
degisiklik olmayacaktir (Hall ve Taylor, 1988: 392). O halde mevcut bilgi setinin roliiniin ¢ok
onemli oldugu eksik bilgi modelinde firmalarin goreli fiyat hareketleri ile fiyatlar genel diizeyi
hareketlerini dogru sekilde ayirt ederek optimal {iretim kararini alabilmeleri 6nemli bir husus olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.

Eksik bilgi modelindeki bir diger énemli husus ise; birbirinden bagimsiz adalarda yer alan
iireticilerin, diger piyasalardaki fiyat hareketlerinin neler oldugu konusunda bilgi sahibi olmalarini
engelleyen, bilgi aligveriginin veya anlik iletisimi neredeyse imkansiz hale getiren gecici bilgi
bariyerleri ile karsi karsiya olmalaridir. Bu gegici bilgi bariyerlerinden dolayi firmalar diger
piyasalarda neyin olup bittigini gézlemleyemezler. Dolayisiyla fiyatlar genel diizeyi hakkindaki
nihai bilgiye ulagmasi zorlagan bu tireticiler kendi piyasa sartlarini izlemek veya kendi piyasalarini
takip etmek kosuluyla sadece kendi piyasalarinda uzmanlagirlar. (Hall ve Taylor, 1988: 393).
Genel olarak bu varsayim altinda kendi {iriin fiyat bilgisini yani t doneminde bu piyasadaki fiyat
diizeyi P;(z)’yi esanli olarak gozlemleyebilen iretici, diger piyasalardaki fiyat bilgisini ise
gecikmeli olarak elde eder. Bilgi bu yolla kisitlandiginda iireticiler diger mallarin ekonomide
olusan fiyatlarini1 yani fiyatlar genel diizeyi Py’yi bilemeyecek konuma geleceklerdir. Yukarida da
bahsedildigi iizere Uretim miktarmin ne olacagi karari asamasinda yiiksek 6nem diizeyine sahip
fiyatlar genel diizeyi bilgisinin ge¢ elde edilmesi iireticilerin ge¢mis goreli ve fiyatlar genel diizeyi
degiskenligi  deneyimlerini  kullanarak  fiyatlar genel diizeyi igin bir  beklenti

(E(P; | I;(2))) olusturmasim zaruri kilacaktir.
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Gegici bilgi bariyerlerinin ortaya c¢ikardigi bir diger sonug ise; ekonomik kararlar1 sadece
goreli fiyatlara bagli olan rasyonel birimleri yani iireticileri fiyatlar genel diizeyindeki hareketleri
goreli fiyatlarda meydana gelen hareketler olarak yorumlama egilimine itmesidir. Bir bagka deyisle
uygulanan genisletici (daraltici) bir politika ile ekonomi genelinde meydana gelen bir fiyat artisi
(azalis1) iireticileri, fiyattaki degisimin kaynagmin belirlenmesi hususunda bir ikileme itecektir.
Ureticiler, gerceklesen bu fiyat artisinin (azalisinin) sadece kendi iiriiniiniin fiyatinda goreli olarak
gerceklesen bir fiyat artis1 mi (azalis1 mi1) yoksa enflasyondan kaynaklanan bir fiyat artist m1 (azalis
mi) olup olmadig: konusunda siipheye diisecekler ve goreli fiyat hareketlerini fiyatlar genel diizeyi
hareketlerinden ayiramayacaklardir. Dolayisiyla Lucas’in adasinda kararlarini sadece goreli
fiyatlara gore alan rasyonel birimler, goreli fiyat hareketlerini fiyatlar genel diizeyi hareketlerinden
ayirt edememektedirler (Lucas, 1973: 327).

1.2.2. Ureticinin Fiyat Diizeyi Hakkindaki Bilgisi ve Tahmini

Ureticilerin (15) numarali denklemde yer alan ekonomi geneli fiyat diizeyi (P,) igin bir
tahmin olustururken, kendi piyasasindaki mevcut bilgi setinden en etkin sekilde yararlanmasi
beklenir. Mevcut bilgi ise firmanin gegmis gozlem ya da deneyimlerinden olusan kendi iiriin
fiyatinin (Py(z)), fiyatlar genel diizeyi (P;) ile olan ge¢mis donem iligkisine dayanmaktadir. (15)
numarali denklem mevcut bilgiyi (I;(z)) dikkate alacak sekilde diizenlendiginde (16) numarali

esitlige ulasilir.

Y,(@=7 [Pu(2)-ER[1(2))] + yne (16)

Grafik 1 farkli fiyat deneyimleri ya da kendi tiriin fiyat gézlemleri veriyken firmanin fiyatlar
genel diizeyi i¢in yapmis oldugu i¢ farkli tahmini daha acik bir sekilde anlamaya imkan
tanimaktadir. Grafiklerde yer alan her bir nokta fiyatlar genel diizeyi Py ile firmanin kendi tiriiniiniin
fiyati olan Py(z)’nin gegmis yillara ait deneyimlerini temsil etmektedir. Fiyatlar genel diizeyi P¢'nin
dikey eksende firmanin iiriin fiyati Py(z)’'nin ise yatay eksende yer aldigi grafiklerde, her iki
degisken firmanin her yilin baginda yapmis oldugu fiyatlar genel diizeyi tahmini ile karsilastirilarak
ele alinmisgtir. Grafiklerin en {ist kisminda yer alan noktalar senenin baginda firmanin fiyatlar genel
diizeyi i¢in yapmis oldugu tahmin ile karsilastirildiginda daha yiiksek gergeklesmis olan fiyatlar
genel diizeyini gosterir. Diptekiler ise diigiik fiyatlar temsil etmektedir. Grafigin sag tarafinda yer
alan noktalar firmanin kendi {irlin fiyat1 igin goreli olarak daha yiiksek fiyatlar1 deneyimledigi

yillari, sol tarafta olanlar ise firmanin iiriiniine iliskin daha diisiik fiyatlar ifade etmektedir.
Grafiklerde pozitif egimli olmak tizere iki farkli egri mevcuttur. Bunlardan ilki egimi 1’e esit

olan 45° egrisidir. Bu egri boyunca hareket ettikge hem firmanin iiriiniine iliskin fiyat diizeyi hem

de fiyatlar genel diizeyi aym1 oranda degistigi icin firma goreli fiyat avantajim1 kaybetmektedir.

12



Goreli fiyat farkliliklart ise 45° egrisinin sag ve sol tarafinda olusmaktadir. Egrinin sol tarafindaki
daha uzak noktalara gidildiginde firmanin iiriin fiyat1 sag taraftaki fiyat diislislerinden daha fazla
diiser. 45° egrisinin ¢evresine esit miktarda dagilmis olan noktalar firma deneyiminin yani kendi
iriin fiyatinin, fiyatlar genel diizeyinin {istiinde olabilecegi gibi altinda da kalabilecegi anlamina

gelir.

Grafikler arasindaki farkliliklar, noktalarin gesitli yonlere ne kadar dagildigi sorusundan
dogmaktadir. Grafikler bu baglamda incelendiginde; Grafik 1’deki noktalarin yatay eksene paralel
olarak genis bir yayilim gosterdigi, dikey eksende ise daha dar bir yayilima sahip oldugu
goriilmektedir. Grafik 2’deki noktalarin ise her iki yone esit miktarda yayilmis oldugu goze
carpmaktadir. Son olarak Grafik 3’e bakildiginda ise noktalar yatay eksenden ziyade dikey eksende
daha genis bir yayilim sergilemektedir. Noktalarin yayilimindaki bu farkliliklar, fiyatlar genel
diizeyi hakkinda ¢ikarimlar yapilirken firmanin kendi {iriin fiyatinin ne kadar bilgilendirici

oldugunun bir gostergesidir.
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Grafik 1: Ureticinin Fiyat Bilgisine Bagh Olarak Gergeklestirdigi Cesitli Fiyatlar Genel

Diizeyi Tahminleri
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Kaynak: Hall ve Taylor, 1988: 396

14



Her bir grafikte yer alan ve pozitif egime sahip olan ikinci egri ise noktalarin yayilimlar
sonucu olusan egim farkliliklarin1 yansitmaktadir. Soyle ki en iyi tahmin egrisi ya da en kiigiik
kareler egrisi olarak adlandirabilecegimiz bu egri firmanin kendi fiyat gézlemleri veriyken fiyatlar
genel diizeyi i¢in yapmis oldugu en iyi tahminleri vermektedir. Bu noktada Lucas, iireticilerin
tahminlerinde EKK yontemi araciligiyla ortalama hata karelerini minimize etmelerine imkan
tantyan bir metodoloji izlemektedir. Dolayisiyla gézlenmemis Py, mevcut bilgi setinde yer alan; z
piyasasinda t aninda gézlemlenen_ fiyat diizeyi Py(z) ile P, ortalama ve ¢ varyansa sahip fiyatlar
genel diizeyi dagilimi ile modellendigi bir regresyon denklemi araciligiyla tahminlenebilir. Burada
Lucas (1973), z piyasast i¢in t aninda gozlemlenen fiyat P(z)’nin ekonomi geneli fiyat diizeyi

P¢den bir sapmasi oldugu varsayiminda bulunmustur.
P(z) =P +z (17)
Burada z, sifir ortalama ve 1° varyansa sahip normal dagilimli bir degiskendir. Ayrica P, t
doneminde sabit oldugundan regresyon denkleminin sabiti olarak disiiniilebilir. Tim bu

varsayimlar altinda ekonomi geneli fiyat diizeyi igin Ongoriiler (18) numarali esitlikteki gibi
olusmaktadir (Wilks, 1964: 83-88).

E(P|P(2), Pr) = E(P) + p(P(2)-E (P,(2))) Sp, ISp,(z) (18)
Burada p, P;ile Py(z) arasindaki korelasyon katsayisini; S ise ilgili fiyatin standart sapmasini

temsil etmektedir. Korelasyon katsayisi, kovaryans ve standart sapmalar cinsinden yazilip gerekli

diizenlemeler (19) numarali varsayim dikkate alinarak yapildiginda (Uygur, 1983: 20):
E(P, | P:(2), P;) =E(P) + Cov (Pt:Pt(Z)) (Pe(2) — E(P: (2)) /Sp,(z) (19)
(19) numarali denklemde P; ile P;(z) ninkovaryansi asagidaki gibi ifade edilmektedir.
Burada: Cov (P, P,(2)) =E (P.(z) — E(P; (2))) (P, — E(P}))
=E (P Py +2)(P-Py)

= g2, zira P, ile z birbirlerinden bagimsizdirlar.

Sgt(z): E ( Pt“l‘z 7PL-)(Pt+Z 7Pt)

=0?% +1?

Boylece, E(P, | P(z), P) = (1 — 0)(P(2)) + 6 P, (20)
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(20) numarali esitlikte 6= 1%/ o*+t>’dir. Yani en iyi tahmin dogrusunun egiminin biiyikliigii
goreli fiyat degiskenliginin (1?) fiyatlar genel diizeyi degiskenligine (o°) kiyasla biiyiik olup
olmamasina baglidir. Fiyatlar genel diizeyi degiskenligi arttikca, egrinin egimi diklesecek ve firma
kendi fiyatinda bir artis gordiigiinde fiyatlar genel diizeyindeki tahminlerini degistirecektir. Fiyatlar
genel diizeyi degiskenliginin yiiksek oldugu yiiksek enflasyona sahip iilkelerde, firmalar genellikle
kendi fiyat artiglarim1 enflasyonda meydana gelen bir artis sinyali olarak yorumlayacaklar ve

iiretimlerinde herhangi bir degisiklige gitmeyeceklerdir.

Grafik 1-1°de goreli fiyat degiskenliginin (t°) yiiksek; fiyatlar genel diizeyi degiskenliginin
(6°) ise goreli fiyat degiskenligine kiyasla daha diisiik oldugu bir durum s6z konusudur. Dolayistyla
firmanin en iyi tahmin egrisi olduke¢a diizdiir. Bu durumda egrinin egimi sifira yakin bir deger alir
ve firmanin kendi fiyatinin fiyatlar genel diizeyi tahmininde bilgilendirici olmadig1 sonucuna
ulagilr. Fiyatlar genel diizeyi degiskenliginin (c?) géreli fiyat degiskenligi ile (t°) aynmi oldugu
Grafik 1-2°de, Grafik 1-1’e gore daha yiiksek bir fiyatlar genel diizeyi degiskenligi (¢°) soz
konusudur. Daha dik bir tahmin egrisi ortaya ¢ikmakla beraber egrinin egimi hemen hemen 0 ile 1
arasinda yer alan bir deger almaktadir. Grafik 1-1’e gore daha diisiik bir goreli fiyat degiskenliginin
(1% sbz konusu oldugu Grafik 1-3’teki egrinin egimi ise ii¢ grafik i¢inde en dik egime sahip
olamdir. Bu baglamda goreli fiyat degiskenligi (t°) azaldikca ve fiyatlar genel diizeyi degiskenligi

(6°) arttik¢a tahmin dogrusunun diklesecegini sdylemek higte yanlis olmayacaktir.
1.3. Lucas Degiskenlik Hipotezi’nin Teorik Altyapis1

Toplam talep soklarinin varyansi ile enflasyon-gikti 6diinlesme parametresi arasindaki negatif
iligki olarak tanimlanan Lucas degiskenlik hipotezi bir takim varsayimlara sahiptir. Bu
varsayimlardan ilki nominal ¢iktinin ekonominin toplam talep yani tarafindan belirlendigi
varsayimidir. Lucas’ a gore nominal ¢ikt1 ikiye ayrilmaktadir. Bu bilesenlerin ilki reel ¢ikt1 ikincisi
ise biiyiik dl¢iide emek ve mal arz edenlerin davraniglariyla sekillenen ve nominal ¢ikti lizerinde
hakim belirleyicilige sahip olan ekonomi geneli fiyat diizeyi bilesenidir. Ikinci varsayim, ekonomik
birimlerin fiyatlarla ilgili bilgi eksikligi nedeniyle kisa donemdeki karar siireglerinde bir takim
kisitlara tabi oldugudur. Ugiincii ve son varsaymmi ise gdzlemlenemeyen fiyatlarin mevcut bilgi seti

altinda beklentilerin rasyonelligi dikkate alinarak tahmin edilmesi olusturmaktadir.

Lucas (1973), yukaridaki varsayimlar altinda modelin genel yapisini ¢ok basit sekilde ifade
edebilmek i¢in fiyatlar genel seviyesi-iiretim gézlemlerinin, toplam talep ve toplam arz egrilerinin
kesisim noktalarina karsilik gelen degerlerden olustugu varsayimini yapmistir. Toplam talep egrisi
dengede olan para piyasasinca; toplam arz egrisi ise yine ayni sekilde dengede oldugu varsayilan
isglici piyasasinca belirlenmektedir. Ayrica toplam talep egrisinin birim elastik oldugu varsayimi

yapilarak olusturulan modelin biiyiik 6l¢iide basitlestirilmesi amaglanmustir.
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Lucas’ a gore her bir piyasadaki arz miktar1 tiim piyasalar i¢in dogal bir {iretim bileseni ve
piyasadan piyasaya degisen konjonktiirel bir bilesenden olusmaktadir. Y, Ve Y, bilesenlerin

logaritmik degerini temsil etmek iizere, z piyasasi i¢in arz denklemi asagidaki gibi yazilabilir.

Ve(z) = yne + Yot (2) (21)

(21) numaral1 esitlikte y; (z); toplam piyasa arzini, Yy; arzin dogal kismini ve Yy (z) ise piyasa
arzinin konjonktiirel kismimi gostermektedir. Arzin dogal kismi, sermaye birikimi ve niifus

degisimini yansitan bir trend izledigi varsayim altinda, (22) numarali denklemdeki gibi sekillenir.

Yne =a+ Bt (22)

(21) numarali esitlikteki konjonktiirel bilesen, z piyasasindaki ireticiler tarafindan
beklentilere gore algilanan goreli fiyat diizeyine ve kendi gecikmeli degerine bagl olarak
degismektedir.

Yo @=7 [P(2) - ER; | L(2)] + Ve e-1 (2) (23)

(23) numarali denklemde Pyz), z piyasasinda t aninda gozlemlenen fiyat
diizeyini; E(P;|1;(z)), z piyasasi i¢in t anindaki mevcut bilgi setine (I{(z)) bagl olarak olusan
beklenen fiyat diizeyini ve y ise goreli fiyat parametresi yani beklenmeyen fiyat degismelerine
kars1 arzin tepkisini gostermektedir. Konjonktiirel ¢ikti yg, trendden sapmay1 gosterdigi igin | A | <

1 olmasi beklenir.

z piyasasindaki ireticilerin t aninda sahip olduklar1t mevcut bilgi iki farkli bilgi seti ile
sekillenir. Bunlardan ilki iireticilerin t anma girdiklerinde ellerinde mevcut bulunan konjonktiirel
arzin gecikme degerleri (Ycr1, Yero..) dir. Bu bilgi fiyatlar genel diizeyi Py 'nin logaritmik degeri
hakkinda her ne kadar kesin bir ¢ikarim yapmaya izin vermese de, biitiin piyasalar i¢in gecerli
olabilecek ortalama bir fiyat diizeyinin dagilimi hakkinda 6nsel bir bilgi edinilmesine imkan tanir.
Dolayistyla fiyatlar genel diizeyi dagiliminin P, ortalama ile sabit bir varyansa o2 sahip oldugu

varsayilir.
z piyasasinda t aninda iireticilerin sahip oldugu bir diger bilgi seti ise her bir z piyasasi i¢in
gbzlemlenen fiyatin Py(z), ekonominin ortalama genel fiyat diizeyi P;’den yiizdelik bir sapmasi yada

baska bir deyisle goreli fiyat baglaminda ifade edildiginde (24) numarali denkleme ulagilir.

P(z) =P +z (24)
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Burada z, beklenen degeri sifir ve varyansi t olan normal dagilimh bir degiskendir. P;’den

bagimsiz olan z, gozlemlenen fiyat Py(z)’nin piyasada maruz kaldig: soklar1 temsil etmektedir.

Gozlemlenmemis P;'nin tahmini igin kullanilan mevcut bilgi seti ly(z) 'de z piyasasinda t
aninda gozlemlenen fiyat diizeyi P; (z) ile fiyatlar genel diizeyi Pi/nin ge¢mis donemlerdeki
degerleri olmak iizere iki tiir bilgi mevcuttur. Bu bilgiler 1s1¢inda z piyasasindaki {ireticilerin

ekonomi geneli fiyat diizeyi hakkindaki beklentileri asagidaki gibi olusur.
E (Pt|1t(z)) = E(P|P(2),P) = (1 - 0)P,(2) + 6P, (25)

(25) numaral ifadede 8 = 12/(0? + t2) ve varyans fg?2‘dir. (21), (23) ve (25) numaral

denklemler yardimi ile z piyasasinin arz fonksiyonu (26) numarali denklemdeki gibi ifade edilir.

V(2) = Yne + Oy [Pe(2) — Pel+ A2yce-1(2) (26)

Tiim piyasalarin ortalamasi ise ekonomi geneli toplam arz fonksiyonunu vermektedir.

Ekonomi geneli toplam arz fonksiyonu (27) numarali ifadede gosterilmistir.

Ve = Yne+ 0¥ (Pe— P+ A[ Y1 — Yne-1] (27)

(27) numaral: esitlikle elde edilen ekonomi geneli toplam arz fonksiyonunun egimi, 6'da yer
alan goreli fiyat varyansinin t°, toplam varyansa (o° + 7°) oranmna bagli olarak degisim
gosterecektir. t°nin o2'ye kiyasla kiigiik oldugu durumlarda bireysel fiyat degisimleri hemen
hemen fiyatlar genel diizeyi degisimlerini yansitacagi i¢in arz egrisi dikey olacaktir. Bu durumda
ekonomide politika etkisizligi ile karsilagilacak yani dogal iiretim diizeyi gegerli olacaktir.
Ekonomi geneli fiyatlarin duragan oldugu (¢® nispeten kiiciik oldugu durumda) diger bir ug
durumda ise bireysel fiyat degisimleri, goreli fiyat degisimlerini yansittigindan arz egrisinin egimi,
y‘nin limitine yaklasarak politika etkisizliginin ortadan kalkmasina imkan taniyacak ve trendden

sapmayi ifade edecektir.

Lucas modelinin talep tarafi, gdzlenmeyen fiyat dagilimi1 Py’nin dogrusal dagilimi temelinde
olusturulan arz yanl modelin bir denge analizine doniistiiriilmesi agisindan 6nem arz etmektedir.
Lucas, birim esnek oldugunu kabul ettigi toplam talep egrisi i¢in (28) numarali esitlikteki

basitlestirici varsayimi dikkate alarak modelini tamamlamaktadir.

Ye = — D¢+ X¢ (28)

! (25) numarah denklemde yer alan ekonomi geneli fiyat diizeyi beklentisinin olusumu igin detayl agiklamaya eksik bilgi
modeli kapsaminda yer verilmistir.
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Bu basitlestirici varsayim nominal GSMH’nin logaritmik degerini temsil eden X ’nin dissal
bir degisken olmasini miimkiin kilmakta ve nominal gelirde meydana gelen reel ¢ikt1 degisimleri
ile fiyat degisimlerinin ekonominin arz yani ile esanli olarak belirlenmesine imkan tanimaktadir.

Bagimsiz digsal talep soklarmi temsil eden X, & ortalama ve g2 varyansa sahip bir degiskendir.

Fiyatlar genel diizeyi P; ve sonrasmnda bu degiskenin beklenen degerini ifade eden P;,
x; harig, dogal iiretim bilesenini y,, talep kaymalarimi x;, X1, ..., ve gerceklesmis reel c¢ikti
geemisini yii, Yio, ... igeren tiim mevcut bilgi setini optimal bir sekilde kullandigi varsayilan
ekonomik birimler tarafindan Rasyonel Beklentiler Hipotezi (Muth, 1961) altinda agiklanirsa (29)

ve (30) numaral: esitliklere ulasilir.

P = my+my(x) + mpxeq + T3Xppt o4 YVe1 + MaYVeat... + EoVne (29)

Pp= Py +my(xeeq +68) + moxp_q + MaXp_pF ... A YVeo1 + N2Yea+...+ EVne (30)

Bilinmeyen m;,n; ve &, parametrelerini tahmin emek i¢in toplam arz ((27)) ve toplam talep

((28)) denklemleri birbirine esitlendiginde:
Yne + 0y (Py— P) + A[yt—l_yn,t—1]+Pt_xt=0 (31)

(31) numarali denkleme ulasilir. Burada P, ve P, (29) ve (30) numarali denklemden elde
edilen esitlikler cinsinden ifade edildiginde xy, y; Ve Yy degerleri hesaplanir. Elde edilen bu degerler
parametre ¢oziimlemesinde kullanildiginda ise (32) ve (33) numarali denklemlere ulasilir.

oys 1 oy

P = 1roy AB + mxt"'m Xee1 —AYeo1 — (L= Dype (32)
= L+ Ax + Ay +(1- 2 33
Ye=— 17 oy B 1+0y Xt Vi-1+( )Vne (33)

= 6y /(1+ 0y) kabul edilerek, P, bir fark denklemine, y; de trendden yilizde sapma olan
Yt denklemine doniistiiriildiigiinde reel ¢ikt1 ve enflasyon oraninin denge degerlerini gosteren (34)
ve (35) numarali esitlikler asagidaki gibi sekillenir.

Yot = —T6 +mAXe + Ay r—q (34)

AP = —B+ (1 —m)Axe + mAx,_y — AAY 4 (35)
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Reel ¢ikt1 ve enflasyon oraninin denge degerini veren (34) ve (35) numarali denklemler x;
deki degismelerle yer degistiren toplam talep egrisi ile beklentileri belirleyen degiskenler
vasitastyla yer degistiren toplam arz egrisinin kesigim noktalarini verir. Ayrica bu denklemlerden
de goriilecegi iizere, enflasyon oran1 ve reel ¢giktinin konjoktiirel bilegeninin denge deger ¢ozlimleri,
nominal ¢iktinin gegmis (Ax:.;) ve cari (Ax;) degerlerindeki degisimler tarafindan belirlenmektedir.
Nominal genigleme oranindaki (Ax;) bir degisim, reel ¢ikti lizerinde anlik ve giderek azalan bir
geometrik etkiye sahipken, fiyatlar iizerindeki anlik etki ise 1-reel iiretim etkisi (1-m) seklinde
gergeklesmektedir. Etkinin geri kalani ise takip eden donemlerde kendini gostermektedir. Arzda Ki
kaymalardan dogan bu donemlerde ki etki ise iiretim maliyetlerinde meydana gelen degismelerin

aksine talep degisimlerinin gecikmeli algilanmasindan kaynaklanmaktadir.

Tim bu ozelliklere ek olarak model, ¢iktinin dogal bir oraninin §, varligimi da iddia
etmektedir. Boylece nominal gelir biiylimesinin ortalamasinda meydana gelen degisimlerin reel
¢ikt1 lizerinde bir etkisinin olmadigi da denklem (34)’ten acikga goriilebilmektedir. Diger taraftan
beklenmeyen talep degisimleri ¢ikti lizerinde 6diinlesme parametresi m’nin biiyiikliigii kadar bir
reel etkiye sahiptir. Ureticilerin kendi piyasalari ile genel piyasa arasinda diismiis olmus yanilgidan
dogan s6z konusu etkinin biiyiikliigii ise talep degisimlerinin varyansi azaldik¢a odiinlesme
parametresi ’nin artmasiyla agiklanir. 7’yi 0 ve y, 0°y1 da o® ve 7° cinsinden daha agik bir sekilde

ifade etmek gerekirse (36) numarali esitlik elde edilir.

r=— Y (36)

02+4712(1+y)

6°’nin sabit varyans cinsinden olan .2/(1+y6)’ degerinin esitlikte yerine koyulmasiyla birlikte
n parametresi degerinin toplam talep varyasi (¢2) bilyiikliigiine bagli oldugunu gosteren (37)

numarali esitlige ulagilir.

— T’y
= (1-m)202+12(1+y) (37)

Enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametresi toplam talep varyansinin (02) yam sira piyasalara
zgii toplam talep varyansi (o2 ) cinsinden de ifade edilmek istenirse (38) numarali esitlik dikkate
almarak (39) numarali esitlige ulasilir (Cukierman ve Wachtel, 1979:599).

2
2 ow

= a+e)y

(38)

r i (39)

T (1-m)202+0%(14y)
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(40) numarali esitlikte 0.2 ve y’min iilkeler arasinda istikrarli yani sabit oldugu varsayimi

altinda 62 = 0 i¢in m = ¥ /(1 + y) degerini alirken; 62 sonsuza giderken  sifira yakinsamaktadir.
Bu sonu¢ ise talep soklarmmin varyansi arttikga z’nin degerinin azalacagini savunan Lucas

Degiskenlik Hipotezinin temelini olusturmaktadir.

Bu baglamda yukarida tiim hatlariyla agik¢a sunulmus olan Lucas modelinin hem zaman
serisi hem de yatay-kesit verileri altinda ampirik olarak test edilebilir ii¢ hipotezinin oldugu

goriilmektedir.

Hipotez 1: Enflasyon-¢ikti odiinlesme parametresi ile toplam talep soklarinin varyansi
arasinda negatif yonlii bir iliski vardir. Bu hipotez nominal toplam talep degiskenindeki
degismelerin varyansi arttikca bu degismelere karsi reel ¢iktinin verecegi tepkinin azalacagimi

ifade eder.

)
om = % __ (40)

002~ (0Z+a2(1+7))?

Hipotez 2: Toplam talep soklarinin varyansi ile fiyatlar genel diizeyi degismelerinin varyansi
arasinda pozitif bir iligki vardir. Bu iligkinin gecerliligi toplam arz esnekligi ile yanlis algilama

parametresinin sabit olmasi varsayimina dayanmaktadir.

do? 1
90 = a0 0 (1)

Hipotez 3: Son hipotez ise ilk iki hipotezin dogal bir sonucu olarak enflasyon-¢ikti
Odiinlesme parametresi ile fiyatlar genel diizeyindeki degismelerin varyansi arasindaki iligkinin
negatif olacagim savunmaktadir. Bu hipotez fiyatlar genel diizeyindeki degismelerin varyansi
arttikca (azaldikca) reel ¢iktinin toplam talep soklarina verecegi tepkinin azalacagini (artacagini)

ifade etmektedir.

2
LA — | (42)

do} - (63+72(1+y))?
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IKiNCi BOLUM

2. LUCAS DEGISKENLIK HiPOTEZINE iLiSKiN LITERATUR TARAMASI

Enflasyon ve ¢ikti arasindaki ddiinlesme olgusu iktisat literatiiriinde farkli bakis agilart ve
farkli hipotezlerle bircok kez ele alinmistir. Bu hipotezlerin en dnemlilerinden biri siiphesiz ki
enflasyon-¢ikt1 6diinlesmesini Rasyonel Beklentiler varsayimi altinda istatistiksel bir yaklasimla ilk
defa modelleyen Yeni Klasik iktisadin oncii temsilcilerinden Robert Lucas’in Degiskenlik
Hipotezi’dir. Lucas, “Some International Evidence on Output-Inflation Tradeoffs” basligi ile 1973
yilinda yaynladigi ¢alismasiyla degiskenlik hipotezi icin sadece teorik temeller olusturmakla
kalmamis enflasyon-¢ikt1 ddiinlesmesine tilkeler arasi karsilagtirmali kanitlar da ortaya koymustur.
Bu baglamda 6ncii niteliginde olan bu ¢alismanin hemen akabinde Lucas modeli hem iilkeler arasi
karsilastirmali olarak ele alinmis hem de tek {ilke bazinda 6zellikle 70°li ve 90’1 yillar arasinda
bircok iktisat¢i tarafindan ampirik olarak test edilmistir. Hatta nadir de olsa degiskenlik hipotezini
endiistriler aras1 karsilagtirmali olarak ele alan c¢alismalara rastlamak miimkiindiir. Dolayisiyla
literatlir taramasina Lucas’in makroekonomiye bir¢ok agidan yenilikler kazandirdigi calismasiyla
baslamak ve calismalari iilkeler arasi karsilastirmali ¢caligmalar, tek iilkeyi baz alan ¢alismalar ve
endiistriler arasi karsilastirmali ¢aligmalar basliklar1 altinda siniflandirarak ele almak literatiiriin

daha anlasilir olmasina imkan tantyacaktir.

Sunu da belirtmekte de fayda vardir ki Lucas’in degiskenlik hipotezinin gegerliligini sinayan
calismalarin biiyiik bir bolimii 1995 yili ve Oncesine aittir. Bu yildan sonra dikkat ¢ceken en énemli
nokta degiskenlik hipotezinin sinirli sayida calismaya konu olmus olmasidir. Ozellikle 2000’1i
yillara gelindiginde belki de Yeni Klasik makroekonomik modellerin gegerliligini kaybetmis
oldugu diistincesi Lucas degiskenlik hipotezini test eden ampirik ¢aligmalarin sayisina yansimis ve
bu baglamda degiskenlik hipotezinin gegerliligini test eden g¢alisma sayisinin hizli bir diigiis
sergilemesine sebep olmustur. Dolayistyla mevcut tezde 2000 yi1lindan sonra kisith sayida ampirik

calismaya yer verilmis olmasinin temel nedeni budur.

2.1. Ulkeler Arasi Karsilastirmalh Cahsmalar

Lucas (1973), rasyonel beklentiler teorisinin 6ngdrdiigii degiskenlik hipotezini 18 iilkenin
icinde bulundugu bir analizle karsilastirmali olarak ele almistir. Analizin karsilagtirmali olarak ele
almmasinin altinda yatan neden ise ¢ikti ve fiyat seviyesi hareketlerini tek bir iilke igin

‘aciklamaktan’ ziyade enflasyon-¢ikt1 ‘6diinlesmesinin’ iilkeler arasinda farklilasip farklilasmadig



sorusuna cevap aramaktir. Bu baglamda analizinde 1952-1967 donemi yillik verilerini kullanan
Lucas her bir iilke i¢in ayr1 ayr1 tahmin edilen enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametresi ile toplam
talep soklar1 varyansi arasinda kurmus oldugu teorik iliskiden yararlanmistir. Toplam talep
politikast degiskeni olarak nominal GSMH degiskenini dikkate alan Lucas, analizine ilk olarak
iilkelerin her biri i¢in hesaplanan nominal gelir degisimlerinin varyanslarmi karsilastirarak
baslamistir. Bu baglamda ele alinan iilkeler, nominal gelirleri agisindan karakterize edildiginde iki
farkli nominal gelir davranisinin gozlendigi dikkati ¢ekmektedir; Arjantin ile Paraguay, ve
digerleri. Yiiksek oynakliga sahip genisletici talep politikalarinin uygulandigi ve bunun bir sonucu
olarak yiiksek toplam talep soklar1 degiskenligine sahip iilkeler Arjantin ve Paraguay’dir. Nispeten
oynaklig1 daha az ve 1limli genisletici politikalarin uygulandigi ve bunun bir sonucu olarak diigiik
toplam talep soklar1 degiskenligine sahip diger iilkeler ise Avusturya, Belgika, Kanada, Danimarka,
Bati Almanya, Guatemala, Honduras, Irlanda, halya, Hollanda, Norveg, Paraguay, Porto Riko,
Isveg, Birlesik Krallik, ABD, Veneziiella’dir. Bu baglamda yapilan karsilastirmalar yiiksek
enflasyona sahip iilkeler i¢in tahmin edilen toplam talep varyanslarinin, fiyat istikrar1 saglamis 16

iilkeye kiyasla 10 kat daha fazla oldugu sonucunu ortaya koymustur®.

Bu kiyaslamanin hemen ardindan enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresinin iilkeler arasinda
farklilik gosterip gostermedigini belirlemek adina, 18 iilkenin her birine ait enflasyon-gikti
Odiinlesme parametresi tahmin degerlerini elde etmek i¢in iilkelerin trendden arindirilmis reel
GSMH’larin1 nominal gelir degisimleri tizerine regres eden Lucas, indirgenmis arz denklemini En
Kiiciik Kareler (EKK) ydntemi altinda tahmin etmistir. Istikrarl1 toplam talep politikalari izleyen 16
iilke i¢in elde edilen Gdiinlesme parametreleri 0.287 ile 0.910 arasinda degerler alirken®; bu
parametrenin Arjantin i¢in 0.011, Paraguay iginse 0.022 olarak tahmin edildigi goriilmiistiir. Ayrica
talep politikalarinin istikrarsiz oldugu bu iki iilkeye ait 6diinlesme parametrelerinin, istikrarli talep
politikalarina sahip {ilkelere kiyasla yaklasik 10 kat daha kiiciik oldugu elde edilen sonuglar
arasindadir. Son olarak enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametreleri ile nominal gelir degisim varyansi
aracilifiyla temsil edilen toplam talep soklar1 varyansi arasinda iilkeler arasi kiyaslamalar yapan
Lucas, istikrarli toplam talep politikalari izleyen ve bunun dogal bir sonucu olarak diisiik toplam
talep soklar1 degiskenligine (0.00086) sahip 16 iilke icin, enflasyon-¢ikt1 6diinlesme parametresinin
degerini yiiksek (0.569), istikrarsiz toplam talep politikalar1 izleyen ve dolayisiyla yiiksek toplam
talep soklar1 degiskenligine (0.02502) sahip iilke grubu iginse bu parametrenin (0.016) diisiik

oldugu bulgusuna ulagmistir. Toplam talep soklari varyansi ile enflasyon-¢ikti Odiinlesme

2 Arjantin ve Paraguay i¢in tahmin edilen nominal gelir degisimi varyanslar1 sirasiyla 0.01555 ve 0.03450 degerlerini
alirken; istikrarli toplam talep politikalart izleyen 16 iilke i¢in varyanslar 0.00014 ile 0.00139 degerleri arasinda degisim
gostermektedir.

® En yiiksek parametre tahmini 0.910 ile ABD’ye, en diisiik parametre tahmini ise 0.287 ile Honduras ve Isveg’e aittir.
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parametreleri arasinda hesaplanan korelasyon katsayisi ise -0.67°dir’. Hesaplanan korelasyon
katsayis1 ve elde edilen tiim bu bulgular 1s18inda Lucas, toplam talep soklarinin varyansi arttikca
enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresinin degerinin azalacagini savundugu degiskenlik hipotezini

kanutlar nitelikteki sonuglarini iilkeler aras1 karsilagtirmali olarak ortaya koymustur.

Lucas (1973)’1in hemen ardindan degiskenlik hipotezini test eden c¢alismalardan ilki Arak
(1977)’a aittir. Arak, Lucas (1973)’in calismasinda yapmis oldugu tiim tahminlerin nominal
GSMH’nin digsal bir degisken oldugu varsayimina dayandigimi belirtmis, kisitlayict olan bu
varsayimin uygun olmadigi durumlarda Lucas’in test ydonteminin tarafli sonuglar verebilecegini dne
stirmiistiir. Bunun iizerine Lucas (1973) modelini yeniden diizenleyerek alternatif bir spesifikasyon
gelistiren Arak, fiyat elastikiyeti i¢in 6zel bir varsayima ihtiya¢g duyulmamasi halinde nominal
GSMH’nin dissal degil de i¢sel bir degisken olarak modele dahil edilebilecegini savunmustur. Bu
varsayim altinda Lucas’1n fiyat esnekligini “bir” olarak kabul ettigi toplam talep denklemini®, birim
esneklik disindaki esneklik degerlerini de dikkate alacak sekilde yeniden diizenleyen Arak,
gelistirmis oldugu metodolojiyi 1952-1967 donemi kapsaminda ABD ekonomisi i¢in test etmis ve
fiyat elastikiyet katsayisinin, Lucas’tan tamamen farkli bir sekilde 2.9 oldugu sonucuna ulasmustir.
Ayrica caligmada fiyat elastikiyet katsayisinin yani sira tahmin edilen arz tepki katsayisinin da
Lucas (1973)’m parametre tahmininden farkli oldugu tespit edilmistir. Yeni metodoloji altinda elde
edilen bulgularin tamaminin Lucas modelini destekler nitelikte olmamasi iizerine Arak, Lucas
tarafindan kabul edilen temel modelin 6zellikle ABD ekonomisi i¢in ya arz/talep fonksiyonlar1 ya
da rasyonellik varsayimi dikkate alinarak yeniden gozden gecirilmesi gerektigini savunmustur.
Daha sonrasinda Arak’in elestirisine bir yanit olarak yayinladigi 1977 yili ¢alismasi ile birlikte
Lucas, toplam talebin fiyat elastikiyet katsayisinin ‘bir’ e esit oldugu hipotezinin istatistiksel olarak
reddedilemeyecegini 6zellikle ABD ekonomisi i¢in gdstermis ve modelin fiyat elastikiyet katsayisi

varsayiminin tarafli olmadigini istatistiksel gerekcelerle ortaya koymustur.

Lucas (1973)’1n modelini farkli teorik yaklagimlar altinda yeniden diizenleyen Cukierman ve
Wachtel (1979) ise Lucas etkisinin yakalanmasina imkan taniyan yeni bir modifikasyon
gelistirmiglerdir. Bu teorik yaklasimlardan ilki Lucas’m tek bir mal iizerine insa ettigi modelin ¢ok
mall1 bir model olarak yeniden yorumlanmasini icermektedir. Cukierman ve Wachtel’in modelini
Lucas’tan ayiran ikinci yaklagim ise ekonominin geneli i¢in denge sarti igeren orijinal modelin,
ekonomideki her bir mal ya da her bir piyasa igin ayr1 ayr1 denge sartin1 saglayacak sekilde
modifiye edilmesini icermektedir. Bu modifikasyonun en 6nemli ¢ikarimlarindan biri Lucas

modelinin aksine goreli fiyatlar i¢in hareketli varyanslar1 dikkate alma gerekliligini vurgulamasidir.

* Lucas her ne kadar calismasinda korelasyon katsayisin hesaplamaktan sakinmus olsa da, iilkeler igin elde edilen toplam
talep soklar1 varyanslari ile tahmin edilen ¢ikt1 diinlesme katsayilar1 arasindaki korelasyon katsayisi ¢alismada ki tahmin
degerleri {izerinden kolayca hesaplanabilmektedir.

% Arak, Lucas (1973)’m modeline alternatif olarak gelistirdigi spesifikasyonunda toplam talep denklemini y, = —&P, +
x; seklinde modele dahil etmistir. Denklemden de goriilecegi iizere fiyat elastikiyet katsayisi & olarak ele alinmustir.
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Tim bu teorik elestiriler altinda 1947-1975 donemi ABD’si igin gergeklestirilen analizler,

diizenlenmis yeni modelin varsayimlarini destekler nitelikte sonuglar sergilemistir.

Cukierman ve Watchel (1979)’in piyasalarin her biri i¢in denge sartim1 bireysel olarak
saglayacak sekilde olusturmus oldugu bu yeni modifikasyon daha sonra Froyen ve Waud (1980)
tarafindan dikkate alinmistir. Froyen ve Waud (1980) bu yeni modifikasyon altinda Lucas (1973;
330)’in goreli fiyatlardaki beklenmeyen degismelere karsi arz tepkisini gdsteren y katsayisi ile
piyasaya 6zgii talep soklar1 varyansi ;2 i¢in yapmis oldugu istikrarlihk varsayimini kabul etmeleri
durumunda ortaya ¢ikan diizeltilmis yeni Lucas modelinin test edilebilir {i¢ hipotezinin oldugu
sonucuna ulagsmislardir. Bu hipotezlerden ilki orijinal Lucas modelinde de oldugu gibi enflasyon-
cikt1 ddiinlesme parametresi (m) ile toplam talep soklari varyansi arasinda (02) negatif bir
korelasyonun olmasi gerektigini savunurken, ikinci hipotez ise toplam talep soklar1 varyansi (g.2)
ile fiyatlar genel diizeyindeki degismelerin varyansi (o2) arasinda pozitif bir korelasyonun
varligint 6ngérmektedir. Son hipoteze gore ise enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametresi ile fiyatlar
genel diizeyindeki degismelerin varyansi arasinda negatif bir korelasyon olmalidir. Bu dogrultuda
calismada ikinci ve ticiincii hipotezin gegerliligi de sinanarak bir 6l¢iide Lucas modelinin ampirik
tutarliligina kanitlar aranmaya c¢aligilmistir. Endiistrilesmis 10 iilke® i¢in 1956-1976 dénemini
iceren yillik verilerin yani sira iiger aylik verilerin de kullanildig: analizde ele alinan tiim dénemin
ozellikle enflasyon degiskenligi agisindan 1967°den sonra biiyilik ol¢iide farklilastigi bulgusuna
ulagtlmistir. Analizin geri kalan kismina 1956-1966 ve 1967-1976 olmak iizere bu donemde ortaya
cikan rejim degisimlerini baz alarak devam eden yazarlar, 6zellikle iicer aylik veriler i¢in sadece
ticlincii hipotezi destekler nitelikte sonuglara ulasabildiklerini ilk iki hipotez iginse tiglincii hipotez
kadar gii¢lii sonuglar elde edemediklerini raporlamiglardir. Elde edilen bulgularin degiskenlik
hipotezini yeterince desteklememesi iizerine Lucas’in yapmis oldugu varsayimlarin gézden
gecirilmesi gerektigini savunan Froyen ve Waud, dncelikle Lucas modelini bilgi yapisi kapsaminda
ele almiglardir. Analiz sonuglarmin enflasyon orani1 varyansi arttikca enflasyon-¢ikti
ddiinlesmesinin bozulduguna isaret ettigini belirten yazarlar, 7 ile 62 arasindaki negatif korelasyon
tahminlerinin Lucas’in eksik bilgi modelini baz alarak yapti§1 varsayim tarafindan desteklendigi
sonucuna ulagmiglardir. Ancak Lucas (1977; 731)’in “konjonktiirel hareketlerin temel kaynagi
talep dalgalanmalaridir” seklinde ifade ettigi diger bir varsayimin bu bulgular 1g18inda Froyen ve
Waud tarafindan destek bulmamasi lizerine &zellikle 1967’den sonra endiistrilesmis iilkelerin
deneyimledigi arz soklar1 1s18inda modelin yeniden diizenlenmesi gerektigi savunulmustur. Bu
baglamda yazarlar tarafindan arz soklaryla genisletilmis model asagidaki gibi diizenlenerek yeni

bir modifikasyona ulasilmistir.

Ve() = yne +¥0 (0 (V) — P) + Ay -1 (V) + 1y (43)

® Bu iilkeler Birlesik Krallik, Kanada, ABD, Italya, Japonya, Belgika, Isvigre, Fransa, Hollanda ve Bat1 Almanya’dir.
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burada u;, v ile temsil edilen bireysel piyasanin arz denklemine dahil edilen toplam arz

soklarimi gostermektedir. Model talep denklemi dikkate alinarak tamamlandiginda;

_ Y
T = Grrad/ot 1) (44)
2 _ o 2 _ 2(cFtad)
oy, =20° = (1407)2 (45)
o
0 = ot e

esitliklerine ulasilir. Burada cﬁ, toplam arz soklar1 varyansini gostermektedir. Tim bu
bulgular altinda 6zellikle 1967 yilindan sonra yasanan donemin istikrarsiz bir donem olarak ortaya
cikmas1 Froyen ve Waud’un Lucas (1973)’1 y ve o2 ‘yi iilkeler itibariyle istikrarli kabul etmesi
acisindan ortiik yapilmis bir varsayim olmasi gerekgesiyle elestirmelerine sebep olmustur. Sonug
olarak bakildiginda Froyen ve Waud’un caligsmasi Lucas hipotezinin test edilebilir ii¢ hipotezini
ortaya koymasi, arz gsoklarini modele dahil etmesi ve ilk defa periyotlar arasi bir yaklasimi

benimsemesi agisindan literatiire cok dnemli bir katki niteligi tagimaktadir.

Koskela ve Viren, Lucas (1973) ile ayni lilke grubunu dikkate aldiklari 1980a yil
calismalarinda, degiskenlik hipotezini hem donem hem de ekonometrik kapsam agisindan ¢ok daha
genis bir bigimde ele almislardir. Oncelikle 1950 ve 1960’lara gore daha yiiksek bir enflasyon
ortaminin yagandig1 1970’1i yillar1 analize dahil eden yazarlar, Lucas tarafindan ele alinan 1952-
1967 donemini 1952-1977 yillarimi kapsayacak sekilde genisletmisler ve bdylece yiiksek enflasyon
oranlar1 1g1ginda degiskenlik hipotezinin performansini 6lgmeyi amaglamislardir. Ekonometrik
analiz acisindan yapilan iyilestirmeler ise kullanilan yontem ile modelin gecerliliginin
degerlendirilme asamasimi dikkate almaktadir. Ilk olarak Lucas (1973)’m EKK ydntemini
kullanarak her bir iilke i¢in tek tek tahmin etmis oldugu reel ¢iktt denklemlerinin, hata terimlerinin
iilkeler aras1 bagimlilik problemini goz ardi ettigi ihtimalini degerlendiren Koskela ve Viren, uygun
tahmin prosediiriiniin Gériiniirde Iliskisiz Sistem Denklemlerini (SUR) kullanmak oldugunu
vurgulamiglardir. Boylelikle elde edilen sonuglarin tek denklem tahmin tekniklerine duyarli olup
olmadiginin belirlenmesi de ¢alismanin ikinci amacini olusturmustur. Diger bir amaglar1 hipotezin
gecerliligini enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi ile toplam talep soklar1 varyansi arasindaki sira
korelasyon katsayismin yani sira indirgenmis arz denkleminin agiklayicilik giicii (R?) ile toplam
talep degisimlerinin varyansi arasindaki sira korelasyon katsayisini dikkate alarak ortaya koymak
olan yazarlar, bu iki istatistik arasinda ters yonlii bir iliskinin mevcut olmasi gerektigini
savunmuslar ancak bu iddia igin teorik bir altyap1 olusturmamuslardir. Ayrica ¢alismada 1952-1977
dénemi uzun bir donem olarak nitelendirilmis ve bu baglamda reel gelirin sadece trend lizerine
kosulmasimin uygun olmadig belirtilmistir. Bu gerekge altinda reel gelir, trend ve niifus {izerine

regres edilerek elde edilen tahmin degerlerinin normal ¢iktiy1, hata terimlerinin ise konjonktiirel
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¢iktiy1 temsil etmesine imkan taninmigtir. Tiim bu iyilestirmeler altinda 1952-1967 ile 1952-1977
donemi sonuglarint karsilastiran Koskela ve Viren, EKK yontemi altinda tahmin edilen édiinlesme
parametreleri ile toplam talep soklar1 varyansi arasindaki sira korelasyon katsayimin ilk donem igin
istatistiksel olarak %5, ikinci donem olan 1952-1977 yillar iginse %1 seviyesinde istatistiksel
olarak anlamli oldugu bulgusuna ulagmislardir. SUR yoOntemi tahminlerine gore elde edilen
istatistiklerle hesaplanan Spearman sira korelasyon katsayisi incelendiginde ise; katsaymin ilk
donem icin istatistiksel olarak anlamli olmadig1 ancak ikinci donemde istatistiksel anlamlilig1 %1
diizeyinde sagladig1 goriilmiistiir. Sonug olarak c¢ikti denkleminde hem ardisik hem de iilkelerarasi
bagimlilik probleminin dikkate alinmasi Lucas’in da ele aldig1 18 iilke i¢in degiskenlik hipotezinin

gecerli oldugunu kanitlayan daha kuvvetli istatistiksel bulgular ortaya koymustur.

Koskela ve Viren, yine 1980b yilinda olmak iizere gergeklestirdikleri ikinci bir ¢alisma ile bu
sefer Iskandinav iilkeleri 6zelinde degiskenlik hipotezinin gecerliligini test etmislerdir. Hipotez, bu
defasinda 1952-1976 donemi igin iilkeler aras1 yillik karsilastirmali veriler kullanilarak Danimarka,
Finlandiya, Izlanda, Norveg ve Isveg icin ele alinmustir. Lucas (1973) ile ayn1 iilke grubunu dikkate
aldiklar1 ilk calismalarinda (1980a) oldugu gibi hata terimlerinin iilkeler arasinda bagimli
olabilecegi ihtimalinden yola c¢ikan yazarlar iilkeler icin tek denklem tahminlerinin yani sira
Zellner’ in SUR teknigini kullanmiglardir. Calismada ilk olarak her bir {ilkeye ait ¢ikti denklemi
EKK yontemi altinda tahmin edilmistir. Hata terimlerinde ardisik bagimlilik sorununun Hildreth-
Lu ve Cochrane-Orcut prosediirleri ile giderilmesinin ardindan en yiiksek toplam talep soklar
varyansina sahip iki iilke olan Finlandiya ve izlanda’nin en diisiik 6diinlesme parametre degerine;
en diisik toplam talep soku varyansina sahip olan Danimarka’ninsa en yliksek odiinlesme
parametresi degerine sahip oldugu goriilmiistiir. Ancak geri kalan iki iilke dikkate alindiginda reel
¢ikti denklemi igin tek denklemli tahmin sonuglar1 degiskenlik hipotezinin gegerliligi agisindan
yeterli kanitlar1 ortaya koyamamistir. Ayni sekilde SUR teknigi altinda elde edilen sonuglar, her ne
kadar karigik bulgular sunan tek denklemli reel ¢ikt1 tahmin sonuglarindan daha iyi bir performans
sergilemis olsa da Iskandinav iilkeleri icin yillik veri seti altinda degiskenlik hipotezinin kabulii

icin yeterli olarak goriilmemistir.

Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligine iilkeleraras1 karsilastirmali kanit arayan
calismalardan bir digeri de Alberro (1981)’ya aittir. Lucas (1973)’in analizinin 6rneklem
kapsaminda genisletilmis bir versiyonu olan ¢aligmadaki asil amacinin kullanilan ekonometrik
teknikleri netlestirmek oldugunu ifade eden Alberro, bu amacinin yani sira Orneklemin
genisletilmesiyle birlikte hipotezin gegerliligini koruyup korumadigimmi da incelemek istemistir.
1953-1969 donemi i¢in toplam talep soklar1 varyansi ile 6diinlesme parametresi arasindaki iliskiyi
inceleyen Alberro, Lucas’m orijinal ¢aligmasinda 18 olarak ele aldig: {ilke sayisimi biiyiik olgiide

arttirarak 49’a ¢ikarmistir. Bu iilkelerden digerlerine kiyasla daha yiiksek toplam talep soklari
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varyansmna sahip olanlar Arjantin, Brezilya, Endonezya, Kore, Sili ve Uruguay’dir’. Politika
degiskeni olarak nominal gelirin kullanildigr c¢alismada o6ncelikle toplam talep soklarinin
korelogrami ve birinci-sira otoregresif modeli incelenerek nominal talep soklarinin bagimsiz
dagilimli olup olmadigi incelenmistir. Ardindan indirgenmis yapidaki arz denkleminin hata
terimlerindeki ardigik bagimlilik problemine yonelen Alberro, problemin tespiti i¢in Durbin-
Watson istatistiginden; sorunun giderilmesi iginse Cochrane-Orcut algoritmasindan yararlanmigtir.
Lucas modelinin gegerli olmasi i¢in Odiinlesme parametresi ile toplam talep soklar1 varyansi
arasindaki negatif iliskinin tek basina yeterli olmadigin1 belirten Alberro’ya goére, indirgenmis
formdaki denklemlerin giivenilirligini yansitan R? ve F-istatistiklerinin yeterli sartlar1 saglamasi ve
tahmin edilen parametrelerin model tarafindan ongdriilen aralikta yer almasi gerekmektedir. Bu
baglamda hesaplanan R? degerleri, 6rneklemdeki iilkelerin dortte {igii igin modelin reel gelirdeki
dalgalanmalarin en az yarisin1 6ngorebildigi sonucunu ortaya koymustur. 49 iilkenin 40’icinse
tahmin edilen F istatistiginin istatistiksel olarak anlamli oldugu sonucuna ulasilmigtir. Ayni
denklemden tahmin edilen &diinlesme parametreleri incelendiginde ise; ddiinlesme parametresinin
40 {ilke i¢in en az %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu ve O ile 1 arasinda degerler
aldig1 goriilmiistiir®. Geriye kalan 9 iilkenin 7’sinde parametre istatistiksel olarak sifirdan farksiz
bulunamazken diger iki tanesinde ise model tarafindan ongdriilen aralikta degerler almamistir. Son
olarak Lucas (1973)’n her iki iilke grubu i¢in elde ettigi 6diinlesme-parametresi ve toplam talep
soklar1 varyanslari degerleriyle kendi tahmin degerlerini karsilastiran Alberro, daha genis bir
orneklem altinda elde ettigi tiim bulgularin Lucas’in ana argiimanini destekler nitelikte oldugu

sonucuna Varmlstlr.

Lucas (1973)’mn orijinal modelini ekonomilerin diga agikliklarmi dikkate alacak sekilde
genigleten ve bu yeni metodoloji kapsaminda ilk kez ampirik olarak test edenler ise Parkin vd.
(1981) olmustur. Yazarlarin Lucas’in modeline elestirel yaklagsmasinda ki temel gerekce ise
iilkeleraras1 enflasyon farkliliklarinin ciddi ol¢iide doviz kuru rejimlerinden etkilenebilecek
olmasmin Lucas modelinde goz ardi edilmis olmasidir. Bu baglamda ekonomiler esnek ve sabit
doviz kuru olmak tizere alternatif iki rejim altinda modellenmistir. Model, esnek doviz kuru sistemi
icin nominal toplam talep varyansi ile kisa donem enflasyon-¢ikt1 6diinlesme parametresi arasinda
negatif bir iliskiyi ongoriirken, sabit kur rejimi ig¢inse bu negatif iliskinin yalnizca 6diinlesme
parametresi ile dis soklarin varyansi arasinda olabilecegini savunmaktadir. Boylelikle Lucas
(1973)’1n analizinde ele aldig1 6rneklemi Fransa, Japonya ve Isvigre’yi de ekleyerek genisleten
Parkin ve digerleri, 1953-1978 donemi igin degiskenlik hipotezinin agik bir ekonomi modeli

kapsaminda test edilmesine imkan tanimiglardir. Tam Bilgi Maximum Olabilirlik (FIML) yontemi

" Hesaplanan toplam talep soklar1 varyansi istikrarli toplam talep politikalari izleyen 43 iilke icin 0.00013-0.00972
araliginda degisirken, istikrarsiz toplam talep politikalarina sahip alti iilke i¢in 0.01562-0.42321 araliginda
gerceklesmistir.

® Tiirkiye igin istatistiksel olarak %35 diizeyinde anlamli olan ddiinlesme parametresinin tahmin degeri 0.267"dir.
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altinda elde edilen tahmin sonuglar1 21 {ilkeden sadece 2’si igin parametre isaretleri ve istatistiksel
anlamliliklar1 bakimindan gerekli kisitlar1 saglayamamis gibi goriinse de geride kalan 19 iilke icin
hem esnek hem de sabit doviz kuru sistemleri i¢in enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametresi ile gerek
toplam talep soklar1 varyansi gerekse dis soklarin varyanslarn arasinda beklenen negatif iligkiye

iligkin yeterince net sonuglara ulagilamamustir.

Kormendi ve Meguire (1984) Lucas (1973) modelini, toplam talep soklar1 varyansi ile
enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi arasindaki negatif iliskinin beklentilerin rasyonel olmamasi
durumunda da yakalanabilecegini iddia ettikleri alternatif bir modelle ele almiglardir. Yazarlara
gore nominal gelir, fiyat diizeyi ile reel gelirin ¢arpimindan tiiretildigi i¢in, Lucas (1973) tarafindan
ortaya koyulan filkelerarasi karsilastirmali negatif iligki Phillips egrisi modelindeki politika
etkisizligini dikkate alan fakat beklentilerin rasyonel olmadig1 modellerle de tahmin edilebilir. Bu
baglamda Barro (1977, 1978)’nun metodolojisi altinda elde edilen beklenmeyen parasal biiyiime
degiskeni nominal sok degiskeni olarak Lucas (1973)’1n spesifikasyonuna dahil edilmis ve modelin
iilkeleraras1 degisen politika rejimlerini dikkate alan bir forma kavugsmasi saglanmistir. Tiim bu
varsayimlar altinda olusturulan alternatif yaklasim, farkli politika rejimi sergileyen 47 iilkenin
yillik verileri i¢in enflasyon-¢iktt 6diinlesme parametresi ile parasal soklarin varyansi arasinda
ongoriilen negatif iligkinin varligin1 ortaya koyarak hem degiskenlik hipotezinin gegerliligini
kanitlamis hem de Kormendi ve Meguire’nin ileri stirdiigi savi destekleyici nitelikte oldugunu

gOstermigtir.

Metodolojik acidan Lucas (1973)’1 elestiren ve degiskenlik hipotezinin daha ileri bir ampirik
teknik ile test edilmesi gerektigini savunan caligmalardan biri de Jung (1985)’e aittir. Jung,
Lucas’in odiinlesme parametresi ile toplam talep soklari varyansi arasinda ongérmis oldugu
negatif iliskinin, goreli fiyatlardaki beklenmeyen degismelere karsi arz tepkisini gosteren y
katsayis1 ile piyasaya Ozgii talep soklar1 varyansimin ancak ilkeler icin istikrarli oldugu
varsayiminin kabul edilmesi durumunda teorik bir altyapiya oturtulabildigini ifade etmistir. Boyle
bir varsayimin makul géziikmedigini ileri sliren Jung’a gore nispi fiyat parametresi y ile piyasaya
Ozgii talep soklar1 varyansi {ilkeler arasinda istikrarli olmayabilir. Lucas’a ait varsayimin ortadan
kalkmas1 durumunda ise enflasyon-gikti 6diinlesme parametresi ile toplam talep soklar1 varyansi
arasindaki negatif iliskinin tespit edilmesi artik basit korelasyon katsayisinin hesaplanmasi ile
miimkiin gozilkmemektedir. Ciink{i ikiden fazla degiskenin dikkate alindigi bir iliskide ikili
degiskenler arasindaki iligkilerin ancak kismi korelasyon katsayilar1 vasitasiyla belirlenebilecegini
belirten Jung, bu varsayimlar altinda degiskenlik hipotezini 19°u gelismis ve 37’si gelismekte olan
56 iilke icin test etmistir. Lucas’in orijinal modelinin yani sira Froyen ve Waud (1890) tarafindan
one siiriilen diger iki hipotezin de gegerliliginin arastirildigi ¢alismada tahmin edilen 6diinlesme
parametrelerinden 42’sinin 0-1 araliginda degerler aldig1 geri kalan iilkelerde ise istatistiksel olarak
sifirdan farkli olmayan negatif ddiinlesme parametrelerinin elde edildigi goriilmiistiir. Odiinlesme

parametresi, nominal sok ve fiyatlar genel seviyesi varyanslar1 arasindaki iliskiler hem basit hem de
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kismi korelasyon katsayilari araciligiyla incelendiginde degiskenlik hipotezinin gelismis {ilkeler
icin gecerli oldugu sonucuna ulasilmistir. Gelismekte olan iilkeler tarafina bakildiginda ise
ongoriilen iliskilerin, gelismis iilkelerden daha 1limli bir sekilde desteklenmis oldugu goriilmiis olsa
da gelismis iilkelerde oldugu kadar kuvvetli istatistiksel sonuglara ulagilamamigtir. Dolayisiyla
degiskenlik hipotezinin gelismekte olan {ilkeler acisindan kabul edilemeyecegi vurgusunu yapan
Jung, elde ettigi bulgularin Froyen ve Waud (1980) ile celistigini, Lucas (1973) ve Alberro

(1981)’nun ¢aligmalariyla ise paralellik gdsterdigini belirtmistir.

Addison vd. (1986) ¢alismalar1 da yine Lucas modeline Froyen ve Waud (1980)’un ¢aligmast
1s1g¢inda kanit arayan g¢aligmalardan biridir. 34 {ilkenin 1953-1980 donemini dikkate alan ¢alisma
aslinda hem gelismis ve gelismekte olan {ilkelerin enflasyon ve toplam talep degiskenligi acisindan
farkliliklarin1 hem de bu degiskenliklerin iki periyot arasindaki farkliliklarini ilgili hipotez
cercevesinde ortaya koymayr amacglamistir. Froyen ve Waud (1980)’un modelinde yer almasina
ragmen arz soklarinin reel ¢ikti lizerindeki olasi etkileri ¢alismanin disinda tutulmustur. Yillik
veriler altinda gerceklestirilen analizden elde edilen bulgular 6ncelikle enflasyon-¢ikti 6diinlesme
parametresi ile toplam talep soklar1 varyansi arasindaki negatif korelasyonu her ne kadar ortaya
koymus olsa da gelismekte olan iilkeler i¢in elde edilen sonuglarin istatistiksel olarak daha kuvvetli
oldugu dikkat ¢ekmistir. Ayni sekilde enflasyon degiskenligi ile toplam talep soklari arasindaki
pozitif korelasyonun varlig1 ise hem gelismis hem de gelismekte olan iilkeler i¢in sirasiyla %5 ve
%1 istatistiksel anlamlilik diizeylerinde kendini gostermistir. Son olarak enflasyon-¢ikti 6diinlesme
parametresi ile enflasyon degiskenligi arasindaki negatif korelasyon ise yine gelismekte olan
tilkeler lehinde gelismis tilkelere kiyasla daha kuvvetli bir sekilde istatistiksel olarak kabul
edilmistir. 1955-1966 ve 1967-1980 alt periyotlar1 baglaminda enflasyon ve toplam talep soklari
degiskenligi ile enflasyon-¢ikt1 6diinlesme katsayilarindaki degisimler i¢in hesaplanan iilkelerarasi
korelasyon katsayilar1 yine sadece gelismekte olan iilkeler i¢in istatistiksel olarak anlaml1 ve tutarh
sonuglar ortaya koymustur. Tim bu bulgular altinda toplam talep varyansindaki farkliliklarin hem
Odiinlesme hem de enflasyon degiskenligi agisindan gerek iilkeler gerekse periyotlar arasinda
sistematik degisiklikler dogurdugunu ortaya koyarak degiskenlik hipotezinin gegerli oldugunu

gOstermistir.

Ulkeler arasi karsilastirmali analizlerden bir digeri de Montiel ve Zaidi (1987) tarafindan
gelismekte olan {ilkelerin 1965-1985 donemi igin gergeklestirilmistir. Caligma, gelismekte olan
iilkeler icin yapilan daha 6nceki ¢aligmalardan ii¢ yoniiyle farklilik géstermektedir. Bunlardan ilki
analizde degiskenlerin dagilim 6zelliklerinin bilinmemesi durumunda kullanilan basit ve sira
korelasyon katsayis1 gibi dagilimdan-bagimsiz istatistiklerin yan1 sira parametrik olmayan
testlerden de yararlanilmis olmasidir. Gelismekte olan iilke verilerinin rejimsel farklilik icerip
icermediginin c¢alismada dikkate alinmis olmasi ise ¢alismayi literatiirden ayiran bir diger
farkliliktir. Son olarak gelismekte olan iilke sayisi diger calismalara kiyasla biiylik Olgiide

genisletilerek, 128 iilkeyi kapsayan bir 6rneklem iizerinden analiz gerceklestirilmistir. Kormendi ve
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Meguire (1984)’nin prosediiriinii takiben toplam talep soku varyansi olarak beklenmeyen parasal
biliylime varyansini dikkate alan Montiel ve Zaidi, beklenmeyen parasal biiylime soklarina karst
reel ciktinin verecegi tepkinin 82 iilke igin pozitif, geri kalan 46 iilke i¢inse negatif oldugu
sonucuna ulagsmiglardir. Ancak enflasyon-gikti ddiinlesme parametresinin negatif ve istatistiksel
olarak anlamli oldugu hipotezi 46 iilkeden sadece bir tanesi (Yemen) icin reddedilememistir.
Ardindan parasal biiylime denkleminin hata terimlerinden elde edilen toplam talep soklar1 varyansi
ile enflasyon-¢ikt1 Odiinlesme parametresi arasindaki basit ve sira korelasyon Kkatsayilarini
inceleyen Montiel ve Zaidi, Lucas degiskenlik hipotezinin de 6ngérdiigii sekilde toplam talep
soklar1 varyansi ile enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametresi arasindaki negatif iligkinin varligini,
hemen hemen dikkate alinan iilkelerin tamami i¢in destekleyen nitelikte bulgulara ulagmiglardir.

Ayrica elde edilen bu sonuglar parametrik olmayan testler araciligiyla da dogrulanmistir.

Lucas degiskenlik hipotezini 24 iilke icin test eden bir diger karsilagtirmali ¢aligma da
Christensen ve Paldam (1990) tarafindan gergeklestirilmistir. Degiskenlik hipotezinin testi igin
FIML yo6nteminden yaralanan yazarlar 1953-1985 yillarin1 kapsayan analiz dénemini iki alt donem
itibariyle ele almislardir. 1953-1967 yillarimi iceren ilk donem diisiik enflasyon degiskenligine
sahip donem olarak nitelendirilmekteyken bir onceki doneme kiyasla daha yiiksek bir enflasyon
degiskenligi gosteren 1968-1985 dénemi ise calismanin ikinci alt dénemini olusturmaktadir®,
Ayrica 1953-1967 donemi, Lucas (1973)’mn tahmin donemiyle ayni olmakla beraber, farkli bir
ekonometrik yontem ve farkli bir toplam talep politikas1 araci altinda hipotezin ilgili donem igin
gegerliliginin yeniden test edilmesine imkan saglamaktadir'®. Christensen ve Paldam, Kim ve
Nelson (1989)’da oldugu gibi nominal sok degiskeni olarak para stokunu ve dolayisiyla toplam
talep soku olarak da beklenmeyen parasal biliylimeyi dikkate almiglardir. Donemler igin hesaplanan
korelasyon katsayilari, toplam talep soklari varyansi ile enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi
arasindaki negatif yonlii iliskinin varligimi ilk donemde 7, ikinci donemde ise 10 iilke i¢in kanitlar
nitelikte elde edilmistir. Aslinda c¢alismadan ¢ikarilabilecek en 6nemli sonu¢ Lucas modeline ait
teorik beklentiler dikkate alinsa da alinmasa da enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi ile toplam
talep soklar1 varyansi arasindaki negatif iliskinin, bu beklentilerden etkilenmeyeceginin ampirik
testlerle ortaya koyulmus olmasidir. Elde edilen bu sonuglar 1s1ginda Christensen ve Paldam, Lucas

modelinin en temel versiyonunun saglam bir teorik temele sahip olmadigini savunmuglardir.

Christensen ve Paldam (1991) hemen bir yil sonra ayni iilke grubu ve ayni dénem igin
gergeklestirdikleri diger bir ¢alismada Kormendi ve Meguire (1984)’nin ¢alismasindan yola ¢ikarak

Lucas metodolojisinden elde edilen test sonuglarinin yanli olup olmadigi sorusu {izerine

® Froyen ve Waud (1980), enflasyon degiskenliginin 1967 yilindan sonra biiyiik dlgiide farkhlastigim gerceklestirdikleri
analiz ile ortaya koymuslardir.

10 ucas (1973)’1n analizinde yer alan Guatemala, Honduras, Paraguay, Porto Riko ve Veneziiella Christensen ve Paldam
(1990) tarafindan analize dahil edilmemistir.
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yogunlasmiglardir. Caligmada ayrica potansiyel yanliligimin boyutunun ne oldugu ve potansiyel
olan bu yanliligin orijinal Lucas modeli test sonuglarinin tiimii ya da sadece bir kismu ile agiklanip
aciklanamayacagina da yanit aramislardir. Toplam talebi digsal, reel gelir ve fiyatlar genel diizeyini
icsel kabul eden nedensel yapmin Lucas (1973)’in teorisinin kilit noktasi oldugunu belirten
yazarlar, toplam talep soklarini igsel, reel gelir ve fiyatlar genel diizeyindeki degismeleri digsal
kabul eden alternatif bir model yardimiyla yanliligin boyutunu incelemeyi amaglamiglardir. Bu
ama¢ dogrultusunda alternatif modelden elde edilen bulgular ile Lucas tipi model arasinda
karsilastirmalar yapan Christensen ve Paldam’in elde etti§i en 6nemli sonu¢ modellenen
degiskenler arasinda niteliksel ya da niceliksel olarak herhangi bir nedensel yap1 ayrimi yapmanin

orijinal Lucas modeli test sonuglarini degistirmeyecegini ortaya koymus olmasidir.

Lucas (1973)’1in enflasyon-¢ikti ddiinlesme calismasini daha ileri bir ampirik diizeyde
incelemeye tabi tutanlardan biri de Odedokun (1991) olmustur. Ulkelerarasi karsilastirmal1 olarak
gergeklestirilen ¢alisma 21°1 gelismis, 90’1 ise gelismekte olmak {izere 111 {ilkeyi kapsayarak
ozellikle gelismis lilkelere odaklanmak ya da bu iilke ekonomilerini tek bir grupta ele almak yerine
gelismis ve gelismekte olan tilkeler arasindaki ikileme dikkat cekmeyi amaglamistir. Bu baglamda
calismanin amaci gelismis ve gelismekte olan ekonomiler i¢in ayr1 ayri degiskenlik hipotezinin
gecerli olup olmadigini sinamaktir. 1958-1985 donemi igin yillik veri setinin kullanildigr analizde
toplam talep soklart nominal GSMH’nin biiyiime oram ile temsil edilmistir. Odiinlesme
parametresi ile toplam talep degisiminin varyansi arasindaki negatif iliskinin varligini tespit etmek
icinse Spearman sira korelasyon ve basit korelasyon katsayilar1 kullanilmistir. Bu baglamda
gelismis ilkeler i¢in -0.2961 olarak hesaplanan Spearman sira korelasyon katsayisinin %10
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu, -0.3028 olan basit korelasyon katsayisinin ise
istatistiksel anlamliligi %5 diizeyinde sagladigi goriilmiistiir. Yine ayni sekilde gelismekte olan
iilkeler i¢in %5 diizeyinde anlamli olan -0.2062 sira korelasyon katsayisi, basit korelasyon katsayisi
altinda %10 anlamlhilik diizeyinde -0.2025 olarak elde edilmistir. Ancak gelismekte olan 21 ve
gelismis 6 iilke i¢in parametrenin model kisitlarini yerine getirememesinden dolay: hipotez geriye
kalan 69 gelismekte ve 15 gelismis lilke i¢in yeniden ele alinmistir. Bu defasinda 69 iilke i¢in sira
korelasyon katsay1 pozitif (0.0519) olurken gelismis ekonomiler icinse bu katsay1 %5 istatistiksel
anlamlilik diizeyinde -0.5071 olarak hesaplanmistir. Tiim gergeklestirilen analizler 1s18inda
Odedokun, Lucas’in degiskenlik hipotezinin sadece gelismis iilkeler icin kabul edilebilecegi
sonucuna ulasmig ve calismanin amaci dogrultusunda ekonomiler arasindaki ikileme dikkat

cekerek savini ampirik sonuglarla ortaya koymay1 bagarmustir.

Ulkeler aras1 karsilastirmali calismalara bir &rnekte 1994 yilinda Yamak ve Gilbert’ten
gelmistir. Jung (1985) ve Odedokun (1991)’da oldugu gibi Lucas hipotezinin gegerliligi konusunda
gelismis ve gelismekte olan iilkeler i¢in yasanan ikileme dikkat ¢eken ¢alismada, ortaya ¢ikan bu
ikilemin toplulastiritlmis ¢ikti verisinin dikkate alinmasindan kaynaklanabilecegi savi lizerinde

yogunlasilmistir. SOyle ki tarim sektoriinde yasanan konjonktiirel dalgalanmalarin uygulanan talep
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politikalarindan ziyade doga kosullarinda yasanan degisimlerden etkilenebilecegi bununla birlikte
incelenen donem itibariyle gelismekte olan iilkelerde tarim sektoriiniin toplam ¢ikti icerisindeki
payinin sanayi sektoriiniin payindan daha yiiksek oldugu vurgulanmaktadir. Dolayisiyla bu bilgiler
1s1g8inda geligmis iilkelerde hipotezin gegerli, gelismekte olan {ilkelerde ise bunun aksi bir kaniya
varmanin yaniltici olabilecegini vurgulayan Yamak ve Gilbert, hipotezi tarim, sanayi ve hizmetler
olmak tizere alt sektorler bazinda test etmenin daha gilivenilir sonuclar sergileyebilecegini iddia
etmislerdir. 1970-1990 donemi i¢in 16°s1 gelismis ve 71°1 gelismekte olan 87 iilke i¢in alt sektdrler
bazinda yillik verilerin dikkate alindig1 ¢alismada EKK ve SUR yontemlerinden yararlanilmistir.
Sektorel bazda sira korelasyon katsay: istatistikleri incelendiginde Lucas degiskenlik hipotezinin
hem geligsmis hem de gelismekte olan iilkelerde sadece sanayi sektorii icin gecerli oldugu; tarim
sektori icin elde edilen istatistiklerin ise her iki iilke grubu icin hipotezi desteklemedigi sonucuna

ulagilmustir.

Lammertsma vd. (1996) galismasi ise degiskenlik hipotezini 6rneklem biiyiikliigii agisindan
en genis kapsamda ele alan caligmalarin siiphesiz ki ilk sirasinda yer almaktadir. 141 iilke
iizerinden gerceklestirilen analizde Jung (1985), Addison vd. (1986) ve Odedokun (1991)’da
oldugu gibi gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasindaki ikileme odaklanan yazarlar, bu iilkeler
arasindaki yapisal farkliliklarin degiskenlik hipotezinin gegerliligi konusunda duyarli olup olmadigi
sorusuna cevap aranuslardir. Oncelikle enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametresi ile enflasyon
varyansi arasindaki korelasyon katsayisini inceleyen yazarlar her ne kadar bu katsayiy1 her iki iilke
grubu icin de negatif ve istatistiksel olarak anlaml1 elde etmis olsalar da istatistigin gelismis tilkeler
lehine daha yiiksek ¢iktigi gozden kagmamustir'. Istatistigin mutlak degerce yiiksek olmasi ise
yazarlar tarafindan; artan enflasyon degiskenliginin uygulanan talep politikalarinin etkilerini
gelismekte olan Tllkelere kiyasla gelismis Tllkelerde ¢ok daha fazla diisiirdiigii yoniinde
yorumlanmustir. Talep soklarinin varyansi ile enflasyon varyansi arasindaki korelasyon katsayisi
ise her iilke grubu ve tiim ilkelerin yer aldigi 6rneklem igin beklenildigi gibi pozitif ve %1
diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Ancak enflasyon-cikti Odiinlesme parametresi ile
enflasyonun varyansi arasindaki korelasyon katsayisinin aksine bu katsayi bu sefer gelismekte olan
iilkeler lehine daha yiiksek hesaplanmustir'. Yazarlara gére bu bulgu ¢ok yiiksek ve degisken olan
enflasyonun son yillarda gelismekte olan iilkelere 6zgli bir olgu olmasindan kaynaklanmaktadir.
Bunun yani sira elde edilen bu sonug tiim iilkelerdeki reel biiylime degiskenliginin siirli olmasiyla
birlikte, enflasyon degiskenliginin gelismekte olan iilkelerde ortalama olarak nominal talep
degiskenliginin biiyiik bir kismini olusturdugunu gostermektedir. Diger taraftan enflasyon-cikti

Odiinlesme parametresi ile toplam talep soklar1 varyansi arasindaki negatif iliskinin varligr ise

11 Enflasyon-gikt: ddiinlesme parametresi ile enflasyon varyanst arasindaki korelasyon katsayisi gelismis tilkeler icin %5
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve -0.541, gelismekte olan iilkeler i¢in %10 anlamlilik diizeyinde -0.413 olarak
hesaplanmustir.

12 Hesaplanan korelasyon katsayisi gelismis iilkeler i¢in 0.774; gelismekte olan iilkeler i¢inse 0.990°dur.
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iilkelerin tiimiiniin yer aldig1 6rneklem igin istatistiksel olarak anlamli olsa da hem gelismis hem de
gelismekte olan iilkeler icin bir ayrima gidildiginde ilgili katsayinin istatistiksel olarak anlamlilik
kosulunu yerine getiremedigi goriilmektedir. Sonu¢ olarak her iki iilke grubu icin hesaplanan
enflasyon-¢ikt1 6diinlesme parametresi ile enflasyon degiskenligi arasindaki benzer biiyiikliikte ve
istatistiksel olarak anlamli olan negatif korelasyon katsayisi, genel olarak nominal (enflasyonist)
soklara sahip iilkelerin enflasyon-gikt1 ddiinlesmelerinde bir bozulma ile karsi karsiya olduklart

dogrulamakta ve Lucas degiskenlik hipotezinin gegerligi oldugunu gostermektedir.

Madsen (1997), Lucas (1973) modelinde uygulanan iktisat politikalarinin reel sektore fiyat
beklenti hatalari mekanizmasiyla aktarildigini belirtmis ancak literatiirdeki diger c¢aligmalara
bakildiginda ise modelin fiyat beklenti verisi altinda daha once test edilmediginin altin1 ¢izmistir.
Bu eksikligin {istesinden gelmek amaciyla Danimarka, Belgika, Almanya, Yunanistan, Irlanda,
Italya, Hollanda ve Ingiltere iilkeleri icin AB beklenti anketinden yararlanarak iicer aylik fiyat
beklenti verisini derleyen Madsen, reel ¢ikt1 serisini beklenmeyen enflasyon orani {izerine regres
ederek calismanin literatiirdeki diger c¢alismalardan kullanilan degisken acisindan farklilagmasini
saglamistir. 1984-1993 donemi icin yapisal kirilmalarin da dikkate alindigi analizden elde edilen

bulgular Lucas modelinin ele alinan iilkeler bazinda gecerli olmadigi sonucunu ortaya koymustur.

Holmes (2000) ise literatiirde gelismis ve gelismekte olan {iilkeleri baz alan g¢aligsmalardan
orneklem agisindan farklilasarak degiskenlik hipotezini ilk defa Afrika’nin az gelismis llkeleri i¢in
test etmistir. 13 {lkenin ele alindigi c¢aligmada 1960-1998 donemi igin yillik verilerden
yararlanilmistir™. Holmes’e gore yine literatiirdeki daha onceki ¢alismalar, kullanilan verinin
istatistiksel 6zelliklerini dikkate almamaktadirlar. Bu baglamda bahsi gecen metodolojik eksikligin
istesinden gelmek igin es-biitiinlesme ve hata diizeltme modelleri kullanilmis ve bdylece verinin
ozelliklerinin dikkate alinmasi saglanmistir. Elde edilen sonuglar nominal toplam talep soklarinin
altida birinin enflasyon, altida besinin ise reel biliylime orani iizerine dagilacagini gostermistir. Ele
alman az gelismis Afrika iilkeleri i¢in reel ¢ikt1 biiylimesinin nominal talep soklarina olan yiiksek

duyarlilig1 ise Lucas 6nermesinin gegerliligi agisindan yeterli bir kanit olarak degerlendirilmistir.

2000°’li yillarda yapilmis c¢aligmalardan biri de Apergis ve Miller (2003)’in degiskenlik
hipotezini gelismis ile gelismekte olan 41 iilke ve 1949-1999 dénemi gibi ¢ok genis bir zaman
periyodu i¢in test ettigi calismadir. Yillik verilerin kullanildigr ¢alismada panel veri analizinin yani
sira zaman serisi tekniklerinden yararlanilmistir. Calismada oncelikle parasal rejim degisimlerini
yakalayabilmek ve reel ¢ikti iizerinde M1 para arzindan en yiiksek etkiye sahip parasal sok
katsayilarin1 elde edebilmek adina Vektor Hata Diizeltme Vektor Otoregresif (VECVAR) model

kullanilmistir. Sonrasinda VECVAR modelinden elde edilen hata terimleri iilkelere 6zgii parasal

13 Bu iilkeler Kongo, Gabon, Etiyopya, Gana, Fildigi Sahili, Kenya, Mauritius, Nijer, Nijerya, Seyseller, Giiney Afrika,
Swaziland ve Togo’dur.
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soklar1 temsil etmek iizere Kormendi ve Meguire (1984)’in Barro (1978)’nun metodolojisini temel
aldiklar1 modeli takiben analize dahil edilmistir. Ayrica alternatif bir model altinda parasal soklarin
yant stra petrol fiyati soklar1 da dikkate alinarak arz soklariin reel ekonomik aktivite {izerindeki
olas etkisi aragtirilmistir. Bahsi gegen metodoloji altinda degiskenlik hipotezinin gecerli olabilmesi
icin en yliksek etki parasal sok katsayilar1 toplami ile parasal soklarin degiskenligi arasinda negatif
bir korelasyonun olmasi beklenmektedir. Pedroni (1999) es-biitiinlesme testinden elde edilen
sonucglar hem gelismis ve hem de gelismekte olan iilkeler i¢cin degiskenler arasindaki beklentiye
uygun olarak Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligini kanitlayan negatif yonlii iliskinin varligim
ortaya koymustur. Bulgulardan ¢ikarilabilecek bir diger 6nemli sonug ise petrol fiyatlar soklarinin
¢ikti davraniginin belirlenmesinde dnemli bir rol oynadigidir. Elde edilen tiim bu bulgular Poirier
(1991)’in ¢alismasi ile ¢celismesine ragmen Kormendi ve Meguire (1984)’yi biiyiik 6l¢lide destekler

nitelikte kanitlar sunmustur.

Fendel ve Riilke (2010), Madsen (1997)’nin hanehalki enflasyon beklentilerini kullanmig
oldugu calismada Lucas modelinin gegerliligi i¢in yeterli kanit bulamamasinin nedenlerinden
birinin nitel tahmin verisinden yararlanmig olmasi olabilecegini belirtmislerdir. Yazarlara gore,
nitel veriden derlenen beklentiler sadece beklenen “egilimi” yansitmaktadir ve bu egilimin
gerceklesen enflasyon soklarini yansitmasi imkansiz olmasa da olduk¢a zor goriinmektedir. Bu
baglamda Fendel ve Riilke, ¢alismalarinda 19 endiistri iilkesinin nicel (yaymlanmis) enflasyon
beklenti verisini kullanarak gerceklesmis enflasyon tahmin hatalarini elde etmis ve belirtilen
eksikliginin iistesinden gelmeye calismislardir. Sonrasinda 1989:Q4-2009:Q4 donemi icin ele
alinan ¢iktt agig1 verisi Genellestirilmis Momentler Metodu (GMM) altinda enflasyon tahmin
hatalar1 iizerine regres edilmistir. Elde edilen sonuglar enflasyon soklari i¢in elde edilen katsayinin
orneklemin biitiinii icin beklenildigi gibi pozitif (0.96) ve %1 diizeyinde anlamli oldugunu
gostermistir. Yine llkelerin her biri i¢in tahmin edilen enflasyon tahmin hatasi katsayilariin ise
0.35 (Yunanistan) ile 1.68 arasinda degerler aldig1 ve her bir egim parametresinin %1 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli oldugu saptanmustir. ikinci bir adim olarak yazarlar enflasyon-gikti
Odiinlesme parametresinin enflasyon degiskenligi ile agiklanip agiklanamayacagi sorusu iizerine
yogunlagmiglardir. Her bir iilkenin yillik enflasyon oraninin standart sapmasi seklinde hesaplanan
enflasyon degiskenligi sonrasinda enflasyon-¢ikti d6diinlesme parametreleri lizerine EKK yontemi
altinda regres edilmis ve degiskenlik hipotezinin gecerliligini ortaya koyan tahmin katsayis

beklentiler dogrultusunda -0.16 olarak hesaplanmustir.

2.2. Tek Ulkeli Calismalar

Koskela ve Viren yine 1980 yilinda olmak tizere ger¢eklestirdikleri diger bir calisma ile bu
sefer 1948:Q1-1977:Q4 donemi Finlandiya’s1 igin degiskenlik hipotezinin gegerliligini
arastirmuglardir. Finlandiya ekonomisi i¢in ele alinan tiim donem toplam talep soku varyansinin

farklilagtigi donemler itibariyle {i¢ alt periyoda ayrilmistir. Kullanilan bu metodoloji ile birlikte
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calisma degiskenlik hipotezini alt periyotlar halinde test eden ilk analiz olma 6zelligini
tasimaktadir. Her bir déonem i¢in tahmin edilen reel cikt1 ve enflasyon denklemlerinden elde edilen
enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametreleri ile toplam talep soklari varyansi arasinda kiyaslamalar
yapan yazarlar Ozellikle enflasyon denkleminin performansi agisindan Lucas degiskenlik
hipotezinin beklentilerinin karsilandigi sonucuna ulagmiglardir. Soyle ki 1949-1956 donemi igin
0.0169 olan toplam talep soklar1 varyansi, 1957-1966 donemi igin azalarak 0.0029 ve tigiincii
donem olan 1967-1977 donemi i¢inde ise tekrar artarak 0.0031 olarak hesaplanmistir. Bu donemler
icin elde edilen enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametreleri incelendiginde ise ilk donem 0.3517 olan
parametre degerinin ikinci donemde azalan toplam talep soku varyansina karsin 0.6445 olarak
arttigi son alt donemde ise artan toplam talep soku varyansina karsilik azaldigr (0.5693) tespit
edilmistir. Elde edilen bu bulgular hipotezin Finlandiya ekonomisi i¢in gegerli oldugunu kanitlar
niteliktedir.

Froyen ve Waud (1983) ise 1980 yilinda endiistrilesmis tilkeler i¢in gergeklestirmis olduklari
calismanin ardindan bu defa ABD ekonomisini 1957-1980 donemi igin ele almuslardir. ABD
ekonomisi i¢in yillik verileri kullanarak enflasyon oram ile igsizlik orani arasindaki korelasyon
katsayilarini inceleyen yazarlar iliskinin yoniiniin 1957-1968 doneminde ters (-0.86), 1969-1980
doneminde ise dogru yonlii (0.44) oldugu sonucuna ulasmiglardir. Benzer sekilde ayni donem igin
enflasyon orami ile reel ¢ikti degisim orami arasindaki korelasyonlar inceleyen yazarlar bu iki
degisken arasindaki iligkinin yoniiniin 1957-1968 donemi i¢in dogru (0.16), 1969-1980 donemi
icinse ters (0.65) yonlii oldugu bulgusuyla karsilagsmiglardir. Bu baglamda yazarlar enflasyon orant
ile reel ¢ikt1 degisim orani arasinda yon degistiren bu iliskiye basta Lucas tarafindan modellen Yeni
Klasik goriis olmak {izere arz yanh etkiler ve Friedman hipotezi kapsaminda ampirik olarak
aciklama getirmeyi amaglamislardir. Yeni Klasik goriis baglaminda Froyen ve Waud’un elde ettigi
bulgular ABD ekonomisi i¢in Lucas etkisinin gecerli olduguna dair yeterli kaniti ortaya
koyamamistir. Benzer sekilde Friedman etkisi kapsaminda ulasilan bulgular bir miktar belirsizlik
icermis olsa da artan toplam arz degiskenliginin pozitiften negatife dogru yon degistiren enflasyon-
reel ¢ikt1 biiylime orani korelasyonunda etkili oldugunu gostermistir. Buna karsin reel ¢ikt1 degisim
orani ile enflasyon arasindaki 6diinlesmeyi agiklamada en onemli roliin arz yonlii sok etkileri
tarafindan tstlenildigi goriilmiis ve Lucas modeli kapsaminda reel ¢ikt1 {izerinde arz yonlii soklarin

etkisinin incelenmesi gerekliligini ortaya koymustur.

Froyen ve Waud (1984), 1957-1980 déneminde enflasyon degiskenliginin bu defa Ingiltere
ekonomisinde kayda deger bir sekilde artis gosterdigini saptamis ve aymi donemdeki bu artisa
gittikce kdtiilesen bir enflasyon-gikt1 ddiinlesmesinin yani sira 6zellikle son on yilda yasanan arz
yanli soklarin da eslik ettiginin dikkatlerden kagmadigimi1 vurgulamiglardir. Bu baglamda yazarlar
Ingiltere ekonomisi icin enflasyon-cikti &diinlesmesindeki bu zayiflamaya, bir onceki
calismalarinda da (1983) oldugu gibi, Lucas etkisi, enerji fiyatlarindan kaynaklanan arz yanh etki

ve Friedman etkisi kapsaminda cevap aramaya ¢alismislardir. Analizlerden elde edilen bulgular her
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ne kadar reel ¢ikt1 iizerinde toplam talep soklarinin etkisinin pozitif ve istatistiksel olarak anlaml
oldugunu gosterse de odiinlesme parametresinde ki bu degisimler Froyen ve Waud tarafindan
Lucas etkisinin onerdigi baglamda bir degisim ile aciklanamayacag:i seklinde yorumlanmustir.
Diger taraftan Ingiltere ekonomisi igin enflasyon-gikt1 ddiinlesmesinde yasanan bu bozulmada arz

yonlii etkiler ile Friedman etkisinin ¢ok daha 6nemli bir rol oynadig1 sonucuna ulagilmistir.

Tek iilkeli ¢aligmalardan bir tanesi de Ilmakunnas ve Tsurumi tarafindan 1985 yilinda
Japonya ve ABD ekonomileri i¢in gerceklestirilmis ve degiskenlik hipotezinin gegerliligi i¢in
enflasyon orani varyansinin bir déonemden diger doneme degisimi ile bu donemler i¢in tahmin
edilen enflasyon-¢ikti Odiinlesme parametreleri arasinda karsilagtirmalar yapilarak kanitlar
aranmistir. Calismada 1957:1-1981:4 olan analiz donemini hem enflasyon orani varyansinin bir
donemden digerine arttig1 ya da azaldigi ancak her donemde istikrarli oldugu iki alt doneme
ayirmak hem de degisen varyans ve otokorelasyon problemlerinin varligini sinamak i¢in Bayesyen
en yiksek son yogunluk araligi yaklasgimindan yararlanilmistir. Analizde ilk olarak rasgele iki
doneme ayrilan Orneklem donemi arasinda yapilan karsilastirmalar Japonya igin degiskenlik
hipotezinin gecerli oldugunu gdstermistir. Hemen ardindan Bayesyen yaklasim altinda donem
ayrimi yapilmasiyla elde edilen test sonuclar1 ise Japonya ve ABD ekonomileri i¢in enflasyon orani
varyansi ile Odiinlesme parametresi arasindaki negatif iligkiyi kanitlar nitelikte bulgular ortaya
koyamamuigtir. Japonya i¢in hem enflasyon oranmi varyansinin hem de tahmin edilen ddiinlesme
parametresi degerinin birinci alt donemden ikinci alt doneme azaldigi gozlemlenirken; ABD
ekonomisinde enflasyon orani varyansinin ilk déonemden ikinci doneme arttig1 ancak enflasyon-
cikt1 ddiinlesme parametresi degerinde herhangi bir degisikligin olmadig1 sonucu goézlenmistir.
Ilmakunnas ve Tsurumi, ABD ekonomisi i¢in gergeklestirdikleri analizin Froyen ve Waud
(1980)’un 6rneklem dénemini esit bir sekilde ayirdigi ve degiskenlik hipotezinin gegerliligini kabul

ettigi caligmasini destekler nitelikte bulgulara sahip olmadigini vurgulamisladir.

Kim ve Nelson (1989), literatiirde degiskenlik hipotezini iilkeler arasi karsilastirmali olarak
inceleyen bircok calismanin oldugunu ancak bu ¢aligmalarda iilke ekonomilerindeki politika
rejimlerinin degigsmedigi varsayiminin kabul edildiginin altin1 ¢izmislerdir. Oysaki siirekli degisen
para politikas1 rejimi altinda toplam talep sok varyanslarmin incelenen dénem boyunca sabit
oldugu varsayimimi yapmanin rasyonel olan ekonomik birimler tarafindan hi¢ de gercekei
gbziikmedigini belirten yazarlar, regresyon katsayilarindaki sabitlik varsayimini ortadan kaldirarak
tahmin donemindeki mevcut bilgiyi dikkate alan ve zamana bagli olarak degisen kosullu
varyanslarin kullanilmasi gerektigini savunmuslardir. Bu baglamda tahmin hatalar1 ve bu hatalarn
kosullu varyanslari, rasyonel ekonomik birimlere sabit parametreli EKK yonteminden daha optimal
bir 6grenme siireci imkan1 taniyan Kalman Filtre teknigiyle tahmin edilmistir. Bu yaklagim altinda
tahmin edilen Barro (1976) tipi para denkleminden elde edilen sartli beklenmeyen parasal biiyiime

verisi ise degiskenlik hipotezinin gegerliligini sinamak i¢in kullanilmistir. Ancak analiz sonunda
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elde edilen bulgular 1964:1-1985:4 donemi i¢cin ABD ekonomisinde Lucas hipotezinin gegerli

olduguna dair yeterli kanit1 ortaya koyamamustir.

Lucas degiskenlik hipotezinin gegerliligini hem ABD hem de Ingiltere igin smayan
caligsmalardan biri de Yamak (1994)’in ¢aligmasidir. Gergek diinyada rasyonel ekonomik birimler
tarafindan kullanilan bilginin kalitesi ile miktarinin sabit olmadiginmi belirten ve bundan dolay:
modele ait parametreleri sabit katsayili modeller altinda tahmin etmenin degisen politika rejimlerini
yakalamak agisindan ¢ok kisitlayict oldugu vurgusunu yapan Yamak (1994), analizde zamana gore
degisen parametreleri elde etmek i¢in Kalman Filtre analizi, yine aynmi diisiinceden yola ¢ikarak
sok varyanslarinin hesaplanmasinda da hareketli varyans Olglimlerinden yararlanmistir. Toplam
talep soklar1 varyansinin yanm sira toplam arz soklar1 ve genel fiyat soklari degiskenlikleri de
enflasyon-¢ikti Gdiinlesme parametresi tizerindeki etkileri bakimindan degiskenlik hipotezi
kapsaminda ele alinmistir. Calismada toplam talep soklari nominal GSYIH ve GSMH ile, arz
soklar1 ise petrol ve ithalatin goreli fiyatlar ile temsil edilmistir. Bu baglamda ilk olarak iki farkli
indirgenmis arz denkleminden'® iki farkli enflasyon-¢ikt1 ddiinlesme parametre serisi elde eden
Yamak hem hesaplanan hareketli toplam talep ve toplam arz soklar1 varyanslarini hem de ayr1 bir
model kapsaminda genel fiyat soklarin1 6diinlesme parametreleri lizerine regres ederek toplam
talep soklar1 varyansi ile enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametreleri arasindaki negatif yonli olasi
iliskinin varhigim1 yakalamayr amaclamistir. Ayrica c¢aligmada degiskenlik hipotezinin ilgili
ekonomiler igin gegerliligi alt periyotlar bir bagka deyisle degisen politika rejimleri kapsaminda da
ele almmustir. 1967:11-1987:1V dénemi icin hem ABD hem de Ingiltere ekonomisinde Lucas
degiskenlik hipotezinin gegerliliginin kuvvetli bir bigimde desteklendigi bulgusuna ulasan Yamak,
toplam arz goklart varyansinin enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi tizerine olan negatif etkisinin

diger sok varyanslarina gore daha zayif oldugu sonucuna ulagmistir.

Yamak ve Karahasan (1995), 1923-1991 yillarimi dikkate aldiklar1 ¢aligmalarinda Tirkiye
ekonomisi i¢in Cumhuriyet doneminde Lucas degiskenlik hipotezinin gegerliligini arastirmiglardir.
Indirgenmis formdaki Lucas denklemi hareketli dénemler bazinda ele alinarak 46 adet donemsel
enflasyon-¢ikt1 6diinlesme parametresi tahmini yapilmistir. Yine ayni sekilde toplam talep soklari
varyanslarini da, s6z konusu hareketli donemlere ait toplam talep soklarindan elde eden Yamak ve
Karahasan, tahmin edilen odiinlesme parametrelerinden 41’inin pozitif ve istatistiksel olarak
anlamli geri kalan parametrelerin ise istatistiksel olarak anlamsiz oldugu sonucuna ulagmislardir.
Hemen ardindan hareketli enflasyon-¢ikti odiinlesme parametreleri ile toplam talep soklari
varyanslart arasindaki iliskiyi belirlemek adina 6diinlesme parametrelerini sok varyansi iizerine

regres eden yazarlar, hata terimlerinde yiiksek derecede otokorelasyon tespit etmeleri iizerine s6z

¥ Calismada Model 1 olarak  y. = a; +mAx; + Ay, 1 +& denkleminden; Model 2 olarak ise

Ay, = ay + mAx; + & denkleminden  yararlanilarak  enflasyon-¢iktt  Odiinlesme  parametre  tahminleri
gerceklestirilmistir.

38



konusu regresyon denklemini Maximum Likelihood teknigi altinda tahminlemislerdir. Lucas
hipotezinin 6ngdrdiigii gibi odiinlesme-parametresi ile toplam talep soklari varyansi arasindaki
iligkiyi yansitan parametre negatif ve istatistiksel olarak anlamli elde edilmistir. Caligmadan elde
edilen bulgular Lucas degiskenlik hipotezinin Tiirkiye’de ozellikle 1946-1978 donemi igin gegerli
oldugunu fakat 1978 yilindan sonra etkisini hafif¢ce kaybettigini gostermistir.

Asirim (1995), orijinal Lucas modelinin Tiirkiye ekonomisi i¢in gegerliligini sinadigi
calismasinda 1968-1994 dénemini ele almistir. EKK yaklasimi altinda yillik verilerden yararlanilan
analizde, toplam talep soklari nominal GSYH serisindeki degisimlerle Olciilmiis ve istatistiksel
olarak anlamli olan enflasyon-¢ikt1 6diinlesmesi parametre degeri beklenilenin aksine -0.098 olarak
tahmin edilmistir. Nominal geliri yiikseltecek politikalarin reel gelirden ziyade enflasyon orami
iizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli daha biiyiik bir etkiye sahip oldugu ise tahmin
denklemlerinden ¢ikarilan bir diger 6nemli sonuctur. Bu baglamda Lucas degiskenlik hipotezinin
ele alinan dénem itibariyle Tiirkiye ekonomisi igin gegerligi olmadigi sonucuna ulasan Asirim, elde
ettigi bulgularin enflasyon ile konjoktiirel ¢ikti arasinda pozitif ve anlamli bir iliski oldugu
sonucunu dogrulayamayan Grier ve Tullock (1989)’un calismasi ile enflasyon degiskenliginin reel
cikt1 iizerinde negatif bir etkisi oldugunu belirleyen Koray (1993)’in calismasiyla paralellik

gosterdigini ifade etmistir.

Yamak ve Kiigiikkale (1999), 1950-1995 donemi Tiirkiye’si i¢in Lucas tipi Phillips egrisini
ARIMA ve transfer fonksiyonlarini kullanarak tahmin etmislerdir. Caligmada reel ¢iktinin talep
sokuna verecegi tepkinin, stokastik soklarin kovaryans yapisi tarafindan belirlenecegi argiimani
lizerine yogunlagan yazarlar, sok kavrami igerisinde talep soklarinin yani sira arz soklarini da
degerlendirmislerdir. Bu baglamda Lawrence (1983)’in test tekniginden yararlanilarak elde edilen
bulgular enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresindeki deger kayiplarimin talep soklarindan ziyade

arz soklarindaki artiglarla daha iyi agiklanabildigini gostermistir.

1950-1995 doénemi icin Tiirkiye ekonomisinde Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligi
sorusuna cevap arayanlardan biri de Kiigiikkale (2000)’dir. Hipotezin test edilmesinde orijinal
Lucas modelinin yan1 sira Froyen ve Waud (1980)’da oldugu gibi arz yanli soklar1 da dikkate alan
yazar ayrica Lawrence (1983)’in arz soklarini ilave ederek diizenledigi test prosediiriinde kullanilan
modern zaman serisi tekniklerinden de yararlanmistir. Ayrica ¢alismada nominal degisim degiskeni
sadece nominal GSMH ile temsil edilmemis, M1, M2 para arz1 tanimlari ile fiyatlar genel seviyesi
(TEFE) serileri de kullanilarak tiim modeller i¢in trendden arindirtlmis reel ¢ikti denklemi
tahminleri gergeklestirilmistir. Caligmada ele alinan 1950-1995 donemi enflasyon degiskenliginin
farkli seyirler izledigi iki alt donem tespit edilerek 1975’den sonra olmak {iizere iki periyoda
boliinmiistiir. Enflasyon degiskenliginin bir 6l¢iisii olarak logaritmik TEFE serisinin bes donemlik
hareketli varyansi hesaplanmis, arz soklar1 ise yakacak ve enerji maddeleri fiyat endeksinin

logaritmik degerlerinin birinci devresel farklar1 alinarak analize dahil edilmistir. Bu baglamda
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orijinal Lucas modeli ¢0ziim sonuglar1 tim degiskenler igin hem parametre kisitt hem de
istatistiksel anlamlilik agisindan yeterli kanitlar1 ortaya koyamamustir. Elde edilen bu bulgularin
hemen ardindan degiskenlik hipotezini Froyen ve Waud (1980) modeli kapsaminda ele alan
Kiigiikkale, Lucas degiskenlik hipotezinin Tiirkiye drnegi igin sadece arz soklar1 agisindan gegerli
oldugu bulgusuna ulasmigtir. Lawrence test prosediiriinden de elde edilen sonuglar yine hipotezin
arz soklan tarafindan kabul edilebilir oldugunu gostermistir. Tiim bu bulgular 1s181inda Kiigiikkale,
Lucas degiskenlik hipotezinin Tiirkiye ornegi i¢in 1978 yilindan sonra gecerliligini yitirmeye
basladigini ifade etmis ve bu sonucun biiylik Olgiide talep soklarinin etkinliginin azalip, arz
soklarmin etkinliginin artmasi ile agiklanabileceginin altin1 ¢izmistir. Yazarin &zellikle 1978
yilindan sonrasi i¢in tespit etmis oldugu sonuglar Yamak ve Karahasan (1995)’in c¢alismalartyla

paralellik gostermektedir.

Tiirkiye 6zelinde yapilan ¢aligmalardan bir digeri 2017 yilinda Yamak ve Abdioglu’ndan
gelmistir. 1982-2005 dénemi i¢in degiskenlik hipotezinin gegerliliginin arastirildigi ¢alismada 14
hareketli donem igin enflasyon-gikti ddiinlesme parametreleri tahmini gergeklestirilmistir. Lucas
(1973)’in orijinal modelinin yani sira arz soklariyla genisletilmis Froyen ve Waud (1984)
modelinin de gegerliliginin sinandigi ¢alismada toplam talep soklar1 nominal GSMH serisi
kullanilarak, toplam arz soklar1 ise yakacak ve enerji fiyatlar1 endeksinin logaritmik degerinin
birinci devresel farki hesaplanarak modele dahil edilmistir. Enflasyon degiskenligi ise logaritmik
TEFE serinin birinci devresel farkinin bes donemlik hareketli varyanslari hesaplanarak elde
edilmistir. Ilk olarak orijinal Lucas modeli g¢ercevesinde EKK yonteminden tahmin edilen
donemsel enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametreleri lizerine toplam talep soklari varyansi regres
edilmis, negatif ancak istatistiksel olarak sifirdan farkli olmayan 2.976 degerine ulasilmistir.
Hemen ardindan Froyen ve Waud modeli kapsaminda enflasyon degiskenliginin yer aldigi devresel
regresyon denkleminin enflasyon degiskenligi katsayilarinin istatistiksel olarak yeterli sonug
sergilememesi iizerine enflasyon degiskenliginin diglandigi yeni bir model ¢aligtirilarak 14 doneme
ait ddiinlesme parametreleri elde edilmistir. Bu model kapsaminda gergeklestirilen analizden elde
edilen sonuglar enflasyon-gikt1 6diinlesme parametresi ile toplam talep soklari varyansi arasinda
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli olmayan bir iliskinin varliimi, arz soklari igin model
degerlendirildiginde ise 0.01 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli -1.093 katsayisina ulasildigini
gostermistir. Bu baglam bir biitiin olarak elde edilen bulgular degerlendirildiginde ise Lucas
degiskenlik hipotezinin ilgili dénem ig¢in Tiirkiye ekonomisinde reddedildigini, ekonomi iizerinde
meydana gelen reel etkinin talep yanli soklardan ziyade arz yonlii soklar vasitasiyla gergeklestigini

ortaya koymustur.

Erdem ve vd. (2017) ise 1998:Q1-2017:Q2 dénemi i¢in tiger aylik verilerden yararlandiklar
calismalarinda Tiirkiye 6rnegi i¢in degiskenlik hipotezinin gecerliligini arastirmiglardir. Toplam
talep soklar1 varyansi ile enflasyon-¢ikti Odiinlesme parametresi arasindaki negatif iliskiyi

parametrelerdeki zaman sabitligini ortadan kaldiran Kalman Filtre analiz yontemi ile yakalamaya
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calisan yazarlar, oncelikle indirgenmis formdaki Lucas devresel ¢ikti denklemini tahmin ederek
zamana baglh olarak degisen enflasyon-gikti ddiinlesme parametrelerini elde etmislerdir. Ilk
asamanin hemen ardindan hareketli standart sapma yontemi ile toplam talep soklar1 varyanslarini
hesaplayan Erdem ve digerleri, son olarak toplam talep soklar1 varyansi ile zamana baglh degisen
enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametreleri arasindaki korelasyon iligkisi incelemislerdir. -0.27 olarak
elde edilen korelasyon katsayisi ise ilgili donemde Lucas degiskenlik hipotezinin Tiirkiye 6rnegi

icin gecerli oldugu sonucunu gostermistir.
2.3. Endiistriler Arasi1 Karsilastirmah Calismalar

Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligini toplulastirilmamis veri altinda ilk defa endiistriler
arasi karsilagtirmaya olanak saglayarak test eden calisma Kretzmer’in 1989 yili calismasidir. Para
politikasinin endiistriler tizerindeki farkli reel etkilerini inceleyen bu calisma, bu farkli etkilere
Lucas-Barro gelenegindeki eksik bilgi ve rasyonel beklentiler modelleri kapsaminda agiklama
getirilip getirilemeyecegini test etmeyi amaglamigtir. ABD ekonomisinin 28 endiistrisini 1948-1978
donemi icin ele alan yazar, toplam talep politikasi araci olarak para politikasini kullanmay1 tercih
etmistir. Ancak bu tercih Kretzmer’in ABD ekonomisi i¢in endiistriler ile para politikas1 arasindaki
etkilesimi tam olarak yakalamasina imkan tanimamistir. Tarim, ormancilik, balik¢ilik ile petrol ve
komiir liretimi endiistrileri digindaki tiim endiistriler i¢in endiistrilere 6zgii goreli sok varyansi ile
bu endiistrideki toplam nominal soklarin reel etkisi arasinda pozitif bir iliski tespit edilerek

degiskenlik hipotezinin gecerliligini kabul etmek i¢in yeterli kanita ulasilamamistir.

Kandil (1991), degiskenlik hipotezine ABD ekonomisi i¢in endiistriler arasi kanit arayan
calismalardan bir digeridir. 1948-1986 donemi yillik verilerinin dikkate alindigi analizde ABD’nin
12 temel endiistrisi daha sonra Standart Endiistriyel Siniflandirma (SIC) kapsaminda 48 alt
endiistriye ayrilmig ve Kretzmer (1989)’in c¢aligmasina kiyasla veri seti biiyilk Olgiide
genisletilmistir. Lucas (1973)’1n orijinal modelini test eden Kandil, endiistriler arasi toplam talep
soklarmin reel ¢ikti iizerine olan etkisini beklenilenin aksine pozitif (0.077) olarak tahmin etmistir.
Elde edilen bulgular, reel ¢iktinin endiistriler arasi toplam talep soklara verdigi tepkinin altinda
yatan faktorlere bir nebze 151k tutmus olsa da, bulgularin yeni klasik yaklasiminin 6nermeleriyle

tam olarak bagdagmadig agik bir sekilde ortaya koyulmustur.

Ashraf ve Mohabbat (2003), ABD ekonomisinde faaliyette bulunan 19 imalat sektorii igin
hipotezin gecerliligini hem zaman hem de panel veri analiz tekniklerini kullanarak incelemislerdir.
Literatiirdeki toplulastirilmis veri kullaniminmi tercih eden diger c¢alismalarin aksine analiz
ekonominin tek bir sektorii iizerine yogunlasmaktadir. Bu baglamda toplulagtirilmamis veri

tizerinden gergeklestirilen analizde 1977-1999 donemi baz alinmis ve tesadiifi etkiler modeli
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altinda ¢ikti denklemi tahmin edilmistir. Zaman serisi analizinden elde edilen sonuglar 19 imalat
endiistrisinden 11inin Lucas’in hipotezi dogrultusunda hareket ettigini ortaya koymustur'. Goreli
olarak diisiik degiskenlige sahip bu endiistriler nominal talep soklarinin etkilerini yalnizca iiretime
aktarirken, goreli olarak yiiksek degiskenlige sahip endiistriler ise nominal talep soklarmnin
etkilerini direk olarak fiyatlara yansitmaktadirlar. Biri yiiksek digeri diisiik nominal talep
degiskenligine sahip iki endiistrinin ise bu soklarm etkisini sistematik olarak ne fiyat ne de ¢ikti
iizerine yansitamadig1 goriilmiistiir'®. Geriye kalan alt1 endiistri ise goreli nominal talep soklarimin
etkilerini hem fiyat hem de ¢ikt1 iizerine aktarabilmektedirler'’. Ayrica panel veri analizinden elde
edilen sonuclar sonrasinda zaman serisinden elde edilen sonuglar1 destekleyerek mevcut nominal
talep soklarin etkisini fiyat diizeyi degisimlerinden ziyade daha ¢ok liretim degisimleri {izerinde

gosterdigini ortaya koymustur.

1% Bu endiistriler gida, tekstil, tag-kil ve cam, yar1 mamul metal, endiistriyel makine ve teghizat, diger nakliye ekipmani,
karigik mallar, kagit ve benzeri tiriinler, tiitiin iiriinleri, basim ve yayim ile kimya ve benzeri iiriin endiistrileridir.

18 Giyim ve diger iiriinler ile kauguk ve plastik tiriin endiistrileridir.

7 Motorlu tasitlar ve ekipmanlari, mobilya ve demirbaslar, kereste ve agag iiriinleri, petrol ve kémiir tiriinleri, deri ve deri
urtnleri, birincil metal endiistrileridir.
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UCUNCU BOLUM
3. VERI SETi, EKONOMETRIK MODEL VE YONTEM

Calismanin bu boliimiinde analizde kullanilan veri setinin, ele alinan ekonometrik modellerin
ve bu modellerin gegerliliginin testi i¢in kullanilan ekonometrik siire¢ ile yontemin detayli bir

aciklamasina yer verilmektedir.
3.1.Veri Seti

Bu ¢aligmada amag¢ Lucas’in degiskenlik hipotezinin Tiirkiye 6rnegi i¢in gegerliligini, tarim,
sanayi ve hizmetler olmak iizere alt sektdrler bazinda orijinal Lucas modeli ve arz soklariyla
genisletilmis Froyen ve Waud modeli kapsaminda test etmektir. Calisma Tiirkiye ekonomisi i¢in
2003:Q1-2018:Q4 donemini kapsamaktadir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi1 Elektronik Veri
Dagitim Sistem’inden (TCMB-EVDS) temin edilmis olan iiger aylik serilerin, doviz kuru serisi
hari¢'®, tamanu ilk olarak Census X-12 yontemi' ile mevsimsellikten arindirilmis hemen akabinde
ise logaritmik transformasyona tabi tutulmustur. Calismada reel ¢ikti degiskenleri iktisadi faaliyet
kollarma gére elde edilmis olan reel GSYIH serileri tarafindan, nominal toplam talep degiskeni ise
iktisadi faaliyet kollarina gore elde edilen nominal GSYIH serileriyle temsil edilmistir. Arz
soklarmin iktisadi faaliyet lizerindeki reel etkisi ise enerji fiyatlar1 soklar1 ve doviz kuru soklar
olmak iizere iki farkli sok degiskeni kullanilarak &lgiilmiistiir. Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) serisi
kullanilarak analize dahil edlen bir diger degisken ise fiyatlar genel seviyesidir. Caligmanin veri

setine ait detayli tanimlamalar Tablo 1°de verilmistir.

'8 Doviz kuru serisinin mevsimsellik igerip igermedigi Kruskal Wallis testi ile arastirilmis ve elde edilen bulgular serinin
mevsimsellik igermedigini gostermistir.

19y 6ntemin ayrintilar i¢in bakiniz: U.S. Bureau of the Census, 1999.



Tablo 1: Degiskenlerin Tanim

Iktisadi faaliyet kollarma (A10) gore ( Zincirlenmis Hacim (Bin
Reel Cikti TL)) elde edilen reel gayri safi yurt ici hasila (RGSYIH) serileriyle

temsil edilmistir.
Her bir sektoriin reel ¢ikti degiskeni icin belirlenen optimal trend

Konjonktiirel Cikti modelinin EKK yontemi ile tahmininden elde edilen hata
terimleridir.
Iktisadi faaliyet kollarma (A10) gore ( Cari fiyatlarla (Bin TL)) elde
Nominal Cikti edilmis olan nominal gayri safi yurt i¢i hasila (NGSYIH) serileriyle

temsil edilmistir.

Nominal degisim degiskeni olup, nominal ¢ikti degiskeninin
Toplam Talep Soku oo
logaritmik farki alinarak hesaplanmustir.

Toplam  Talep  Soku | Logaritmik farki alinmis nominal ¢ikti degiskeninin varyansi ile

Degiskenligi temsil edilmisgtir.

Toplam arz soklarin1 temsilen calismada iki farkli arz soku
degiskeni kullanilmustir;
. Enerji fiyatlarindaki soklar ham petrol ve dogal gaz fiyat
Toplam Arz Soku endeksi (UFE) (2003=100) logaritmik degerinin birinci devresel
farki ile ifade edilmistir.
. Doviz kuru soklart ABD dolar1 déviz kuru logaritmasinin

birinci devresel farki alinarak olusturulmustur.
Tiiketici fiyat endeksi (TUFE (2003=100)) serisi ile temsil edilen

Enflasyon Oran o o
fiyatlar genel seviyesinin logaritmik farki alinarak hesaplanmustir.

Logaritmik farki alinmis TUFE serisinin dort ve sekiz dénemlik
Enflasyon Degiskenligi

hareketli varyanslar®® hesaplanarak analize dahil edilmistir.

Tablo 1°de yer alan degiskenlere ait kisaltmalar ve bu kisaltmalar kullanilarak olusturulan
degiskenler ise Tablo 2’de ki gibidir.

0 Hareketli varyanslan elde etmek i¢in 6A2P,t = (%) " (APiyi_q — APy;_5)? formiiliinden yararlanilmigtir. Formiilde
yer alan; m; hareketli ortalamalar donem sayisin1 gostermektedir.
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Tablo 2: Degiskenler I¢cin Kisaltmalar

Degiskenin Kisaltmasi

Degiskenin Acilimi

LRGSYIH Reel Cikti: Reel Gayri Safi Yurt I¢i Hasila
LRGSYIH™ ;l"{irrl:rilqisgzé)ﬁrsl:m Reel Ciktisi: Tarim Sektoriiniin Reel Gayri Safi
LRGSYIH™ ?{?ﬁ?{é iSfIl;tscl)lr;;;un Reel Ciktis1: Sanayi Sektoriiniin Reel Gayri Safi
LRGSYIH"? g;zyl;lieglffr_l szlg?grﬁi 111::1e1 Ciktisi: Hizmetler Sektoriiniin Reel
Vet Konjonktiirel Cikt1
nyt‘R Tarim Sektoriiniin Konjonktiirel Ciktist
yf_“tw Sanayi Sektoriiniin Konjonktiirel Ciktist
yHiz Hizmetler Sektoriiniin Konjonktiirel Ciktisi
LNGSYIH Nominal Cikti: Nominal Gayri Safi Yurt igi Hasila
LNGSYIH™ Tarim Sektdriiniin Nominal Gayri Safi Yurt Igi Hasilast
LNGSYIiH*"™" Sanayi Sektdriiniin Nominal Gayri Safi Yurt I¢i Hasilasi
LNGSYIH"” Hizmetler Sektoriiniin Nominal Gayri Safi Yurt i¢i Hasilast
AX, Toplam Talep Soku: AX, = LNGSYiH, — LNGSYiH,_,
AXTAR Tar;rj; Sektori ToplarTr;1 ;falep Sokla'rlz ax
AXTAR = LNGSYIHTAR — LNGSYIHT4F
AXSAN Sanayi Sektori To_plam Talep Sokle_lrl:
‘ AXPAN = LNGSYIHN — LNGSYIHZAY
AX {H 7 Hizmetler Sekt(')rl'i. Toplam Talep S.oklgrlz
AXPZ = LNGSYIHF'? — LNGSYiH[!'Z
o3y Toplam Talep Soklarinin Varyansi
GZ XTAR Tarim Sektoriine Ait Toplam Talep Soklarinin Varyansi
GZ XSAN Sanayi Sektoriine Ait Toplam Talep Soklariin Varyansi
0'2 HIZ Hizmetler Sektoriine Ait Toplam Talep Soklarinin Varyansi
n Enflasyon-Cikt1 Odiinlesme Parametresi
AR Tarim Sektoriine ait Enflasyon-Cikt1 Odiinlesme Parametresi
mSAN Sanayi Sektériine ait Enflasyon-Cikt1 Odiinlesme Parametresi
iz Hizmetler Sektoriine ait Enflasyon-Cikt1 Odiinlesme Parametresi
LENERJI Ham Petrol ve Dogal Gaz Fiyatlar1 (UFE) (2003=100)
LDKUR ABD Dolar1 Déviz Kuru
pEVERII Toplam Arz Soku: yuZVE®! = LENERJi, — LENERJi,_,
uPKUR Toplam Arz Soku: uP¥YR = LDKUR, — LDKUR,_,
LTUFE Tiiketici Fiyat Endeksi (2003=100)
AP, Enflasyon Oram: AP, = LTUFE, — LTUFE,_,
32,,},5(4) Enflasyon Degiskenligi: Dort Donemlik Hareketli Varyans
3% P,i(8) Enflasyon Degiskenligi: Sekiz Donemlik Hareketli Varyans
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Caligmanin veri setinin tarim, sanayi ve hizmetler olmak iizere ekonominin ii¢ temel
sektoriinii kapsamaktadir. Ekonominin ana sektorlerine ait toplam talep soklari ile toplam arz
soklarini temsil eden degiskenlerin olusturulmasina dair detayl bilgiler ise Tablo 1 ve Tablo 2°de
yer almaktadir. Ekonometrik analizde kullanilacak veri setini tamamlamak adina tarim, sanayi ve
hizmetler sektdrii reel ¢ikti serilerinin trendden arindirilarak her bir sektore ait konjonktiirel ¢ikti
degiskeninin elde edilmesi gerekmektedir. Ancak degiskenlik hipotezine iliskin ampirik literatiir
incelendiginde trendden arindirilmis reel ¢iktiy1 bir bagka deyisle konjonktiirel ¢iktiy1 elde etmek
icin tek bir trend modeli yaklasiminin kullanildigi dikkatlerden kagmamaktadir. Kullanilan bu
yaklasim ise dogrusal trend modelidir®. Oysaki konjonktiirel ¢ikti degiskeni elde edilirken trend
spesifikasyonunun dogru bir sekilde belirlenmesi ve dogrusal olmayan trend modellerinin ve hatta
varsa yapisal kirilmalarinda dikkate alinmasi gerekebilmektedir. Ciinkii bir zaman serisinin yapisal
ozelliklerine 6zgii en uygun yaklasimin dogru bir sekilde belirlenememesi test edilen hipotezin
gecerliligini degistirebilecegi gibi ekonometrik tahminler acgisindan da yaniltici sonuglar ortaya

koyabilmektedir.

Bu baglamda ¢alismada 6ncelikle her bir sektore ait konjonktiirel ¢ikti degiskenini elde etmek
icin bes farkli model spesifikasyonu altinda ¢esitli trend modellerinin tahmini gergeklestirilmistir.
Tahmin edilen modeller arasindan optimal trend spesifikasyonunun secilmesi iginse F-istatistigi,
Standart sapma gibi istatistiklerin yani sira K6k Ortalama Karesel Hata (RMSE), Ortalama Mutlak
Hata (MAE) ve Ortalama Mutlak Yiizde Hata (MAPE) gibi performans istatistiklerinden
yararlanilmistir. Bu istatistikler arasinda yapilan kiyaslamalar neticesinde belirlenen optimal trend
modelinin EKK yo6ntemi altinda tahmininden elde edilen hata terimleri ise ¢calismanin konjonktiirel
¢ikt1 serilerini temsil etmektedir. Konjonktiirel ¢ikti degiskeninin olusturulmasi igin kullanilan
trend modeli spesifikasyonlarina ait detayli agiklamalar 3.1.1 numarali baslik altinda yer

almaktadir.
3.1.1. Konjonktiirel Ciktinin Elde Edilmesi

Tarim, sanayi ve hizmetler olmak {izere her bir sektoriin konjonktiirel ¢ikti degiskeni igin
cesitli trend degiskenlerini iceren bes farkli model tahmin edilmistir. Bu spesifikasyonlar dogrusal
trend modelinin yan1 sira dogrusal olmayan yani karesel trend modellerini de icermektedir. Hatta
sektorel reel ¢ikti serilerinin her birinin kendine 6zgii olmak {izere belli donemlerinde meydana
gelen yapisal kirilmalarimi dikkate almak adina olusturulan kukla degiskenler (D1) modellere
eklenmistir. Secilen optimal trend modelinin EKK yontemi altindaki tahmininden elde edilen hata

terimleri ise konjonktiirel ¢ikt1 degiskeni olarak analize dahil edilmistir.

2L Literatiirde konjonktiirel ¢ikti degiskenini elde etmek igin kullanilan trend modeli spesifikasyonu

log(reel Gelir,) = B, + Bitrend + &, seklindedir. Istisna olarak sadece Koskela ve Viren (1980a) calismalarinda aym
trend modelini kullanmak sartiyla reel geliri trend ve niifus iizerine regres etmisler ve modelden elde ettikleri hata
terimlerini konjonktiirel ¢ikt1 olarak kullanmuglardir.
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Konjonktiirel ¢ikt1 serilerinin elde edilmesinde kullanilan spesifikasyonlar (47) ve (51)
numarali denklemlerde en genel haliyle reel ¢ikti (LRGSYIH) serisi icin detayli bir sekilde
modellenmis ve hemen ardindan her bir sektdr icin ayr1 ayri konjonktiirel ¢ikti degiskenleri elde
edilerek veri setinin olusumu tamamlanmigtir.

3.1.1.1. Dogrusal Trend Modeli

Calismada ilk olarak dogrusal trend modelinin tahmini gerceklestirilmistir. Bu model (47)

numarali denklemde gdsterildigi gibidir.
LRGSYIH, = B, + Bitrend + & 47
3.1.1.2. Karesel Trend Modeli
Ikinci model trend degiskeni ile birlikte trendin karesini igermektedir.
LRGSYIH, = B, + Bitrend + B, trend? + &; (48)
3.1.1.3. Yapisal Kirilmali Dogrusal Trend Modeli

Reel cikti degiskenindeki yapisal kirilmanin varligini dikkate alan D1 kukla degiskeni

dogrusal trend modeline dahil edilmistir.
LRGSYIH, = B, + pitrend + B, D1 + &; (49)
3.1.1.4. Yapisal Kirilma ve Etkilesim Degiskenli Dogrusal Trend Modeli

(49) numarali modele D1 ile trend carpimindan (DI1*trend) tiiretilen bir etkilesim

degiskeninin eklenmesiyle elde edilen dogrusal trend modelidir.
LRGSYIH, = B, + Bitrend + , D1+ 5 D1*trend + &, (50)
3.1.1.5. Yapisal Kirllmah Karesel Trend Modeli

(48) numarali karesel trend modeline D1 kukla degiskenin eklenmesiyle (51) numarali

dogrusal olmayan trend modeline ulasilir.

LRGSYIH, = B, + Bitrend + B, trend? + 3 D1+ & (51)
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3.1.2. Tarim Sektérii Icin Konjonktiirel Cikt1 Serisinin Elde Edilmesi

Bir 6nceki boliimde konjonktiirel ¢iktinin elde edilmesi i¢in en genel haliyle olusturulan bes
farkli trend modelinin tahminleri ilk olarak tarim sektorii i¢in gergeklestirilmistir. Spesifikasyonlari
tahmin etmek igin tarim sektoriiniin reel gayri safi yurt igi hasilas1 kullanilmistir. Her bir model
LRGSYIHTAR serisi kullamlarak yeniden ifade edildiginde asagidaki spesifikasyonlara

ulasilmaktadir.

Model (1): LRGSYIHTAR = B, + Bytrend + &,

Model (2): LRGSYIHFAR = B, + Bitrend + 5, trend? + &,

Model (3): LRGSYIHT4R = B, + Bitrend + f, D1 + &,

Model (4): LRGSYIHF4R = B, + Bitrend + f, D1+ B3 D1*trend + &,
Model (5): LRGSYIHTAR = B, + Bitrend + B, trend? + B3 D1+ &,

Model (3), (4) ve (5)’den de goriilecegi lizere spesifikasyonlar serideki olasi yapisal
kirilmalar1 dikkate alan modellerdir. Dolayisiyla oncelikle seriye ait grafik incelenerek serideki
olas1 yapisal kirilmanin varligi tespit edilmelidir. Bu sebeple tarim sektoriine ait reel gayri safi yurt
ici hasila serisinin Grafik 2’de yer alan zaman seyri incelenmis 2004:Q4-2006:Q4 doneminde
yapisal kirtlmanin varligina rastlanmigtir. Bu dogrultuda tarim sektoriindeki yapisal kirilmanin
varligini  dikkate alan kukla degisken (D1) olusturularak ilgili modellerin tahmini

gerceklestirilmistir.

Grafik 2: Tarim Sektorii Reel Ciktisinda Yapisal Kirllma
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Tablo 3’de bes farkli spesifikasyonun tahmininden elde edilen sonuglar yer almaktadir. Tarim
sektorlii i¢in olusturulan Model (1) ile Model (5) arasindaki spesifikasyonlarin tamaminda,
modellerin bir biitiin olarak sifirdan farkli olup olmadigini sinayan F-istatistiginin Hy hipotezi %1
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak reddedilmistir. Bu durumda tarim sektdrii i¢in ele alinan
modellerin her birinin bir biitiin olarak anlamli oldugunu sdylemek hi¢ de yanlis olmayacaktir.
Modeller performanslar1 agisindan degerlendirildiginde ise RMSE, MAE ve MAPE istatistikleri
acisindan en disik degere sahip olan modelin 4. spesifikasyonu esas alan model oldugu
goriilmektedir. Oldukca yiiksek aciklayicilik giictine (0.95) sahip olmasinin yani sira konjonktiirel
¢ikti degiskenin standart sapmasi (0.0300) acisindan da bu model diger dort modele nazaran en
diisiik standart sapma degerine sahip olanidir. Ancak modeller degisken katsayilariin anlamliligt
acisindan ele alindiginda Model (4)’de yer alan etkilesim degiskeni (D1*trend) katsayisinin
istatistiksel olarak anlamli olmadig1 gorilmektedir. Bu sebeple Model (4), her ne kadar performans
istatistikleri ve standart sapmasi agisindan en diisiik degere sahip olan model olsa da tarim
sektoriine ait konjonktiirel ¢iktinin elde edilmesinde kullanilacak optimal spesifikasyon degildir.
Diger modeller yine degisken katsayilarimin anlamliligi agisindan degerlendirildiginde Model (2)
ve Model (5)’de yer alan karesel trend degiskeninin %10 diizeyinde bile istatistiksel anlamlilig
saglayamadig1r goriilmektedir. Modeller arasi yapilan karsilagtirmalar sonucunda bes model
arasindan tarim sektorii i¢in en uygun olan modelin, reel ¢ikti degiskenindeki yapisal kirilmanin
varligin1 dikkate alan ve 3. spesifikasyonla ifade edilen yapisal kirilmali dogrusal trend modelinin

oldugu sodylenebilir.

Tablo 3: Tarim Sektorii icin Optimal Spesifikasyonun Secimi

Spesifikasyonlar

Model (1) Model (2) Model (3) Model (4) Model (5)
SABIT TERIM 16.6692°" | 16.6769° | 16.6432° | 16.6427 16.6456"
TREND 0.0072™" 0.0065 0.0077"" 0.0078™" 0.0075"
TREND? - 0.00001 - - 0.000003
D1 - - 0.0641"" 0.1055 0.0636""
D1*TREND - - - 0.0037 -
THEIL U IST. 1.0050 0.9994 0.8306 0.8243 0.8308
RMSE 0.0360 0.0358 0.0300 0.0298 0.0300
MAE 0.0292 0.0295 0.0243 0.0238 0.0242
MAPE 0.1733 0.1753 0.1437 0.1410 0.1435
KONJONKTUREL
CIKTININ 0.0363 0.0361 0.0302 0.0300 0.0302
STD.SAPMASI
R? 0.93 0.93 0.95 0.95 0.95
F-ISTATISTIGI 857.56" 426.38"" 620.64"" 413.25™ 407.117

Not: D1 kukla degiskeni, 2004:Q4-2006:Q4 dénemleri i¢in 1 degerini almaktadir. R?, denklemin agiklayicilik
giiclinii gostermekte olup ***, %1 anlamlilik diizeyini; **, %5 anlamlilik diizeyini; * ise %10 anlamlilik diizeyini temsil

etmektedir.
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Tarim sektorii i¢in optimal trend modeli olan spesifikasyon (3)’tin EKK tahmininden elde
edilen hata terimleri konjonktiirel ¢ikt1 degiskenini temsil etmektedir. Sektore ait konjonktiirel ¢ikti
serisinin 2003:Q1-2018:Q4 donemi igin izledigi seyir ise Grafik 3’te gosterildigi gibidir.

Grafik 3: Tarim Sektoriiniin Konjonktiirel Ciktisi
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3.1.3. Sanayi Sektorii icin Konjonktiirel Cikt1 Serisinin Elde Edilmesi

Tarim sektoriiniin konjonktiirel ¢iktisin1 elde etmek i¢in tahmin edilen bes farkli model
sirastyla  sanayi sektoriiniin  konjonktiirel —¢iktisini  olusturabilmek icin  kullanilmustir.
Spesifikasyonlarin tahmini i¢in sanayi sektdriiniin reel gayri safi yurt igi hasilas1 (LRGSY1HSAN)
serisinden yararlanilmistir. Spesifikasyonlar sanayi sektorii reel ¢iktisi cinsinden asagidaki gibi

modellenebilir.

Model (1): LRGSYIHFAN = B, + Bytrend + &

Model (2): LRGSYIHAN = B, + Bitrend + B, trend? + ¢,

Model (3): LRGSYIHAN = B, + pitrend + B, D2 + &,

Model (4): LRGSYIHSAN = B, + Bitrend + f, D2 + B3 D2*trend + &
Model (5): LRGSYIHFAN = B, + Bitrend + B, trend? + B3 D2 + &

Sanayi sektorii reel gayri safi yurt i¢i hasila serisindeki yapisal kirilma, tarim sekt6riindeki

yapisal kirilmadan farkli olarak varligini 2008 yilinin son g¢eyregi ile 2010 yilinin {igiincli ¢eyregi

arasinda gostermistir. Sanayi sektoriinde ortaya ¢ikan bu yapisal farklihik Grafik 4’de acikca
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goriilmektedir. Bu dogrultuda 2008:Q4-2010:Q3 dénemi i¢in olusturulan D2 kukla degiskeni ilgili

modellere dahil edilerek bes modelin tahmini gerceklestirilmistir.

Grafik 4: Sanayi Sektorii Reel Ciktisinda Yapisal Kirilma
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Sanayi sektorii icin bes farkli spesifikasyonun tahmininden elde edilen sonuglar ise Tablo
4’de ki gibidir. Tablo 4’de yer alan modellerin tamaminin bir biitiin olarak anlamli olduklar1
sonucu F-istatistiklerinin %1 diizeyindeki istatistiki anlamliliklarindan ¢ikarilabilmektedir. Ancak
Model (2)’de yer alan karesel trend degiskeni ile Model (4)’de yer alan etkilesim degiskeni
katsayilar1 incelendiginde tahmin katsayilariin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu dikkati
cekmektedir. Bu baglamda sanayi sektorii igin optimal spefisifikasyonun belirlenmesi islemini
geriye kalan (1), (3) ve (5) nolu modeller {izerinden gerceklesmek daha dogru olacaktir. Bu
modeller arasinda Model (1)’in hem agiklayicilik giicii diger iki modele gore daha diistiktir (0.95)
hem de konjonktiirel ¢iktinin standart sapmasi (0.0596) diger iki modelden oldukca yiiksektir.
Ayrica modelin RMSE, MAE ve MAPE istatistikleri yiiksek olmakla birlikte Model (3) ve Model
(5)’den biiyiik 6lglide farklilagmaktadir. Bu sonuglar altinda geriye Model (3) ve (5) olmak {izere
iki model kalmaktadir. Bu modellerden en uygun olanmi ise hem RMSE, MAE ve MAPE
istatistikleri agisindan hem de konjonktiirel ¢iktinin standart sapmasi (0.0355) agisindan en diisiik
degere sahip olan Model (5)’dir. Ayrica model (5) tiim modeller arasinda en yiiksek agiklayicilik
giicline (0.98) sahip olma 6zelligi de tagimaktadir. Tim bu sonuglar altinda sanayi sektorii igin
yapisal kirilmal1 karesel trend modeli tahmininden elde edilen hata terimleri konjonktiirel ¢iktiy1
temsil etmek ilizere analize dahil edilmistir. Grafik 5 ise sanayi sektoriine ait konjonktiirel cikti

serisini gostermektedir.

51



Tablo 4: Sanayi Sektorii icin Optimal Spesifikasyonun Se¢imi

Spesifikasyonlar

Model (1) Model (2) Model (3) Model (4) Model (5)
SABIT TERIM 17.4022" 17.40617" 17.4269™ 17.4273™ 17.3922"
TREND 0.0143™ 0.0139 0.01417" 0.01417" 0.0178™
TREND? - 0.000006 - - -0.00005"
D2 - - -0.1353"" -0.3132" -0.1566
D2*TREND - - - 0.0067 -
THEIL U IST. 1.3334 1.5305 0.9733 0.9624 0.8987
RMSE 0.0592 0.0591 0.0390 0.0386 0.0352
MAE 0.0438 0.0440 0.0295 0.0289 0.0279
MAPE 0.2468 0.2478 0.1661 0.1632 0.1572
KONJONKTUREL
CIKTININ 0.0596 0.0596 0.0393 0.0389 0.0355
STD.SAPMASI
R? 0.95 0.95 0.97 0.97 0.98
F-ISTATISTIGI 1249.07" 615.10™" 1453.00™" 972.63™" 1170.98™

Not: D2 kukla degiskeni, 2008:Q4-2010:Q3 dénemleri i¢in 1 degerini almaktadir. R? denklemin agiklayicilik
gliclinii gostermekte olup ***, %1 anlamlilik diizeyini; **, %5 anlamlilik diizeyini; * ise %10 anlamlilik diizeyini temsil

etmektedir.

Grafik 5: Sanayi Sektoriiniin Konjonktiirel Ciktist
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3.1.4. Hizmetler Sektérii I¢in Konjonktiirel Cikti1 Serisinin Elde Edilmesi

Son olarak daha 6nce tarim ve sanayi sektorii i¢in izlenmis olan ekonometrik siirecin aynist

hizmetler sektoriiniin konjonktiirel ¢iktisini elde etmek igin uygulanmistir. Hizmetler sektoriiniin

reel gayri safi yurt i¢i hasila (LRGSYIHH'Z) serisi kullamlarak olusturulan bes farkli model
asagidaki gibidir.

Model (1): LRGSYIHHZ = B, + B,trend + &,

Model (2): LRGSYIHHZ = B, + B,trend + B, trend? + &,

Model (3): LRGSYIHHZ = B, + B,trend + B, D3 + ¢,

Model (4): LRGSYIHHZ = B, + B trend + B, D3 + B3 D3*trend + ¢,
Model (5): LRGSYIHHZ = B, + B,trend + B, trend® + Bs D3 + &

2008:Q3-2009:Q3 doneminde hizmetler sektoriinde varligina rastlanan yapisal kirilma Grafik
6’da gosterildigi gibidir. Bu donemdeki yapisal kirilma i¢in olusturulan D3 kukla degiskeni yine
(3), (4) ve (5) numarali modellerde dikkate alinarak EKK tahminleri yapilmistir.

Grafik 6: Hizmetler Sektorii Reel Ciktisinda Yapisal Kirilma
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Hizmetler sektoriine ait optimal spesifikasyonun belirlenmesi i¢in elde edilen sonuglar Tablo
5’te verilmektedir. Tablodan goriilecegi iizere modellerin tamami bir biitiin olarak anlamlidir.
Modeller arasinda en diisik RMSE, MAE, MAPE istatistiklerine ve standart sapma degerine sahip
olan spesifikasyonlar ise Model (4) ve Model (5) olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu iki model
degisken katsayilarinin anlamliliklar1 agisindan incelendiginde ise Model (4)’te yer alan kukla (D3)
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ve etkilesim (D3*trend) degiskenlerinin istatistiksel olarak anlamli olmadig1 goriilmektedir. Ayrica
bu modelin konjonktiirel ¢iktisina ait standart sapma degeri (0.0563) yine Model 5’in tahmininden
elde edilen hata terimlerinin standart sapma degerinden (0.0558) yiiksektir. Dolayisiyla hizmetler
sektoriiniin konjonktiirel ¢ikt1 degiskenini elde etmek igin en uygun spesifikasyonun sanayi
sektoriinde

de oldugu gibi hem yapisal kirilmayr (yapisal kirilma donemleri farklilik

gostermektedir) hem de karesel trend degiskenini iceren Model (5) oldugunu sdylemek

mumkindiir.
Tablo 5: Hizmetler Sektorii icin Optimal Spesifikasyonun Sec¢imi
Spesifikasyonlar

Model (1) Model (2) Model (3) | Model (4) Model (5)
SABIT TERIM 17.6298™" | 17.6756 17.6456"" | 17.6452°" 17.6733"
TREND 0.0123™ 0.0079™" 0.0121™ 0.0121™ 0.0093"
TREND? - 0.00007"" - - 0.00004™"
D3 - - -0.1198™ 0.5423 -0.1057""
D3*TREND - - 2 -0.0275 -
THEIL U IST. 1.8594 1.7168 1.6003 1.5695 1.5287
RMSE 0.0652 0.0616 0.0569 0.0558 0.0553
MAE 0.0509 0.0471 0.0439 0.0431 0.0417
MAPE 0.2838 0.2629 0.2450 0.2403 0.2327
KONJONKTUREL
CIKTININ 0.0658 0.0621 0.0573 0.0563 0.0558
STD.SAPMASI
R? 0.92 0.93 0.94 0.94 0.94
F-ISTATISTIGI 757.89™ 421.89™" 499.69™" 340.90™ 347.79™

Not: D3 kukla degiskeni, 2008:Q3-2009:Q3 dénemleri igin 1 degerini almaktadir. R? denklemin agiklayicilik
giiciinii gostermekte olup ***, %1 anlamlilik diizeyini; **, %5 anlamlilik diizeyini; * ise %10 anlamlilik diizeyini temsil

etmektedir.
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Hizmetler sektdriine ait konjonktiirel ¢ikti serisi Grafik 7°de gosterildigi gibidir.

Grafik 7: Hizmetler Sektoriiniin Konjonktiirel Ciktis1
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3.2. Ekonometrik Model

Bu calismada degiskenlik hipotezinin gecerliligi iki farkli model altinda simanmustir.
Bunlardan ilki tezin birinci boliimiinde detayl bir sekilde teorik altyapisina deginilen orijinal Lucas
Modeli’dir. Bu sebeple bu bolimde Lucas modeli genel hatlariyla ortaya koyulmustur. Caligmada
ele alinan ikinci model ise Lucas modelini arz soklariyla daha genis bir spesifikasyon altinda test
etmeye imkan tamiyan Froyen ve Waud modelidir. Bu modele iliskin teorik bilgiler ise 3.2.2.

basligi altinda detaylandirilmustir.
3.2.1. Orijinal Lucas Modeli

Lucas (1973) degiskenlik hipotezinin test edilmesi amaciyla tahmin edilmesi gereken

konjonktiirel ¢ikt1 denklemi (52) numarali esitlikte verilmistir.
Yo = M + WAXHAY (52)

(52) numarali denklemde y, konjonktiirel ¢iktiyi; -md, sabit terimi; m, enflasyon-¢ikti
Odiinlesme parametresini; 9, toplam talep artiginin ortalamasini; Ax;, logaritmik nominal degisim

degiskenini yani toplam talep soklarini; A ise uyarlama parametresini temsil etmektedir. Modelin
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yapisal parametreleri olan @, 6 ve A’nin beklenen degerleri sirasiyla w0, 6<0, m6<0 ve 0<A<I
olmalidir. Nominal degisimleri ifade eden Ax, degiskeni & ortalama ve o2 varyansh ardisik

bagimsiz normal bir dagilima sahiptir.

Denklem (52)’de yer alan beklenmeyen toplam talep degismelerinin (Ax;) ¢ikt1 {izerinde
yaratacagl reel etki, m’nin yani Odiinlesme parametresinin biiyiikliigiine baglhdir. Odiinlesme
parametresi piyasaya Ozgii talep soklar1 ve toplam talep soklari cinsinden ifade edildiginde (53)

numarali esitlige ulagilir.

T i (53)

T (1-m)20Z+02(1+y)

Yukaridaki esitlikte y, beklenmeyen fiyat degismelerine karsi arz tepkisini veren parametreyi
ya da nispi fiyat parametresini; o2 ' piyasaya ozgii talep soklarmin varyansii ve o ise toplam
talep varyansim gostermektedir. Burada o2 ve vy sabitken, o2 =0 icin m = y/(1+y) degerini alirken,
o2 sonsuza gittiginde sifira yakinsamaktadir. Bir baska deyisle toplam talep soklarmin (Ax;), reel
cikt1 iizerindeki etkisini gdsteren diinlesme parametresi 7 ile toplam talep soklar1 varyansi (62)
arasinda ters yonlii bir iliski mevcuttur®. Bu esitlik toplam talep soklarimin varyansi arttikca
(azaldik¢a) enflasyon-¢ikti Odiinlesme parametresi degerinin azalacagimi (artacagini) Ongdren

Lucas Degiskenlik Hipotezi’nin temelini olusturur.

Tahmin edilen 6diinlesme parametresi degerinin, fiyat oynakligi yiiksek olan ekonomilerde
kiigiik, fiyat oynakligi istikrarli olan ekonomilerde ise biiylik bekleniyor olmasi, bir Onceki
boliimde ayrintili bir sekilde agiklandigi {izere iireticilerin kendi piyasalarindaki fiyat degisimleri
ile fiyatlar genel seviyesindeki degisimler arasinda net bir ayrim yapamamalarinin dogal bir sonucu
olarak ortaya ¢ikmaktadir.

3.2.2. Froyen ve Waud Modeli

Froyen ve Waud 1980 yili ¢alismalarinda, Lucas (1973) tarafindan modellenen ve ampirik
olarak test edilen degiskenlik hipotezini destekleyen nitelikte yeterli kanita ulasamamalar1 {izerine
modelin temel varsayimlarinin ozellikle bilgi yapist kapsaminda yeniden godzden gecirilmesi
gerektigini ileri siirmiislerdir. Caligmada enflasyon ve nominal gelir varyans hareketlerinin
incelenen alt donemler itibariyle farklilik gosterdigi bulgusuna ulasan Froyen ve Waud, ilgili
donemde olusan bu rejim degisikliginin talep yanh soklardan ziyade goreli arz soklariyla daha iyi

aciklanabilecegini savunmuslardir. Bu baglamda 1984 yilinda gergeklestirdikleri yeni bir analizle

22 Enflasyon-gikt: 6diinlesme parametresi ile toplam talep degismelerinin varyans: arasindaki iliskiyi elde etmek igin

. ’ .. - . < . I . . on _ o2
n’nin 02 e gore kismi tiirevi alindiginda elde edilen esitlik su sekildedir: — = ——t% __
dox (0%+0%(1+y))
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Lucas tipi modele toplam arz soklarini dahil eden yazarlar, bu savlarini hem teorik hem de ampirik

altyapiya sahip genisletilmis bir model olarak literatiire kazandirmislardir.

Froyen ve Waud (1984), analizlerine Lucas (1973: 327)’ta da oldugu gibi, ekonominin
birbirinden ayr olan ¢ok sayida rekabet¢i piyasadan olustugu varsayimi ile baglamistir. Her bir
piyasa icin olusturulan ¢ikt1 arz denklemlerinin tiiretilmesinde, piyasa (v ile temsil edilmektedir)
diizeyindeki bireysel emek arz fonksiyonlarinin yani sira iiriin ve faktor fiyatlarina fonksiyon olan
enerji ve emek talep denklemlerinden yararlanilmistir. Arz soklarinin ise iiretim siirecinde
kullanilan enerji girdilerinin fiyatindaki bir degismeden kaynaklandigi varsayilmistir. Tiim bu
varsayimlar altinda piyasaya Ozgii arz y,(v), piyasaya Ozgi triiniin fiyat1 (p.(v)), fiyatlar genel
diizeyi beklentisi (p;), enerji fiyati (q; (v)) ve sermaye birikiminin (K;(v)) bir fonksiyonu olarak
(54) numarali denklemdeki gibi sekillenmistir.

y, =g, g, p, W+ g,p +gq9, W+g,K ) (54)

Modelin toplam talep tarafina bakildiginda ise Cukierman ve Wachtel (1979) tarafindan
piyasaya Ozgii talep soklari dahil edilerek diizenlenmis olan piyasa talep fonksiyonunun dikkate

alindig1 goriilmektedir.

Pe(v) = x¢ + we (V) =y (v) (55)

Tiim degiskenlerin logaritmik formda kullanildigi (55) numarali denklemde w; (v); piyasaya
0zgii talep soklarim, y,(v); piyasaya 6zgii reel ¢iktiy1, x, ise ekonomi geneli toplam talebi ifade
etmektedir. Ayrica Lucas (1973) ile Cukierman ve Wachtel (1979)’in ¢alismalarinda da oldugu gibi
toplam talep egrisinin birim elastik oldugu varsayimi Froyen ve Waud (1984) modelinde de

gecerliligini korumaktadir.

Ekonomiye 6zgii toplam fiyat beklentileri modelde belirlenen gerceklesen fiyatlar genel
diizeyinin olusum sekliyle tamamen tutarli olarak formiile edilmistir. Bir piyasadaki beklentiyi
sekillendiren bilgi; piyasaya 6zgii iiriiniin fiyat1 (p,), sifir ortalama ve ¢;2 varyansa sahip; piyasaya
ozgii talep soku (w,), & ortalama ve o2 varyansi ile piyasaya 6zgii talep soku gibi normal dagildig1
varsayilan toplam talep soku (Ax;) ile toplam talebin gecikmeli degerinden olusmaktadir. Modelde

yer alan piyasaya 0zgii enerji fiyat1 (u,(v)) ve toplam enerji fiyat1 () i¢in asagidaki varsayimlar

gecerlidir.
w(V)= pe + v (56)
L= p,+ o (D€ (57)
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(57) ve (57) numarali denklemlerde v;, sifir ortalama ve g2 varyansa (biitiin v’ler icin) sahip
piyasaya 6zgil enetji fiyati soklarmi; p,, toplam ¢ikti fiyatini; ¢(t), goreli enerji fiyatindaki zaman
trendini ve €, ise sifir ortalamali ve g2 varyansli toplam enerji fiyat1 soklarmi temsil etmektedir.

Ayrica v, Ve €; bagimsiz dagilimli olup; ardisik bagimlilik icermemektedir.

Fiyatlar genel seviyesi beklentisini optimal sekilde olusturmak i¢in modelde fiyatlar genel
diizeyi ile piyasaya 6zgii lirliniin cari fiyat1 birlikte ele alinmistir. Fiyatlar genel seviyesinin optimal

beklentisi asagidaki gibidir.
p, = (1-6)p, (V) + O P, (58)

(58) numarali denklemde yer alan @, ekonomi geneline 6zgii (6.2) ve piyasaya 6zgii talep sok
varyanslarinin (62) yam sira  piyasaya (02) ve ekonomi geneline &zgii arz soklari

varyanslarmin (62) bir fonksiyonu olarak ifade edildiginde (59) numarali esitlige ulasilir.

2 2.2
Gw+g3cv

1-g,0-g3)2
6= — 2( 282 g23) -~ (59)
Gx+g366 GW+g30V

(1-g,6)% " (1-g,6-g3)*

Tim bu varsayimlar altinda elde edilen arz soklariyla genisletilmis toplam ¢ikt1 denklemi ise

su sekilde sonuglanmistir.

0
Yt =8o- 127 (AXt"S) + % He + 83 @() + 84 K; (60)

(60) numarali denklemde g, > 0, g, ve g3 < 0’dir. y,, toplam reel ¢iktiyr; Ax, nominal
degisim degiskenini veya talep sokunu; &,Ax;’nin ortalamasini; . toplam arz sokunu (enerji
fiyat1); ¢, zaman fonksiyonunu; K; ise toplam sermaye stokunu gostermektedir. Denklem (60)’da
yer alan katsayilar, piyasa arz denklemi parametreleri olan g’lerin ve modelin bilgi yapisini

karakterize eden 6 parametresinin bir fonksiyonudur.

Esitlik (59)’da goriildiigii iizere 6, piyasaya 6zgii talep ve arz soku varyanslarinin (62 ve o2)
artan, toplam talep ve toplam arz sok varyanslarmin (o2ve 62) ise azalan bir fonksiyonudur.
Dolayisiyla reel ¢iktinin toplam talep ve toplam arzda meydana gelen bir soka verecek oldugu
tepkiyi gosteren denklem katsayilarinin 6’y1 igeriyor olmasi, bu tepkinin hem piyasaya Ozgii
varyanslara (a2 ve g2) hem de toplam varyanslara (o2 ve 62) bagh olarak degisebilecegini ortaya

koymaktadir.
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3.2.2.1. Lucas Etkisi

Froyen ve Waud (1984) modelinde toplam talep degiskenliginin reel ¢ikt1 {izerine olan etkisi
(Ax; — 6)’nin katsayis1 tarafindan belirlenmektedir. Bu etki ayrica Lucas etkisi olarak da
tanimlanabilir. Reel ¢iktinin toplam talep soklarina verecek oldugu tepki ise toplam talep sok
degiskenliginin (o) azalan, piyasaya Ozgii talep sok degiskenliginin (g2) ise artan bir
fonksiyonudur. Elde edilen bu sonug Lucas-tipi modeldeki sonuglarla paralellik gostermektedir.

Model arz soklarmi igerecek sekilde genisletildiginde ise reel ¢iktinin toplam talep soklarina
verecegi tepkinin toplam arz soku degiskenliginin (62) azalan, piyasaya ozgii arz soku
degiskenliginin (¢2) ise artan bir fonksiyonu oldugu sonucu ortaya ¢ikmaktadir (60 numarali
denklem). Bundan 6tiirii Lucas-tipi modelden farkli olmak {izere Froyen ve Waud modelinde, reel
¢iktinin toplam talep soklarina verecek oldugu tepki hem talep yanh sok degiskenliklerinin hem de
arz yonli sok degiskenliklerinin bir fonksiyonu olarak ele alinmaktadir. Dolayisiyla toplam talep
ve/veya toplam arz soklar1 degiskenliginde bir artisin meydana gelmesi, (Ax; — &) katsayisinda bir
kiigiilmeye, enflasyon-¢ikti ddiinlesmesinde ise bir bozulmaya neden olur. Bir bagka deyisle veri
diizeyde meydana gelen bir toplam talep soku Ax;, daha diisiik bir reel ¢ikt1 seviyesine denk
gelirken, daha yiiksek bir fiyat artisiyla sonuglanir.

3.2.2.2. Arz Yanh Soklarin Etkisi

Lucas etkisinde de bahsedildigi iizere arz soklarinin degiskenligi, enflasyon-¢ikti
Odiinlesmesini 0 parametresi aracilifiyla etkilemektedir. Tiim bunlarin yani sira arz soklari, reel
cikt1 ve fiyat diizeyi iizerinde direkt bir etkiye de sahiptir. Bu etkinin varlig1 ise p, ’nin modeldeki
mevcudiyetinden kaynaklanmaktadir. SOyle ki, enerji fiyatinda meydana gelen pozitif bir sok (i),
veri nominal gelir diizeyinde, reel ¢ikt1 iizerinde bir azalisa ((60) numarali denklemde yer alan

g3/ (1 — g, 0) katsayisi negatif olacagindan) fiyat seviyesinde ise bir artisa neden olacaktir.

Reel ¢iktinin p;’ ye yani toplam arz sokuna verdigi tepkinin biiytikligii ise 8 parametresini
etkileyen talep ve arz soklar1 degiskenlikleri tarafindan belirlenmektedir. Toplam talep veya toplam
arz sok degiskenliginde meydana gelen bir artis (azalig), 6 parametresi degerini azaltarak
(arttirarak), arz tepki katsayisi olan gz /(1 — g,0)’iin degerinde mutlak bir artisa (azalisa) neden
olacaktir. Piyasaya 0zgii talep veya arz soklar1 degiskenliklerinde meydana gelen bir artig (azalig)
ise 6 parametresinin degerinde tam tersi bir etki yaratarak, arz tepki katsayisi degerinin azalisiyla
(artisiyla) sonuglanacaktir. Dolayisiyla ekonomide meydana gelen arz soklarma karsi reel ¢ikti
tepkisi blylikliigliniin, toplam talep ve toplam arz soklar1 degiskenliginin artan, piyasaya 6zgii talep

ve arz soklarinin ise azalan bir fonksiyonu oldugunu séylemek hi¢ de yanlis olmayacaktir.
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Cikt1, talep ve arz soku degiskenlikleri arasindaki iligkilerin ekonomik yorumu, toplam fiyat
ve ¢ikt1 eksenlerinden olusan bir grafik yardimiyla toplam talep ve toplam arz egrileri cinsinden
yapilmak istendiginde; talep ya da arz yonli olup olmadigina bakilmaksizin toplam soklarin
degiskenliginin dikkate alinmasi gerekir. Bir bagka deyisle toplam sok degiskenligi tarafindan
belirlenen toplam arz egrisinin egimi toplam soklarin degiskenliginde meydana gelen bir artig ile
daha dik bir konuma sahip olacaktir. Dolayisiyla toplam talep egrisinin toplam arz egrisi boyunca
yatay bir sekilde yer degistirmesi ile temsil edilen veri bir toplam talep sokunun etkisi, toplam
ciktida az bir degisime neden olurken, toplam arz egrisinin toplam talep egrisi boyunca yatay bir
sekilde yer degistirmesi ile temsil edilen veri bir toplam arz sokunun etkisi ise toplam ¢iktida daha

fazla bir degisimle sonuglanacaktir.
3.2.2.3. Friedman Etkisi ve Enflasyon Degiskenligi

Friedman (1977)’a gore, politik ve kurumsal diizenlemeler sonucu ortaya ¢ikan katiliklarin
neden oldugu yiliksek diizeydeki enflasyon degiskenligi, fiyat sisteminin ekonomik etkinligi
yonlendirme becerisinde bir bozulmaya ve muhtemel olarak daha yiiksek kaydedilmesi beklenen
bir issizlik oranina sebep olacaktir. Friedman, enflasyon degiskenligi ile issizlik arasinda ortaya
¢ikan bu pozitif iliskiyi, enflasyon oraninin seviyesi ile issizlik oranmin seviyesi arasindaki pozitif
birlikteligi iceren verilerin yansitilabilecegini varsaymustir. Bu varsayimin altinda yatan temel
gerekce ise yiiksek enflasyon oranlar ile yiiksek enflasyon degiskenliginin birlikte hareket etme
egiliminde olmalaridir. Issizlik oraninda meydana gelen bir artisin reel ¢iktidaki bir azalis isaret
ettigi diislincesinden hareket eden Froyen ve Waud (1984), enflasyon orani ile reel ¢ikt1 biiyiime
oran1 arasindaki negatif korelasyon gozleminin mantiga uygun oldugunu belirtmislerdir.
Dolayisiyla issizlik (¢ikt1) ile enflasyon degiskenligi arasinda pozitif bir iligski olabilecegini savunan
Friedman’a ait tiim goriislerin de miimkiin olabilecegi Froyen ve Waud (1984) tarafindan kabul
gormiistiir. Fakat bu gibi bir iliskinin, teorinin gerekli bir ¢ikarimi olup olmadig tartigmasinin
Friedman tarafindan yapilmadigi, dahasi Friedman’in gorlisiiniin ampirik bir gézlemden &teye

gegmedigi de ayrica ¢aligmada vurgulanmistir.

Froyen and Waud (1984), enflasyon degiskenliginin ¢iktinin dogal oranmi iizerindeki etkisi
olarak tanimlanan Friedman etkisini, kendi olusturduklari modele dahil ederken Lucas (1973) ile
Cukierman ve Wachtel (1979)’e benzer bir yontem izlemislerdir. (60) numarali toplam arz
denkleminde yer alan ¢iktiy1 (y;), dogal oram (y, +) etkileyen ve dogal oran etrafinda konjonktiirel
dalgalanmalara neden olan (y..) kisim olmak iizere ikiye ayiran yazarlar asagidaki esitliklere

ulagmuslardir.

Ve~ Yne T Ve (61)
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Ynt = 8o+ 830 + g4 K; (62)

-2,0

g,0

Ve 1

(Ax-d)+ 1% b (63)

Burada Froyen ve Waud, sermaye stoku logaritmasinin yani sira goreli enerji fiyatlarinin da
dogrusal bir trend izledigi varsayimini1 yapmalar1 halinde, Lucas, Cukierman ve Wachtel’in dogal
oran spesifikasyonlarmm?® yukaridaki gibi sonuglanacagim gostermislerdir. Diger yandan
Friedman analizinin temelinde, ¢iktinin dogal oranmin enflasyon degiskenligine bagli oldugu
varsayimi yatmaktadir. Bahsi gecen bu varsayimin yani Friedman etkisinin yakalanabilmesi adina
toplam talep ve arz degiskenliginden kaynaklanan enflasyon degiskenligini modele dahil eden

Froyen ve Waud asagidaki dogal oran spesifikasyonunu elde etmislerdir.
Yot = o+ Bt + 0,10)2(,t + QZGﬁ,t (11<O (12<0 (64)

(64) numarali denklemde @, dogal oran sabitini, B, trend degiskeni katsayini, o7, ve aﬁ,t ise
sirasiyla toplam talep ve toplam arz soklarinin zamana bagli varyanslarim temsil etmektedir.
Toplam talep veya toplam arz soklari degiskenliginde meydana gelen bir artis enflasyon
degiskenliginde bir artisa neden olarak, Friedman’in bakis agisina gore c¢iktinin dogal oraninda
meydana gelen bir azalis ile sonuglanacaktir. Bir bagka deyisle ¢iktinin dogal oraninda azalmaya
neden olan bir enflasyon degiskenligi artisi, diger her sey sabitken, reel ¢ikti ve fiyat seviye

degisimleri arasinda negatif bir korelasyonun gézlenmesine sebep olur.
3.2.2.4. Modelin Ampirik Spesifikasyonu

Bu bolimde, (60) ve (64) numarali denklemde yer alan bagimsiz degiskenlerin ampirik

spesifikasyonlari detaylandirilmistir.
3.2.2.5. Toplam Talep ve Arz Degiskenliklerinin Ol¢iimii

Modelde toplam talep soklari veya toplam talep degiskenligi nominal gelirin logaritmik
degisiminin varyansi (62) ile Olgiilmiistiir. Trendden arindirilmis goreli enerji fiyatimn®
varyansi (Oﬁ) ise toplam arz soklar1 varyansini temsil etmektedir. Buradaki temel zorluk nominal

gelir biiylimesi ve enerji fiyat dagilimlarindan elde edilen sonucun zamanin her bir noktasi igin

2 Lucas (1973) ile Cukierman ve Wachtel (1979)’in dogal oran spesifikasyonlari Ynt = @ + St seklindedir.

2 Goreli enerji fiyatlari, yakacak, benzeri iiriinler ve elektrik fiyatlar1 endeksinin (UFE) GSYIH deflatoriine boliinmesiyle
elde edilmistir.
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sadece tek bir deger olarak gdzleniyor olmasidir. Ayrica bu sonu¢ zamanin her bir noktasindaki o2

2
ve oy

tahminlerinin sekillendirilmesi i¢in tek basma yeterli degildir. Bu zorlugun iistesinden
gelebilmek adina zamana bagl varyanslar yerine zamana gore degisen varyanslar1 kullanan Froyen
ve Waud, zamana gore degisen o i¢in nominal gelirdeki cari degismelerin hareketli varyansini
A2 o

6%, ve aym sekilde zamana gore degisen oﬁ'i temsil etmek iizere ise 4,

¢ Y1 olusturarak modele

dahil etmislerdir. Hareketli varyanslarin tahmininde kullanilan rasgele segilmis olan gecikme sayisi

ele aliman donem hari¢ olmak iizere 8 gecikmeyi icermektedir.
3.2.2.6. Toplam Talep Biiyiimesinin Trendden Arindirilmasi

Froyen ve Waud, incelenen donem itibariyle nominal gelirin logaritmik degerindeki
degismelerin sabit bir ortalamadan (§) ziyade yiikselen ve istatistiksel olarak anlamli olan bir
trende sahip oldugu sonucuna ulagmiglardir. Bu gibi bir biiyiime, rasyonel ekonomik birimler
tarafindan tahmin edileceginden nominal gelir degisimlerindeki trend biiylimesinin ¢ikt1 {izerinde
herhangi bir etki yaratmasi s6z konusu degildir. Elde edilen bu bulgular 15181nda nominal gelirin
logaritmik degerindeki degismeler trend {izerine kosulmus ve denklemden elde edilen hata terimleri
beklenmeyen toplam talep soklar1 degiskeni AX olarak (Ax; — &) degiskeni yerine modele dahil

edilmistir.
3.2.2.7. Arz Soklarinda Otokorelasyon

Ayn1 modelde arz soku (p;) Ol¢iimleri, biri enerji fiyatlar1 digeri ise ithalat fiyatlar1 olmak
tizere birbirine alternatif iki degisken araciligryla gergeklestirilmistir. Goreli (q;_p;) olarak 6lgiilen
arz soklari, zaman iizerine kosulan enerji ve ithalat regresyon denklemlerinin hata terimleri olarak
ele alimmistir. Her iki denklemden elde edilen hata terimleri i¢in yapilan analizlerin, arz soklarinda
birinci dereceden otokorelasyon probleminin oldugunu ortaya koymasi iizerine, toplam arz soklar

asagidaki gibi modellenmistir.
”’t = & ”’t-l + & 1>&>0 (65)

(65) numarali modifikasyonun dikkate alinmasiyla birlikte, konjonktiirel ¢ikt1 asagidaki gibi

sekillenmistir.

820 % g
Vet = 1—2gzeAXt + 83 &1 + 1_;29 & (66)

Talep soklarinin aksine, arz soklarinin hem beklenen hem de beklenmeyen bilesenlerinin reel

¢ikt1 iizerinde bir etkiye sahip oldugu denklem (66)’dan agikga goriilmektedir. (66) numarali
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denklemde yer alan p,_, ve & terimleri, u;.’deki ardigik bagimlilign dikkate almak igin, (65)
numarali esitlikten yararlanilarak yeniden ifade edildiginde (67) numarali denklemdeki degisken ve

katsayilara ulaglir.

g3 838208
== p- 222y, 67
1_g29#t 1,0 Ht-1 (67)

Burada g4,94,§,606 >0 ve g,,93 <0 veriyken u, ve p,_qigin elde edilen katsay

tahminlerinin negatif isaretli olmasi beklenir.
3.2.2.8. Uyarlama Gecikmesi

Modellerinde, Lucas (1973)’ta oldugu gibi ¢ikt1 dalgalanmalarinin devamlilik gosterdigini
varsayan Froyen ve Waud, bu devamliliklar1 temsilen ¢ikti denkleminin sag tarafina bagiml
degiskenin bir donemlik gecikmesini dahil etmislerdir. Bu gibi devamliliklarin rasyonalitesi (teorik

altyapisi) ise Lucas (1975) ve Sargent (1977) tarafindan gelistirilmistir.
3.2.2.9. Tahmin Spesifikasyonu

(60) numarali toplam ¢ikt1 denkleminin, trendden arindirilmis toplam talep soku ve bagimli
degiskenin bir donemlik gecikmeli degeri dikkate alinarak, dogal oran hipotezine uyarlanmasi

durumda agagida yer alan trendden arindirilmis reel ¢ikt1 J; denklemine ulasilir.

2 - gze
Ht 1-g26

e =0y Of + 4y G Axe+ 2 me+ MW (68)

(68) numarali denklemde modelin bagimli degiskeni trendden arindirilmis reel ¢ikt1 degiskeni
Lucas (1973) veya Cukierman ve Wachtel (1979) tipi modellerden farkli olarak yorumlanir. Bu
calismalarda ¢iktinin trendden sapmasi, ¢iktinin konjonktiirel kismini gosterirken; (68) numarali
denklemle ifade edilen ¢iktinin trendden sapmasi ise toplam talep ve arz soklar1 gibi konjonktiirel
faktorlerin yani sira talep ve arz degiskenliginin ¢iktinin dogal orami {izerindeki etkisiyle de

aciklanabilir.

(68) numarali modelden de goriilecegi lizere Lucas etkisi ve arz yanl etkiler, 6
parametresinin i¢inde yer aldigi AX, ve p,’nin katsayilar1 araciligiyla yakalanabilmektedir. Lucas
etkisini gdsteren A%, katsayis1 toplam talep (0.2) ve/veya arz soku (aﬁ) degiskenliginin azalan bir
fonksiyonu iken; arz yanlh etkilerin yakalanabilecegi u,’nin katsayisinin artan bir fonksiyonudur.

Ayrica enflasyon orani degiskenliginin, o2 ve oﬁ’nﬁn artan bir fonksiyonu olmasimin dogal bir
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sonucu olarak, A%, katsayisinin enflasyon orani varyansmin azalan, y,’nin katsayisinin ise artan

bir fonksiyonu olmas1 beklenir.
3.2.2.10. Enflasyon Degiskenligi

Froyen ve Waud, toplam talep ve toplam arz varyanslarinin zamanin her bir noktasi i¢in tek
bir deger olmasindan ziyade zamana gore degisen, hareketli varyanslarin kullanilmas1 gerektigini
vurgulamiglardir. Bu gereklilik ayrica enflasyon orami varyansinin ve buna bagh olarak A%, ve
Us nin katsayilarinin da hareketli varyanslar cinsinden ifade edilmesi sonucunu beraberinde
getirmigtir. Ayrica ilgili katsayilarin enflasyon oranmin hareketli varyanslar (6A2p’t) cinsinden
Olciilerek modele dahil edilmesi Lucas etkisi ile arz yanl etkilerin enflasyon orani degiskenligini
dikkate alan bir forma kavusmalarini saglamistir. Denklem (68)’de yer alan AX, ve p; nin
katsayilari, enflasyon orani degiskenliginin zamana gore degisen Olgiimlerinin dogrusal bir
fonksiyonu olarak yeniden ifade edildiginde sirasiyla asagida yer alan fa,; Ve By, katsayilarina

ulagilir.

Baxt = @10 + 1164y, (69)

_ ~2
But = @20 + @2165, ¢

Burada a;; < 0 < @y, dir. Denklem (17), By, V€ Bay, cinsinden ifade edildiginde,
S A2 ~2 ~ A2 A m ~2 -
YV, =0y 05t 026, - a10AXe - ap05, AXe + o9, T 021 Opp e p, AV (70)

(70) numarali denklemde yer alan c’r\AZp,t AX, ve GAZW U etkilesim degiskenleri AX, ve u;’nin
katsayilar1 olan Bay . ile B, nin, enflasyon degiskenligindeki degisme ile birlikte ne kadar
degistigini yansitmaktadir. Bir bagka deyisle a;; Ve a4 katsayilariin istatiksel anlamliliginin
sinanmasl, Bay,: V€ Bay,¢ katsayilarinin yani sirastyla Lucas etkisi ve arz yonlii etkilerin sistematik
olarak degisip degismedigini ortaya koyacaktir. 6A2p’t AX, degiskeni katsayist1 aq; Ve JAZM Ut
degiskeni katsayisi a,; i¢in istatistiksel olarak anlamli olan katsayi tahminleri enflasyon orani
degiskenliginden kaynaklanan talep ve arz soklarina ¢iktinin verdigi tepkinin bir kaniti1 olarak

diisiiniilebilir.
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3.3. Ekonometrik Siire¢ ve Yontem
3.3.1. Ekonometrik Siirec

Bir onceki boliimde ele almman iki farkli yaklagimin Tiirkiye ornegi icin gegerliliginin

arastirilmasinda izlenen ekonometrik siire¢ asagidaki asamalari icermektedir:

Ik olarak, ¢ahismada mevsimsel etki iceren serilerin tamami Census X-12 yontemi altinda
mevsimsellikten arindirilmis sonrasinda ise logaritmik doniigiime tabi tutulmuslardir. Logaritmik
transformasyonu gergeklestirilen toplam talep ve toplam arz serileri i¢in sok degiskenleri serilerin
birinci devresel farklar1 alarak (AXT4R, AXFAN, AXH iz, nyER] i, pPKURY hesaplanmustir. Yine ayni
sekilde logaritmik TUFE serisinin birinci farki aliarak enflasyon serisi (AP,) olusturulmus ve dort
ile sekiz donemlik hareketli varyanslari hesaplanarak enflasyon degiskenligi (G4p,) serileri elde

edilmisgtir.

Ikinci olarak, tarim, sanayi ve hizmetler sektoriiniin her biri icin konjonktiirel ¢ikti
degiskenini elde etmek adina bes farkli trend modeli olusturulmus ve bu modeller performans
istatistikleri acisindan karsilastirilarak sektdrel reel ¢iktilar i¢in optimal trend spesifikasyonlar

tespit edilmigtir. Her bir sektor igin belirlenen modelin EKK ydntemi altinda tahmininden elde

edilen hata terimleri ise konjonktiirel ¢ikt1 ( yg iR, yff” ,yggz ) serileri olarak tanimlamis ve veri

setinin olusturulma siireci tamamlanmustir.

Ugiincii olarak, degiskenlerinin birim kok analizleri yapilarak, ilgili degiskenin duraganlik
seviyesi tespit edilmistir. Birim kok analizleri igin; Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF)* , Phillips-
Perron (PP)®* ve Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS)? testleri kullanilmustir.

% ADF birim kok testinde, bagimsizlik ve homojenlik varsayim s6z konusudur. ADF birim kok testinde, sabitli, sabitli
ve trendli, sabitsiz ve trendsiz olmak iizere ii¢ denklem ¢o6ziilmektedir. ADF denklemlerinde olasi otokorelasyonun
onlenmesi amaciyla bagimli degiskenin gecikmeli degerleri denklemin sag tarafina agiklayici degisken olarak ilave
edilmektedir. Serinin duragan olup olmadigina karar vermek igin, her bir denklemde serinin bir déonem gecikmesini veren
katsaymin t istatistigi, MacKinnon tablo kritik degeriyle karsilastirilir. Eger t istatistiginin mutlak degeri MacKinnon
tablo kritik degerinin mutlak degerinden biiyiikse serinin seviyesinde duragan olduguna karar verilir. Seri seviyesinde
duragan degilse, seri duraganlagincaya kadar serinin farki alinir. Ayrintili bilgi i¢in bakiniz: Dickey ve Fuller (1979).

% phillips-Perron (1988) yaklagimunda ise Dickey-Fuller testinin bagimsizlik ve homojenlik varsayimlari terk edilerek
hata terimlerinin zayif bagimlilik ve heterojenlik varsayimlarina sahip oldugu ileri siirlilmiistiir. PP testinde bagiml
degisken gecikmeleri s6z konusu degildir. Ciinkii PP testinde Newey-West bagimli degisken gecikmelerini tespit eden bir
kriter degil, bir uyarlama tahmincisidir. PP testi i¢in kullanilan (a) ve (b) denklemleri asagidaki gibidir.

Ay =pt+dy,  tu, (@) ve Ay =p+dy, +yrendtpu, (b)

(a) ve (b) denklemlerinde y; duraganlig: incelenen degiskeni, f,  ve y katsayilari, i ise hata terimini ifade etmektedir.
o0 katsayisinin t istatistigi MacKinnon tablo kritik degeriyle karsilastirilarak serinin duragan olup olmadigina karar verilir.
Ayrintili bilgi i¢in bakiniz: Phillips-Perron, 1988.

2T KPSS testinde sifir hipotezi, ADF ve PP birim kék testlerinin aksine serinin duraganhgmni test etmektedir. Ayrmtili
bilgi i¢in bakiniz: Kwiatkowski ve digerleri, 1992.
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Dordiincii olarak, Lucas Degiskenlik Hipotezi’nin Tiirkiye 6rnegi icin tek bir yaklagim yerine
farkli yaklagimlar altinda test edilmesine imkan saglamak adina 3.2. numarali baslikta yer alan iki
farklt model olusturulmustur. Bu modellerden ilki orijinal Lucas modeli digeri ise Froyen ve Waud
modelidir. Orijinal Lucas modeli, toplam talep soklarinin varyansi ile enflasyon-cikt1 ddiinlesme
parametresi arasinda negatif bir iliskinin varligin1 6ngériir. Bu baglamda modellerin testi i¢in
oncelikle her bir sektor i¢in toplam talep soklarinin degiskenliklerinin elde edilmesi gerekmektedir.
Ciinkii Lucas (1973;330)’m calismasinda® da oldugu gibi bu calismadaki amaglardan bir tanesi
toplam talep soklar1 varyanslarindaki biiylikliige gore enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametrelerinin
sektorler itibariyle farklilasip farklilasmadigini aragtirmaktir. Her bir sektore ait toplam talep sok
degiskenligi ise serilerin varyanslarmin hesaplanmasi seklinde elde edilmistir®. Sektorlere ait
enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametreleri ise her bir sektor i¢in (47) numarali konjonktiirel ¢ikti
denkleminin EKK ydntemi altindaki tahmininden elde edilmistir. Daha sonrasinda toplam talep
soklar1 varyanslari ile enflasyon-¢ikt1 6diinlesme parametreleri arasinda kiyaslamalar yapilmustir.
Lucas modeli kapsaminda beklenti yiiksek (diisiik) toplam talep sok degiskenligi olan sektdriin,
diisiik (yiiksek) enflasyon-cikti ddiinlesme parametre degerine sahip olmasidir. Bu baglamda
enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametre degerlerinin sektorler arasinda farklilagip farklilasmadigi da

bir dl¢ilide ortaya konmus olacaktir.

Besinci olarak, degiskenlik hipotezinin gegerliliginin alt sektorler bazinda ele alinmasi ise
onemli bir soruyu da beraberinde getirmektedir: Sektorlere ait konjonktiirel ¢ikti denklemlerinin
saginda yer alan bagimsiz degiskenler arasinda her ne kadar goriiniirde bir iliski olmasa bile acaba
bu denklemlerin hata terimleri arasinda bir iliski mevcut mudur? Bu sorudan yola ¢ikarak mevcut
calismada denklemler arasi iliskinin denklemlerin hata terimleri arasindaki iliskiden
kaynaklanabilecegi ihtimalini dikkate alan Zellner’in Gériiniirde iliskisiz Regresyon Sistemi
(SUR)’den yararlanilmistir. Boylece sektorler arast bagimlilik dikkate alinarak EKK yontemi
altinda tahmin edilen parametrelerden daha etkin parametre tahminlerinin elde edilmesi

saglanmugtir.

Son olarak, doérdiincii ve besinci asamalarda izlenen ekonometrik siirecin aynisi arz soklariyla
genisletilmis olan Froyen ve Waud modeline uygulanarak, arz soklarinin tarim, sanayi ve hizmetler
sektorleri tizerindeki reel etkilerinin arastirilmasi amaglanmustir. Arz soklarinin reel ¢ikt1 tizerinde
herhangi bir etkiye sahip olup olmadiginin belirlenmesinde ise sektdrel arz soklarmin mevcut

olmamas1 ve toplam arz soklarmin varyansi ile ddiinlesme parametreleri arasinda sektorel bir

%8 Lucas calismasinda belirli bir iilkenin ¢ikt1 ve fiyat diizeyi hareketlerini agiklamakla ilgilenmedigini vurgulamus ve asil
amacimin enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametrelerinin iilkeler itibariyle farklilagip farklilasmadigint gérmek oldugunu
ifade etmistir.

2 Varyans formiilii i¢in bakiniz: 3.1 nolu baslik.
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kiyaslama yapmaya imkan tanimamasindan dolayr model kisitlar1 dikkate alinmistir. Modelin

testinde izlenen asamalar su sekildedir:

e (Calismada toplam arz soklarin1 gostermek ilizere ham petrol ve dogal gaz fiyatlan ile

temsil edilen enerji fiyat soklari (quER] i) ile ABD dolar kuru ile temsil edilen doviz

kuru soklarindan (uPXUR) yararlanilmistir. Bu baglamda degiskenlerin birinci devresel

farklar1 alinarak veri seti olusturulmustur.

e Arz soklarinin konjonktiirel ¢ikti tizerindeki reel etkisini gormek i¢in oncelikle enerji
fiyat soklart modele dahil edilmis ve model 6nce EKK yontemi hemen ardindan da SUR

yontemi altinda tahmin edilmistir.

e Bir 6nceki siirecin aynist bu defasinda déviz kuru soklart dikkate alinarak izlenmis ve

model 6nce EKK yontemi altinda sonrasinda ise SUR yontemi altinda tahminlenmistir.
3.3.2. Ekonometrik Yontem
3.3.2.1. Goriiniirde iligkisiz Regresyon Sistemi

Veri bir regresyon denklem seti igin regresyon katsayilarinin etkin bir sekilde tahmin
edilmesine imkan taniyan Goériiniirde iliskisiz Regresyon (SUR) modeli ilk defa Zellner (1962)
tarafindan onerilmistir. Goriiniirde iligkisiz regresyon sistemini olusturan denklemlerin en belirgin
ozelligi denklemlerin saginda yer alan bagimsiz degiskenler arasinda goriiniirde herhangi bir
iliskinin olmamasidir. Bu sistemde denklemler arasi iliski denklemlerin hata terimleri arasindaki
iliskiden kaynaklanmaktadir. Yani denklemler arasi hata terimlerinin kovaryansi sifirdan farklidir
(Yamak ve Koseoglu, 2017). Sayet denklemlerin hata terimleri arasinda bir korelasyonun olmamasi
durumunda ya da her bir denklemin sag tarafinda yer alan bagimsiz degisken setinin ayni olmasi

durumunda ise SUR tahmincileri ile EKK tahmincileri tamamen ayn1 olma 6zelligi tasiyacaktir.

Zellner’in 6nermis oldugu bu sistem ile elde edilen regresyon katsayilari, EKK yontemi
altinda tahmin edilen tek bir regresyon denklemi katsayilarindan asimptotik olarak daha etkin olma
ozelligine sahiptir. Daha etkin parametre tahminlerinin elde edilmesi ise ancak hata terimlerinin
varyans-kovaryans matrisinin (€2) regresyon ¢oziimiine dahil edilmesiyle saglanabilir. Bu baglamda
SUR yonteminde regresyon denklemlerine ait parametre tahminleri, daha etkin parametre tahminini
amaglayan Aitken (1935)’in Genellestirilmis En Kiigiik Kareler (GEKK) yonteminin denklemlerin
tiimiine es-anli olarak uygulanmasiyla elde edilir. Bunun i¢in ortak varyans ya da kovaryanslarm
sifirdan farkli olma 6zelligi tagidiklar1 hata terimleri varyans-kovaryans matrisine ihtiya¢ vardir.

Pratikte elde etmesi ¢ok kolay olmayan Aitken tahmincileri olusturmak iginse sdyle bir yol
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izlenmektedir: Sistemi olusturan regresyon denklemlerinin her birinin sistemden bagimsiz ve
bireysel olarak siradan EKK yontemi altinda tahmini gergeklestirilir ve her bir denklemin hata
terimlerine ulasilir. Sonrasinda elde edilen hata terimlerinin varyans ve kovaryanslar1 bu etkin

tahmincileri elde etmek icin kullanilir.

Her biri n tane gozlemden olugan, M tane regresyon denkleminin olusturdugu bu sistem

asagidaki gibi ifade edilebilir:

YA = X4p4+ ¢4
Y8 = XBBE + &P (71)
YM= xMBM 4 eM

Kov (e4eB) # ......... Fevvon o Kov (e4eM) £ 0

Yukaridaki sistemde i. denklem

Yi=XiB, & (i=1,2,...,M) (72)
seklinde ifade edildiginde;

Y; = i.denklemin (nx1) boyutundaki bagimli degisken vektoriinii
X; = (nxk;) boyutundaki bagimsiz degiskenler matrisini
Bi = k;x1 boyutundaki katsayilar vektoriinii

u; = nx1 boyutundaki hata terimleri vektoriinii géstermektedir.
SUR modelinin temelinde yatan varsayimlar ise su sekildedir:

a) E(g;) = 0, hata terimlerinin beklenen degeri sifirdir.
b) Var (g) = of, i=1,2,..n),hata terimleri degisen varyanslidir.

K ov(si,sj) = 0y; 1=1,2,...n, i#j hata terimleri arasindaki ortak varyans
ya da kovaryanslar sifirdan farklidir, yani hata terimleri ardisik bagimlilik sorununa
sahiptir.

C) oy bir skalar ve I, nxn (ij =1,2,..,n ) boyutlu bir birim matris olmak {izere
E(igf) = oy;I'dir.

d) X; stokastik degildir dolayisiyla (X;X;) matrisi tekil olmayan bir matristir.

M adet denklemden olusan ve her bir denklemde n kadar gozlem bulunan bu sistem agik bir

matris notasyonunda asagidaki gibi genellestirilebilir:
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YAT [X2 0 0 IFB 1| A
B B B B
Y _ O X 0 |B |+ 8: (73)
vl Lo o xM ] LeM
Burada,

Y= Bagiml degiskenlere ait gozlem degerlerinin (Mn x1) boyutlu vektoriindi,
X= Bagimsiz degiskenlere ait (MnxK™) boyutlu gbzlem degerleri matrisi,

B = K*x1 boyutlu katsayilar vektorti,

€ = (Mnx1) boyutlu hata terimi vektoriidiir.

K'= ¥M k;

Klasik EKK yontemi varsayimlari ile SUR yonteminin varsayimlarn arasindaki fark hata
terimleri arasindaki ortak varyans ya da kovaryanslarin sifirdan farkli olmasindan
kaynaklanmaktadir. SUR yontemi i¢in geriye kalan varsayimlarin timi ise EKK yontemi
varsayimlari ile 6zdestir. Goriliniirde iliskisiz regresyon sisteminin ¢Oziimii matris notasyonuyla

asagidaki gibi formiile edilirse;
p=(X'aX)"1XQ'y (74)

(74) nolu esitlige ulasilir. Bu ifade EKK yontemine ¢ok benzemekle birlikte igerdigi Q
matrisi sebebiyle EKK yonteminden biylik Ol¢lide farklilasmaktadir. Bu matris yukarida da
bahsedildigi lizere sistemi olusturan denklemlerin hata terimlerinin varyans-kovaryans matrisidir.

Kare, simetrik ve tekil olmayan, pozitif tanimli Q matrisinin boyutu ise (nxM)x(nxM)’dir.

2 2
[ O Lixn O A B Lixa G AM Inxn-l
2 2 2
| O B.A Lixn OB Lixn OB M Lixn |
O= | . . : | (75)
2 2 2 J
GEM A Inxn GSM B Inxn GSM Inxn (nxM)x(nxM)
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DORDUNCU BOLUM
4. BULGULAR

Tezin bu boliimiinde 2003:Q1-2018:Q4 dénemi itibariyle Tiirkiye ekonomisinde hem orijinal
Lucas modelinin hem de arz soklariyla genigletilmis olan Froyen ve Waud modelinin tarim, sanayi
ve hizmetler sektoril igin gecerli olup olmadig arastirilmis ve elde edilen bulgular detayli olarak

sunulmustur.

Yukaridaki modeller kapsaminda c¢alismanin ilgili dénem i¢in cevap aradigi sorular su

sekilde siralanabilir:

1. Rasyonel Beklentiler Hipotezi’nin ekonominin ¢ikti ve issizlik gibi reel degiskenlerinin
(bu calismada her bir sektoriin konjonktiirel ¢iktisi ile temsil edilmistir) sadece sok
politika uygulamalarindan etkilenecegi 6nermesi Tiirkiye ekonomisinin tarim, sanayi ve

hizmetler sektorii i¢in gegerli midir?

2. Stokastik soklarin kovaryans yapisi tarafindan agiklanan Lucas degiskenlik hipotezinin
toplam talep soklar1 varyansi ile enflasyon-cikti Odiinlesme parametresi arasinda
ongordiigii negatif yonli iliski Tirkiye ekonomisinin ana sektorleri baglaminda

karsilastirmali olarak yakalanabilmekte midir?

3. Toplam talep soklarinin yani sira enerji fiyatlar1 ve doviz kuru soklartyla temsil edilen
toplam arz soklar1 ekonominin ana sektorlerinin ¢iktilar {izerinde reel bir etkiye sahip

midir?
4.1.Tanitic1 istatistikler

Ampirik analiz sonuglarina gegmeden Once calismada kullanilan veri setine ait tanitici
istatistiklere yer verilmistir. Bu amag¢ dogrultusunda ¢aligmanin veri setini olusturan sektorel reel
gayri safi yurt i¢i hasila (LRGSYIH), konjonktiirel ¢ikti (y, ), toplam talep (AX,) ve toplam arz
soklar1 (u;) ile enflasyon degiskenligi (&AZPI) serilerinin ortalama, standart sapma, maximum ve

minimum degerleri Tablo 6’da sunulmustur.



Tablo 6: Tamtic istatistikler

Degiskenler Ortalama Standart Sapma | Minimum Maximum
LRGSYIHT4AR | 16.8978 0.1398 16.6568 17.1343
LRGSYiH®AN | 17.8553 0.2743 17.3332 18.3020
LRGSYiHHZ | 18.0190 0.2392 17.5440 18.4430

yraR 1.82E-15 0.0302 -0.0886 0.0723

yaN -9.94E-16 0.0355 -0.0834 0.0872

yf}z -5.23E-16 0.0558 -0.1401 0.1315
AXTAR 0.0268 0.0609 -0.2032 0.2280
AX3AN 0.0369 0.0387 -0.0967 0.1440
AxH1Z 0.0341 0.0363 -0.0605 0.1408
”f"’ el 0.0350 0.1443 -0.3627 0.3680
uPKUR 0.0191 0.0674 -0,0859 0.2455
63pca) 0.00006 0.00006 0.000003 0.0003
Eﬁ P,i(8) 0.00006 0.00005 0.00001 0.0003

Tablo 6’dan goriilecegi lizere en yiiksek ortalama reel ¢ikti diizeyine sahip olan sektor
18.0190 degeri ile hizmetler sektériidir (LRGSYIHH1Z). Hizmetler sektoriinii 17.8553 ortalamayla
sanayi sektoriiniin reel ¢iktis1 (LRGSYIHSAN) izlemektedir. En diisiik ortalama reel ¢ikt1 diizeyine
sahip olan sektor ise 16.8978 ortalamayla tarim sektoriidiir (LRGSYIHTAR). Hizmetler sektorii reel
ciktist en yiiksek degeri olan 18.4430 degerine 2018 yilinin ikinci ¢eyreginde, en diisiik degeri olan
17.5440 degerine ise 2003 yilinin ilk ¢eyreginde ulasmistir. Sanayi sektorii ise en yiiksek olan reel
¢ikt1 diizeyini 18.3020 ile 2017 yilinin son ¢eyreginde yakalamis, 17.3332 olan en diisiik reel ¢ikti
diizeyini ise hizmetler sektdriinde de oldugu gibi 2003 yilinin birinci ¢eyreginde gerceklestirmigtir.
Tarim sektoriiniin17.1343 olan en yiiksek reel gayri safi yurt ici hasila degeri 2018 yilinin birinci
ceyreginde, en diisiik reel gayri safi yurt i¢i hasila degeri olan 16.6568 ise 2003 yilinin son
ceyreginde gergeklesmistir.  Sektorler reel ¢iktilarimin  standart sapmalar1  agisindan
karsilastirildiginda ise en diisiik standart sapmaya tarim sektoriiniin, en yiiksek standart sapmaya

ise sanayi sektoriiniin sahip oldugu goériilmektedir.
4.1.1. Konjonktiirel Cikt1 Serilerinin Istatistiksel Ozellikleri
Konjonktiirel ¢ikt1 serileri, sektdrel optimal trend spesifikasyonun EKK yontemi altinda

tahmininden elde edilen hata terimleri serileriyle temsil edildiginden ortalamalarinin sifir olmasi

beklenir. Tablo 6’dan da agik¢a goriilebildigi tizere her li¢ sektore ait konjonktiirel ¢ikt1 degiskenin
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(yfjm,yﬁj‘}” , yg,ifz) ortalamasit 0’dir. Hizmetler sektorii konjonktiirel ¢ikti (yg,igz) degiskeninin

zirve degerine 0.1315 ile 2008 yilinin ilk ¢eyreginde ulasmis oldugu Grafik 8’den agik bir sekilde
goriilmektedir. Bununla birlikte 6zellikle 2004:Q3-2008:Q4 donemi i¢in sektdriin pozitif ¢ikt1 agigi
verdigi ise gozlerden kagmamaktadir. Ancak 2008:Q3 doneminde baglayan kiiresel ekonomik
krizinin de etkisiyle hizmetler sektorii en az yedi ¢eyrek siiren bir daralma dénemine girmis ve
2010 yilinin ilk ¢eyreginde -0.1401 degeri ile dip noktasini gérmiistiir. Her ne kadar hizmetler
sektorii, bu ¢eyrekten itibaren bir toparlanma donemine girmisse de 2018 yilinin son ¢eyregine

kadar sektoriin konjonktiirel ¢iktisinin negatif oldugu dikkatlerden kagmamaktadir.

Grafik 8: Hizmetler Sektoriine Ait Konjonktiirel Cikt1
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Sanayi sektorii konjonktiirel ¢iktisinin (yi"}”),hizmetler sektoriinde de oldugu gibi tepe

noktasina 0.0872 degeri ile 2008 yilinin ilk ¢eyreginde ulastigi Grafik 9’dan goriilmektedir. Sanayi
sektorilinilin pozitif ¢ikt1 agig1 hizmetler sektoriinden iki ¢eyrek daha kisa olmakla birlikte 2004:Q3
ve 2008:Q2 donemini kapsamaktadir. 2008:Q3 donemi ile baslayan daralmayla birlikte sanayi
sektoriiniin konjonktiirel ¢iktisi, hizmetler sektorii konjonktiirel ¢iktisina kiyasla daha kisa bir
zaman zarfinda dip noktasina ulasmis ve dip degeri -0.0834 ile 2009 yilinin birinci ¢eyreginde
gergeklesmistir. Sanayi sektoriiniin 2009:Q2 déneminden itibaren bir canlanma doénemine girmis
oldugu her ne kadar gozlerden kagmasa da 2016 yilinin son ¢eyregine kadar gecen donem boyunca
biiyiik olclide sektoriin konjonktiirel ¢iktis1 negatif agik vermistir. Bu siire zarfinda 6zellikle 2016
yiliin son ¢eyreginde yakalanan pozitif ¢iktr ivmesinin 2018 yilinin ikinci ¢eyreginde ortaya ¢ikan
kiiresel biiylime endiseleri ve aymi yilin l¢iincii ¢eyreginde yasanan doviz kuru kriziyle birlikte

negatife dondiigii ise gozlerden kagmayan bir diger 6nemli husustur.
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Grafik 9: Sanayi Sektoriine Ait Konjonktiirel Cikti
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Tarim sektoriiniin konjonktiirel ¢iktist i¢in Grafik 10 incelendiginde ise hizmetler ve sanayi
sektoriiniin tam tersi bir tablo karsimiza ¢ikmaktadir. Burada dikkati ¢eken nokta, 2004-2008
donemi icin sanayi ve hizmetler sektoriiniin konjonktiirel ¢iktisi pozitifken, tarim sektorii
konjonktiirel ¢iktisinin negatif olmasidir. Bunun yani sira tarim sektorii konjonktiirel ¢iktis1 -0.0886
degeri ile dip noktasini, kiiresel ekonomik krizinde etkisiyle, sanayi sektoriinde de oldugu gibi,
2009 yilinin ilk ¢eyreginde gormiistiir. Sektor 2015 yilinin Gigiincii ¢eyreginde ise 0.0723 degeri ile
tepe noktasina ulagsmistir. 2010:Q2 donemi ile 2018:Q4 donemi arasinda ise tarim sektOriiniin
konjonktiirel ¢iktisinin biiyiik 6lclide pozitif oldugu Grafik 10°dan ¢ikarilabilecek bir baska

sonugtur.
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Grafik 10: Tarim Sektoriine Ait Konjonktiirel Cikti
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Sektorlere ait konjonktiirel ¢iktilar standart sapmalari agisindan karsilastirildiginda ise 0.0558
ile en yiiksek standart sapma degerine hizmetler sektoriiniin sahip oldugu goriilmektedir. Sanayi
sektorlinlin konjonktiirel ¢iktisi ile tarim sektoriiniin konjonktiirel ¢iktisinin standart sapmalarinin
ise sirastyla 0.0302 ve 0.0355 degerlerini alarak birbirlerine ¢ok yakin seyrettigi gézlenmektedir.
Bu durum, ele alinan déonem boyunca hizmetler sektorii konjonktiirel ¢ikti degiskeninin digerlerine

kiyasla daha oynak bir yapi sergiledigi anlami tagimaktadir.
4.1.2. Toplam Talep Soklar1 Serilerinin Istatistiksel Ozellikleri

Nominal gayri safi yurt i¢i hasila (LNGSYIH) serilerindeki logaritmik fark ile temsil edilen
toplam talep soklar1 (AX;) ortalamalar bazinda ele alindiginda, 0.0369 degeri ile en yiiksek toplam
talep soklar1 ortalamasina sahip sektoriin sanayi sektorii oldugu Tablo 6’dan goriilmektedir.
Hizmetler sektoriine ait toplam talep soklarinin ortalamasi 0.0341 olmakla birlikte tarim sektdriiniin
toplam talep soklariin ortalamasi ise diger sektorlere nazaran 0.0268 degeri ile ¢ok daha diisiik bir
deger olarak gergeklesmistir. Grafik 11 ise degiskenlikleri standart sapmalar1 cinsinden hesaplanan
sektorel toplam talep soklarimi birbirleriyle kiyaslama yapmaya imkan tanimaktadir. Grafik 11
incelendiginde en yiiksek toplam talep soku degiskenligine sahip olan sektoriin 0.0609 standart
sapma degeri ile tarim sektorii oldugu goriilmektedir. Sanayi sektoriine ait toplam talep soklarinin
standart sapmas1 0.0387 iken hizmetler sektoriine ait toplam talep soklarinin standart sapmasi ise
0.0363 olarak hesaplanmistir. Bu baglamda tarim sektoriiniin hemen ardindan en yiiksek ikinci

toplam talep soklari degiskenligini gosteren sektoriin sanayi sektorii oldugunu séylemek hi¢ de
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yanlis olmayacaktir. Hizmetler sektoriiniin toplam talep soklari ise ana sektorler icerisinde en az

oynakliga sahip olandir.

Grafik 11: Toplam Talep Soklar1 Degiskenligi
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Sektorel bazda toplam talep soklar1 degiskenliklerini daha detayl bir bicimde inceleyebilmek
adina Grafik 11°den farkli olarak Grafik 12,13 ve 14’den yararlanilmistir. Grafik 12’den de
goriildiigii lizere tarim sektoriinde meydana gelen toplam talep soklarin en diisiik degiskenlige
sahip oldugu donem 2003:Q1 ile 2008:Q1 donemidir. 2008:Q2 déneminden sonra ise tarim
sektoriinlin toplam talep soklar1 degiskenliginin biiyiik dl¢iide arttigi dikkati cekmektedir. Tarim
sektoriiniin nominal talebinde ortaya c¢ikan en yiliksek degisim 0.2280 degeri ile 2013:Q2
doneminde meydana gelmekle birlikte en diisiik degisim ise -0.2032 degeri ile 2013:Q1 déneminde
gerceklesmistir.
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Grafik 12: Tarim Sektorii Toplam Talep Soklar:
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Sanayi ve hizmetler sektoriiniin aksine, tarim sektoriinde meydana gelen nominal talep
degisimlerinin kaynaginin, izlenen tarimsal talep politikalart degil de sel, kuraklik ve iklim
degisikligi gibi dogal afetler oldugu gériisii yaygindir. Ozellikle tarim, ormancilik ve balikgilik
sektdrlerinin {iretim bilesiminden olusan tarim sektdrii tiretiminin biiyiik bir ¢ogunlugunu Tiirkiye
gibi bitkisel iiretimle karsilayan ekonomiler ig¢in dogal afetlerin yaganma sikligi hem tiiketim hem
de iiretim i¢in hayati diizeyde bir dneme sahiptir. Etkisini direk olarak bitkisel iiretim iizerinde
gosteren dogal afetler boyutu kiiciik capta da olsa bitkisel {iretimi, tarimin diger alt sektorlerine
kiyasla ¢cok daha fazla sekteye ugratabilmekte ve bdylelikle tarim sektoriiniin nominal ¢iktisinda
biiylik degisimlerin yasanmasina sebebiyet vermektedir. Tiirkiye ekonomisi tarim sektorii, 2003-
2018 donemi i¢in incelendiginde sektoriin nominal ¢iktist lizerinde etkisi oldugu diisiiniilen dogal

afetlerin asagidaki yillarda gergeklestigi goriilmektedir:

e 2006 yilinda baslayan kiiresel iklim krizi, Tirkiye ekonomisinde etkisini 2007 yilinin
basinda gostererek, 2008 yilinin yaz aylarina kadar siiren bir kuraklik yasanmasina sebebiyet
vermistir. Gida krizi olarak da adlandirilan bu kuraklik evresi her ne kadar bu yilin sonunda
etkilerini kaybetmis olsa da yerini 2008 yilinin Ugiincii ¢eyreginde baslayan kiiresel ekonomik

krizine birakmustir.
e Yine aym sekilde 2013 ve 2014 doneminde yagislarin mevsim normallerinin altinda

seyretmesine bagl olarak yasanan kuraklik ve don nedeniyle tarim sektoriinde ¢ok onemli iiriin

kayiplar yaganmustir.
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Ancak Grafik 12 incelendiginde tarim sektorii nominal talebinde yasanan degismelerin
sadece bahsi gecen kuraklik yillarinda gergeklesmedigi dikkat ¢ekmektedir. Ozellikle 2008:Q2
doneminden sonra Tiirkiye’de tarim sektorii nominal degisim degiskenliginin oldukca yiiksek
oldugu Grafik 12’den agikca goriilmektedir. Dolayisiyla bu degisimlerin kaynagini sadece yaganan
dogal afetlerde aramak 2008 yilmin ikinci c¢eyreginden sonra meydana gelen nominal talep
degisimlerinin agiklamasinda yeterli gibi gozilkkmemektedir. Ornegin et fiyatlarinda meydana gelen
biiylik artislarin hayvancilik sektdriinde ithalat siirecini baglatmis olmasi1 2010 yilinda yasanan
dalgalanmalarin 6nemli bir sebebi olarak diisiiniilmektedir. Bu ve bunun gibi bir¢ok yeni politika
uygulamasi1 son donemlerde sikga tartisilan tarim sektdriinde istikrarli politikalarin izlenip
izlenmedigi sorusunu da beraberinde getirmektedir. Ozellikle 2000’li yillarin basindan itibaren
izlenen politikalarin tarim sektoriinde istikrarsizlik yarattigi vurgusu yapilmakla birlikte istikrarli
olmayan politika uygulamalarinin bitkisel {iretim, hayvancilik, ormancilik ve balik¢ilik sektorleri
iizerine liretim, girdi maliyetleri, fiyatlama davranislarinin bozulmasi, ihracat ve ithalat gibi bir¢ok
acidan olumsuz etki yarattigi savunulmaktadir. Bu baglamda ilgili donemde tarim sektoriinde

istikrarsizlik yarattigi diigiiniilen politika uygulamalari agagidaki gibi 6zetlenebilir:

e Etkin ve dinamik {retim planlamasinin yapilamamasindan kaynaklanan arz-talep
dengesizliginin fiyat istikrarin1 bozmasi

e Tarimsal destekleme icin biitgeden ayrilan kaynaklarin yeterli diizeyde sektore
aktarilamamasi

e Ureticinin daginik ve birbirinden kopuk bir yapida olmasi

e Uriin fiyat politikalarinin mevcut olmamasi

e IMF, Diinya Bankasi ve Diinya Ticaret Orgiitii’niin tarim sektdrii iizerinde uyguladig
politikalarin bagimsiz politikalarin {iretilmesine imkan tanimamasi

e Tarimsal sulama alanlarinin plansiz ve yetersiz olmasi

e Su kaynaklariin yeterince kullanilamamasi

e Teknoloji kullaniminin yeterli diizeyde olmamasi

e Orta ve uzun vadeli politikalar yerine kisa vadeli politikalarin uygulanmasi

e  Girdi maliyetlerinin yiiksek olmasi ve ithalata dayali bir tarim politikasinin izlenmesi

Grafik 13’de sanayi sektoriine ait nominal talep degisimlerinin ilgili donem boyunca seyri
goriilmektedir. Sanayi sektorii toplam talep degisimleri en kiigiikk degeri olan -0.0967 degerini
2009:Q1 doneminde almistir. Sanayi sektOriiniin nominal talebinde meydana gelen bu daralma
stiphesiz ki 2008 yilinin sonunda baglayan ve tiim ekonomilerde etkisini gosteren kiiresel ekonomik
krizden kaynaklanmaktadir. 2008 &ncesi dénem ele alindiginda ise 2006 yilinin ikinci ¢eyreginde
sektoriin nominal talebinin Onemli Olgiide degistigi gorilmektedir. Bu nominal degisimin
kaynagina inildiginde ise fiyat gelismeleri tarafinda; déviz kuru artiglarinin imalat sanayi fiyatlar

lizerinde yarattig1 etkiyi, tiretim tarafinda ise imalat, madencilik, elektrik, su ve gaz sektdrlerinin
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her birinde gergeklesen reel iiretim artislarin (yaklasik %9) etkisini gérmekteyiz. 2009 yilimin
ikinci ¢eyregiyle birlikte toparlanma egilimine giren nominal talep degisimi, 2016 yilinin tigiincii
ceyregine kadar diger donemlere kiyasla daha az oynaklik gdstermektedir. 2016 yilinin ii¢lincii
¢eyreginde yasanan nominal talep daralmasinda 2015 yilinda yasanan darbe girisimi ile kiiresel ve
jeopolitik gelismelerin etkili oldugu séylenebilir. 2016 yilinin son ¢eyreginde ise darbe girisiminin
etkilerini kaybetmesi ve yurt i¢i talebin artmasiyla birlikte imalat sanayinde bir toparlanma
yasanmis ve nominal talep degisimi 0.1440 ile en yiiksek degerine ulagmustir. 2018 yilinin {igiincii
ceyreginde yasanan nominal talep degisimi ise ayni y1l TL nin %50’ye varan deger kaybinin reel
sektor tlizerindeki etkilerinden ve biiyiik olglide azalan yurt igi talepten kaynaklanmaktadir. Bu
stirecte reel kesimin borg yiikil ve faiz oranlar1 6nemli diizeyde artis gosterirken, tiiketicinin satin

alma giicii de biiylik oranda azalmistir.

Grafik 13: Sanayi Sektorii Toplam Talep Soklari
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Hizmetler sektoriine ait toplam talep degisimleri ise Grafik 14’de gosterilmistir. Seri en
diisiik degeri olan -0.0605"i kiiresel ekonomik krizin yasanmis oldugu 2009:Q2 doneminde
almistir. Bu donemin hemen o6ncesinde, 2006:Q2 doneminde yasanan nominal talep degisiminde
ticaret ile ulastirma ve haberlesme sektorlerinin her birinin yiliksek oranli biiylime performanslari
dikkati ¢ekmektedir. Sanayi sektoriinde de oldugu gibi 2009 yilindan sonraki siiregte Onceki
doneme kiyasla daha az bir oynak yapi sergileyen hizmetler sektoriindeki nominal talep degisimleri
2016 yilinin Ugilincli ¢eyregine gelindiginde azalma egilimi sergilemistir. 2016 yilinin ii¢lincii
ceyreginde meydana gelen bu daralma 2015 yilindaki darbe girisimi ve terdr olaylariin turizm

sektorii lizerinde yarattigi talep daralmasindan ve sektoriin bu daralmadan ciddi boyutta zarar
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gormesinden kaynaklanmaktadir. 2017 yilinda toparlanan turizm sektori ve bu sektdriin 2018
yilinda yarattig1 zincirleme is hacmi ve gelir etkisi hizmetler sektdriiniin nominal talebinde bir
canlanma yaratmis olsa da bu donemden sonraki siiregte TL’de yasanan sert deger kayiplar1 ticaret,

ulastirma, konaklama ve yiyecek sektorleri tizerinde etkisini gostermistir.

Grafik 14: Hizmetler Sektorii Toplam Talep Soklari
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4.1.3. Toplam Arz Soklar Serilerinin Istatistiksel Ozellikleri

Tablo 6’dan da goriildiigii tizere ham petrol ve dogal gaz fiyat endeksinin logaritmik farkinin

(,utENER] i) alinmasiyla elde edilen arz soklar1 0.0350 ortalamaya ve 0.1443 standart sapma degerine

sahiptir. Grafik 15’de goriildiigii tizere enerji soklar1 en diisiik degeri olan -0.3627 degerini petrol
arz fazlasinin yasandigi 2015 yilimin dciincii ¢eyreginde almistir. Bununla birlikte seri en yiiksek
degeri olan 0.3680 degerine ise 2017 yilinin ilk ¢eyreginde ulasmistir. Grafik 15 incelendiginde ise
Tiirkiye ekonomisinde 2008, 2015, 2016 ve 2017 yillarinda ger¢eklesen enerji soklarinin dikkat
cektigi gortilmektedir. Yurt igi tretici fiyat endeksi icerisindeki ham petrol ve dogal gaz kaleminin
en 6nemli belirleyicisi ise Brent petrol fiyatlaridir (TCMB, 2018). Bu dogrultuda ham petrol ve
dogal gaz fiyatlarinda meydana gelen bu degisimlerin temel kaynagimin petroliin arz ve talebinde

kiiresel boyutta yasanan dengesizlikler oldugunu sdylemek hi¢ de yanlis olmayacaktir.
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Grafik 15: Ham Petrol ve Dogal Gaz Fiyat Endeksi ile Temsil Edilen Arz Soklari
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Grafik 16’da ise dolar kurunun logaritmik farki ile temsil edilen (uPXUR) arz soklar1 yer
almaktadir. Ortalamas1 0.0191 olarak hesaplanan doviz kuru soklarinin standart sapmasi
0.0674°diir. Grafik 16 incelendiginde ise 6zellikle 2008 yilmin dordiincii ¢eyregi ile 2018 yilinin
ticlincii ¢eyreginde yasanan dolar kuru soklarmin biiyiikliigii dikkati gekmektedir. 2008 ve 2018
donemlerine kiyasla diger donemlerde meydana gelen dolar kuru degisimleri oynakliginin ise daha
diisiik oldugu soylenebilir. 2008 yil1 kiiresel finans krizi ve 2018 yilinin ii¢ilincii ¢ceyreginde ABD-
Tiirkiye arasinda yasanan diplomatik gerilim bu donemlerde TL’de goriilen sert deger kayiplarinin

temel nedenleridir.
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Grafik 16: Dolar Kuru ile Temsil Edilen Arz Soklar:
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4.2. Birim Kok Test Bulgular

Tablo 7°de her bir degiskene ait birim kok testlerinin sonuglart verilmistir. (6-8) numarali

grafiklerde yer alan serilerin hepsi konjonktiirel ¢ikt1 degiskenleri (yZ ?R,ycsj}N ,yf{}z) olup, tarim,

sanayi ve hizmetler sektdrlerinin logaritmik reel gayri safi yurt i¢i hasila serilerinin optimal trend
spesifikasyonu altinda tahmininden elde edilen hata terimleri ile temsil edilmektedirler. Dolayistyla
serilerin hata terimlerine 6zgii sifir ortalama ve zamana bagli olmayan sabit varyans varsayimlarini
saglamasi beklenir. Bu baglamda ilgili degiskenlerin tamaminin duraganlik seviyeleri sabitsiz ve

trendsiz model i¢in incelenmistir®.

ADF, PP ve KPPS birim kok test sonucglarina gore, logaritmik reel gayri safi yurt i¢i hasila
serilerinin tamami (LRGSYIHTAR, LRGSYIHS4N, LRGSYiHHIZ) seviyesinde duragan olma oOzelligi
tastmamaktadir®™. Bu degiskenlerin birinci devresel farklar igin gerceklestirilen testlerden elde
edilen istatistikler ise sabitli, sabitli-trendli ve sabitsiz-trendsiz modellerin tamaminda her {i¢ test

yontem i¢in de serilerin birim kdke sahip olmadiklarmi ortaya koymaktadir. Sektorlere ait
konjonktiirel ¢ikti degiskenleri (yI4R, yS4N,yH1Z) incelendiginde ise yukarida da bahsi gegtigi
izere, degiskenlerin her birinin sabitsiz-trendsiz modellerin tamaminda seviyesinde duragan oldugu

goriiliir. Sektdrlere ait toplam talep soklari (AXTAR, AXSAN, AXHIZ) ile arz soku degiskenleri (

VAE=a 1€,.;Tu, olmak iizere, sabitsiz ve trendsiz model ile tahmin edilmektedir. &, hata terimini temsil etmektedir.

1 Tarim sektdriine ait logaritmik reel gayri safi yurt ici serisi ADF birim kok testine gore sabitli-trendli modelde
seviyesine gore duragan olma 6zelligi gostermektedir.

81



peNER i,u?KUR ) icin ADF, PP ve KPPS testlerinden elde edilen sonuglar serilerin seviyesinde

duragan bir yap1 sergiledigini gostermektedir. ADF birim kdk test sonuclarma gore seviyesinde
duragan olmayan enflasyon oran1 (AP;) serisi, PP ve KPSS birim kok testlerine gore seviyesinde

duragan olma 6zelligi tagimaktadir.
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Tablo 7: Birim Kok Test Sonuclar:

ADF PP KPSS
Degiskenler Sabitli Sabitli- Sabitsiz- Sabitli Sabitli- Sabitsiz- Sabitli Sabitli-
Trendli Trendsiz Trendli Trendsiz Trendli

LRGSYIH™" 0721 | -43327 2.485 -0.924 -4.416 2.174 1.003 0.070"
Lrasyin™ | & (() i )3 5 ? f; 10, (20 % | 10 (% ‘;7*** 1 0.(%5)9*** 1 0(33 (;gm o o
LRGSYIH™ -1.374 -2.436 3.116 -1.364 -2.436 3.011 0.997 0.070
ALRGSYIH*™ 7‘(‘(1))3 '7"(18)7 - '6'5(’3)4*** 7‘(15;3 '7";2’;3% 65(’2;5** 0.100° | 0.059"
LRGSYIH"” | -1124 -2.207 3.352 -1.124 -2.429 3.193 0981 | 0.116™
LRGSYIF 7%)0 _7%)2“* _3_%%4*** 7222)5 _7_? g)o _7_?2)0“* o -
yer S 0 4 0 - % '5"(‘2)2*** ° 'i’i’f’m 010" | 0.101"
T A s B - e T - R
N I e B el e
axTA% 1 1( 8)9 ) 10(‘ 8 )9 . % 3)8 1 15 ?3** 1 1(235) & | s %3 vt | oose
AXZAN 7?3)9 '7'23;3*** '2"(‘%7 '7'?2)9 '7'26?*** '4'?2;1 T oar 0.105"
AXHIZ -7.(23)5*** -7.(25)5“* -2.4(1%4*** -7.(123)4** -7.(2;;3“* -4_4(12;1*** 0.120" 0.101"
N i I e I B el O
e i I - KR
AP, -4.%8)2*** -2(.%)98 -1(.2;15 42)1 -4.?28§5*** -1.?(?)2** 0375" | 0107

Not: ***%1,

**005, *%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. A, degiskenin 1.devresel farkini temsil
etmektedir. ADF birim kok testi sonuglarinda verilen (), gecikme uzunluklarini; PP test sonuglarinda verilen () ise bant
genisligini temsil etmektedir. Optimal gecikme uzunluklar1 Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir.
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4.3. Tahmin Yontemi Bulgular

Calismanin bu boliimiinde, teorik ¢ergevesi bir 6nceki boliimde ¢izilen orijinal Lucas modeli
ile Froyen ve Waud modelinin testine yonelik ampirik bulgulara yer verilmistir. Bu baglamda
oncelikle tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerinin her biri igin orijinal Lucas modelinin EKK ve
SUR yontemleri ¢oziimiinden elde edilen bulgular sunulacak, ikinci asamada ise bu sektorler igin

Froyen ve Waud modeli ele alinacaktir.
4.3.1. Orijinal Lucas Modeli Bulgulan

Orijinal Lucas modelinin test edilmesine imkan taniyan model (76) numarali denklemle
asagida ifade edildigi gibidir:

Yo = MO + TAXF Ay (76)

c, t-1

burada y., konjonktiirel ¢iktiy1; -md, sabit terimi; 7, enflasyon-¢ikt1 6diinlesme parametresini;
0, toplam talep artisinin ortalamasini; Ax,, logaritmik nominal degisim degiskenini yani toplam
talep soklarini; A ise uyarlama parametresini gostermektedir. Modelin yapisal parametreleri olan

7, & ve A i¢in beklenen degerler sirasiylam > 0,8 < 0 ve 0 < 4 < 1 seklindedir.

Lucas modeli, toplam talep soklarmin varyansi ile enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi
arasinda negatif yonlii bir iliskinin varligimi 6ngdriir. Lucas (1973), 18 {ilke i¢in degiskenlik
hipotezi olarak da adlandirilan bu negatif yonli iligskiye dair kanitlar sunmaya ¢alistigi ¢alismasinda
sOyle bir ekonometrik siire¢ izlemistir: Ilk olarak, nominal GSYIH serisinin logaritmik farki ile
temsil edilen toplam talep soklarimin (AX,) degiskenligi, bu degiskenin varyansmin (oiy)
hesaplanmasi yoluyla her bir {ilke igin elde edilmistir. Bu asamanin hemen ardindan (76) numarali
denklemi EKK yontemi altinda tahmin eden Lucas, her bir iilke i¢in enflasyon-¢ikti ddiinlesme
parametrelerine (m) ulagmistir. Karar asamasina gelindiginde ise, {ilkelerin o6diinlesme
parametreleri ve toplam talep soklarinin varyansi arasinda ampirik gézleme dayali kiyaslamalar
yaparak toplam talep soklarmin varyansi ile enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametresi arasindaki
negatif iliskiyi yakalamaya c¢alisan Lucas, toplam talep soklar1 degiskenliginin yiiksek oldugu
iilkelerin, disiik enflasyon-¢ikti Odiinlesme parametre degerine; diisiik toplam talep soklar
degiskenligi olan iilkelerin ise yiiksek enflasyon-¢ikti Odiinlesme parametresi degerine sahip
oldugunu ortaya koymustur. Lucas’in hemen ardindan toplam talep soklarmin varyansi ile
enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi arasindaki negatif iligkinin varligi, ayn1 ekonometrik siireg

yardimiyla literatiirde bir¢ok kez test edilmistir.
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Mevcut caligma ise Lucas’in iilkeler aras1 karsilastirmalar yaparak ortaya koymaya calistig
negatif yonlii iligkiyi, Tirkiye ekonomisinin ti¢ temel sektorii olan tarim, sanayi ve hizmetler
sektorleri arasinda bir karsilastirma yaparak ortaya koymayir amaglamaktadir. Bu baglamda
oncelikle bir 6nceki boliimde yer alan (47-51) numaral1 optimal trend spesifikasyonlari kullanilarak
her bir sektor i¢in konjonktiirel ¢ikti serileri olusturulmustur. Serilerin olusturulmasinin hemen
ardindan (76) numaral esitlikte yer alan ¢ikti denklemi her bir sektor i¢in ayr1 ayr1 EKK yontemi
altinda tahmin edilmistir. EKK analizi sonucu elde edilen bulgular (8-11) numarali tablolarda
sunulmustur. Sonrasinda sektorler i¢in tahmin edilen enflasyon-cikti 6diinlesme parametreleri ile
sektorler igin hesaplanan toplam talep soklar1 varyanslari arasinda kiyaslamalar yapilarak
degiskenlik hipotezinin orijinal Lucas modeli kapsaminda gegerli olup olmadigi belirlenmistir.
Yapilan bu kiyaslamalarin hemen ardindan SUR yontemi altinda sektdrel soklar arasindaki esanl
bagimlilik dikkate alinarak hem toplam talep soklarinin varyansi ile enflasyon-¢ikti ddiinlesme
parametresi arasindaki negatif yonli iliskinin varligi belirlenmeye calisilmis hem de daha etkin
parametre tahminlerinin elde edilmesi amaglanmistir. SUR analizi sonucu elde edilen bulgular (12-

15) numarali tablolarda sunulmustur.
4.3.1.1. Tarim Sektorii i¢cin Orijinal Lucas Modeli EKK Coziim Sonuclari

(76) numarali denklemde genel hatlariyla ele alinan Lucas modeli tarim sektorii igin yeniden

ifade edildiginde (77) numarali esitlige ulasilir:

yeidR = —ns + nTARAXTAR + Ayepoq (77)

Burada y! ¥, tarim sektériiniin konjonktiirel ¢iktisini; 7R, tarim sektoriine ait enflasyon-

¢ikt1 6diinlesme parametresini; AX74R ise tarim sektériine ait nominal GSYIH serisinin logaritmik
farkinin alimmasiyla olusturulan nominal degisim degiskenini gostermektedir. Tarim sektord igin

(77) nolu denklemin tahmininden elde edilen sonuglar Tablo 8’de sunulmustur.

Tablo 8:Tarim Sektoriine Ait Orijinal Lucas Modelinin EKK Coéziim Sonuclar:

YerR="-0.010+ 0.353 AX{ " +0.649y_
(0.0029) (0.048) (0.096)
[-3.4537]" [7.3441]  [6.717]

R?=0.53 F, = 35.00"**

LM : 1534 LMy : 5282 o4 rar =0.0037

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinin altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gdstermektedir. LMy ve LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardisik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.
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Tablo 8’den goriildiigii tizere tarim sektori i¢in tahmin edilen enflasyon-¢iktt ddiinlesme
parametresi degeri 0.353’diir. Istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlamli olan parametre degeri,
pozitif olma kosulunu yerine getirmektedir. Yine %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli olan
denklemin sabit terimi beklenildigi gibi sifirdan kiigiiktiir. Sifirla bir arasinda bir deger almasi
beklenen uyarlama parametresi degerinin (0.649) ise istatistiksel anlamliligt %1 diizeyinde
sagladig1 tablodan acik¢a goriilmektedir. 1. ve 4. dereceden ardisik bagimlilik i¢in hesaplanan
LMy ve LM, istatistikleri bir biitiin olarak anlamli olan tarim sektorii regresyon denkleminde
ardisik bagimlilik probleminin olmadigini ortaya koymaktadir. 0.53 olarak hesaplanan R? degeri

ise, denklemin agiklayicilik giicliniin yeterli diizeyde oldugunun bir isaretidir.
4.3.1.2. Sanayi Sektorii icin Orijinal Lucas Modeli EKK Céziim Sonuclar:

(76) numarali denklemde genel hatlartyla ele alinan Lucas modeli bu defasinda sanayi

sektoril i¢in ifade edildiginde (78) numarali esitlige ulasilir.
VoV = -6 + w5 NAXFAN + Ayeroq (78)

SAN

bu esitlikte y;+", sanayi sektoriiniin konjonktiirel ¢iktisini; mSAN

, sanayi sektoriine ait enflasyon-

cikt1 ddiinlesme parametresini gostermektedir. AX2AN

ise sanayi sektoriine ait logaritmik nominal
GSYIH serisinin birinci farkinin alinmasiyla elde edilen nominal degisim degiskenini temsil
etmektedir. Sanayi sektorii konjonktiirel ¢iktisina ait denklem ¢6ziimii ise Tablo 9’da gosterildigi

gibidir.

Tablo 9: Sanayi Sektoriine Ait Orijinal Lucas Modelinin EKK Céziim Sonuclari

yAN=0.015+ 0.426 AX;™N +0.582 y

c,t-1
(0.0047) (0.089) (0.097)

[-3.2307]" [4.7636]  [5.9462""

R%=0.44 F, = 23.89***

LM: 0.013 LMy : 4.388 6% sav = 0.0015

Not: %1, %5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisimmn altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini géstermektedir. LM(;) ve LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardisik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.

Tablo 9’dan goriildiigii lizere, sanayi sektorii igin ele alinan konjonktiirel ¢ikti denkleminden
tahmin edilen degisken katsayillarmin tamami %1 diizeyinde anlamlidir. LMy ve LMy
istatistiklerine gore ardisik bagimlilik probleminin bulunmadigi tespit edilen denklemdeki

regresyon katsayilarinin tamami model kisitlarini yerine getirmektedir. 0.426 olarak tahmin edilen
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sanayi sektorli enflasyon-¢ikti Odiinlesme parametresi ise tarim sektorii i¢in tahmin edilen

Odiinlesme parametresinden daha yiiksektir.

4.3.1.3. Hizmetler Sektorii I¢in Orijinal Lucas Modeli EKK Coziim Sonuclar

(79) numarali denklem Lucas modelinin hizmetler sektorii i¢in yeniden ifade edilmis seklini

gostermektedir.
yiZ = —8 + nMZAXEZ + Ay, (79)

Burada y!1%, hizmetler sektoriiniin konjonktiirel ¢iktisi; w12, hizmetler sektoriine ait

enflasyon-gikt1 5diinlesme parametresini ve son olarak AX} 4 degiskeni ise hizmetler sektoriine ait
nominal GSYIH serisinin logaritmik farkiin alinmasiyla olusturulan nominal degisim degiskenini

gostermektedir.

Tablo 10: Hizmetler Sektoriine Ait Orijinal Lucas Modelinin EKK Co6ziim Sonuglari

HiZ _ Hiz
yo o= -0.014 + 0.474 AX{ ™ + 0.827 yc,t_1

c,t
(0.0048) (0.099) (0.064)

[-2.9722]" [4.7898]" [12.907]

R*=0.74 F, = 85.97"**

LMq: 3451° LMy :6.042 o i, =0.0013

Not: %1, %5, “%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinin altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini géstermektedir. LM(;) ve LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardisik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.

Hizmetler sektorii i¢in %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli tahmin edilen enflasyon-cikti
Odiinlesme parametre degeri, tarim ve sanayi sektorlerine ait enflasyon-giktt Odiinlesme
parametreleri icerisinde 0.474 degeri ile en yliksek degere sahip olma 0Ozelligi tasimaktadir.
Denklemin agiklayicilik giiciiniin oldukga yiiksek oldugu hizmetler sektorii konjonktiirel ¢ikti
denklemi bir biitiin olarak anlamlidir. Denklemin sabit terimi ve uyarlama parametresi
incelendiginde ise tahmin edilen regresyon katsayilarinin gerek %1 diizeyinde istatistiksel olarak

anlamlilig1 gerekse parametre kisit1 beklentilerini sagladigi goriilmektedir.

Tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerine ait konjonktiirel ¢ikti denklemlerinden elde edilen
enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametreleri (%) ile bu sektorler igin hesaplanan toplam talep soklari

varyanslari (2y) Tablo 11°de yer almaktadir.
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Tablo 11: Ojinal Lucas Modeli EKK Yontemi Test Sonugclari

Enflasyon-Cikti Odiinlesme Toplam Talep Soklar
Sektorler Parametreleri Varyansi
T oy
TARIM 0.353 0.0037
SANAYI 0.426 0.0015
HIZMETLER 0.474 0.0013

Tarim, sanayi ve hizmetler sektorleri icin tahmin edilen enflasyon-¢iktt &diinlesme
parametrelerinin 0.353 ile 0.474 arasinda degistigi Tablo 11°den gériilmektedir. Sektorler arasinda
en diisiik 6diinlesme parametresi degerine sahip olan sektdr, 0.353 ile tarim, en yiiksek 6diinlesme
parametresi degerine sahip olan sektdr ise 0.474 ile hizmetlerdir. Sanayi sektorii icin elde edilen
enflasyon-¢ikti ddiinlesme parametre degeri ise tarim sektoriine nazaran daha yiiksek, hizmetler

sektoriine kiyasla daha diistiktir.

Sektorler, toplam talep degismeleri agisindan kiyaslandiginda ise iki tip nominal gelir
davramisinin - gozlendigi dikkati ¢ekmektedir. Bunlar son derece degisken ve genisleyici
politikalarm® izlendigi sektorlere ait nominal gelir davramist ile nispeten degiskenligi daha az ve
tlimh politikalarin izlendigi sektdrlere ait nominal gelir davraniglaridir. Tarim, sanayi ve hizmetler
sektorleri igin toplam talep soklar1 varyanslart sirasiyla 0.0037, 0.0015 ve 0.0013 olarak
hesaplanmistir. Elde edilen toplam talep soklar1 varyanslari sektorler agisindan kiyaslandiginda en
yiiksek oynakliga sahip olan sektdriin tarim sektorii oldugu goriiliir. Dolayisiyla tarim sektoriiniin
0zelinde izlenen toplam talep politikalarinin, sanayi ve hizmetler sektdriinde izlenen toplam talep
politikalarina kiyasla ¢ok daha degisken ve genisleyici oldugunu soéylemek hi¢ de yanlis
olmayacaktir. Bu durum, diger sektorler agisindan ele alindiginda ise hizmetler sektorii 6zelindeki
toplam talep politikalarinin, sanayi sektoriindeki politikalara kiyasla daha istikrarli bir sekilde

izlendigi sdylenebilir.

Tim bu bulgular altinda Lucas degiskenlik hipotezinin gegerli olabilmesi hususunda
beklentimiz ise en yiiksek toplam talep soklar1 varyansina sahip olan tarim sektorii igin, tahmin

edilen enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi degerinin en diisiik, en disiik toplam talep soklart

2 Genisleyici politikadan kasit, nominal gelirde dolayisiyla politika uygulayicilarin kullandigi politika aracinda (para
arzi, faiz orani, kamu harcamalar1 vb. gibi) yasanan miktarsal degisimin biiyiik olmasidir.
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varyansina sahip olan hizmetler sektorii i¢in tahmin edilen enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi

degerinin ise en yliksek olmasi1 yoniindedir.

Toplam talep soklar1 varyansi ile enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametreleri arasinda 6ngoriilen
bu negatif yonli iliskinin, 2003:Q1 ve 2018:Q4 dénemi Tirkiye ekonomisinin temel sektorleri
bazinda yakalanabildigi ise Tablo 11’den agik bir sekilde goriilmektedir. Tablo 11°den elde edilen

sonuclar asagidaki gibi 6zetlendiginde:

e (.0037 degeri ile en yiiksek toplam talep soklar1 degiskenligine sahip olan tarim
sektoriiniin, 0.353 ile en diisiik enflasyon-¢ikti ddiinlesmesi parametre degerine sahip
oldugu,

o (.0015 degeri ile tarim sektoriine ait toplam talep soklar1 degiskenliginden (0.0037) daha
yiiksek fakat hizmetler sektoriine ait toplam talep soklar1 degiskenliginden (0.0013) daha
diisilk sok degiskenligine sahip olan sanayi sektoriiniin, 0.426 olarak elde edilen
enflasyon-¢ikti 6diinlesmesi parametre degeri ile tarim sektoriinden daha yiiksek (0.326),
hizmetler sektoriinden ise daha diisiik (0.474) bir enflasyon-gikt1 6diinlesmesi degerine
sahip oldugu,

e (.0013 degeri ile en diisiik toplam talep talep soklar1 degiskenligine sahip olan hizmetler
sektoriiniin, 0.474 ile en yiiksek enflasyon-¢ikti ddiinlesmesi parametre degerine sahip

oldugu goriiliir.

Tim bu bulgular altinda sektdrel toplam talep soklar1 varyansi arttikga (azaldikga), sektorel
enflasyon-¢ikti diinlesme parametresi degerlerinin azaldigini (arttigini) ortaya koyan EKK analiz
sonuglari, orijinal Lucas modeli kapsaminda Tiirkiye ekonomisi i¢in Lucas degiskenlik hipotezinin

gecerli oldugunu kanitlar niteliktedir.

4.3.1.4. Tarim Sektorii icin Orijinal Lucas Modeli SUR Coziim Sonuclar

EKK analizi ile ulasilan sonuglar, konjonktiirel ¢ikt1 denkleminin her bir sektor icin tek tek
tahmininden elde edilmistir. Bu tahmin yontemi ister istemez denklemlerin hata terimleri
arasindaki esanli iligkilerin g6z ardi edilmesine sebebiyet vermektedir. Oysaki mevcut galigmada
Lucas degiskenlik hipotezi gecerliliginin alt sektorler bazinda test ediliyor olmasi ise sektorel
soklarin birbiriyle olan iliskilerinin de uygun tahmin prosediirii altinda dikkate alinmasini
gerektirir. Bu yontemsel gerekliligin dogurmus oldugu siiregte ise Zellner’in SUR ydnteminden
yararlanilmistir. Daha etkin parametre tahminlerinin elde edilmesine imkan taniyan bu yontemle
birlikte sonuglarin tek denklem tahmin yonteminin kullanilmasima duyarli olup olmadigi da

belirlenebilecektir. SUR analizinden elde edilen sonuglar Tablo 12-14’de sunulmustur.
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Tablo 12’de tarim sektoriine ait orijinal Lucas modelinin SUR yontemi ¢dziim sonuglart
verilmektedir. Tablodan da goriilecegi iizere %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli olan
enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi degeri 0.383’dir. Yine beklentiler dogrultusunda elde edilen
sabit terim ve uyarlama parametresi istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlamlidir. Denklemin

aciklayicilik giicti 0.53 olarak hesaplanmigtir.

Tablo 12: Tarim Sektoriine Ait Orijinal Lucas Modelinin SUR Co6ziim Sonugclari

VEAR="_0.011+ 0383 AX[ "R +0.721 y, |

(0.0028) (0.0446) (0.0898)

[-3.8749]" [8.6066] "  [8.0236]

R?=0.53 Fres(WALD) = 97.61** 6’ rar = 0.0037

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayismm altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. Frgst (WALD) kisith-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarmn birlikte anlamliliklarini test etmektedir.

4.3.1.5. Sanayi Sektorii I¢in Orijinal Lucas Modeli SUR Céziim Sonuclar:

Sanayi sektorii i¢in SUR tahmininden elde edilen sonuglar Tablo 13’de gosterildigi gibidir.
Konjoktiirel ¢ikt1 denkleminde yer alan bagimsiz degiskenlerin tamam %1 diizeyinde istatistiksel
olarak anlamlidir. Sabit terim ve uyarlama parametresinin de yine beklenen isretleriyle ve anlamli
oldugu gorilmektedir. Sanayi sektorii igin tahmin edilen enflasyon-gikt1 ddiinlesme parametresi

degeri ise 0.390’dir. Bir biitiin olarak anlamli olan regresyonun agiklayicilik giicii ise 0.44°djir.

Tablo 13: Sanayi Sektoériine Ait Orijinal Lucas Modelinin SUR Coziim Sonuglari

ySAN= " _0.013 + 0.390 AX{*N +0.665y_,

c,t
(0.0044) (0.0827) (0.0895)

[-3.1444]™"  [4.7150]7"  [7.4264]

R?=0.44 Frpst(WALD) = 64.79°* 6% sav =0.0015

Not: %1, %5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisimnmn altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. Frgst (WALD) kisithi-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarin birlikte anlamliliklarini test etmektedir.
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4.3.1.6. Hizmetler Sektorii I¢in Orijinal Lucas Modeli SUR Coziim Sonugclar

Hizmetler sektoriiniin konjonktiirel ¢iktt denklemi tahmininden elde edilen enflasyon-gikti
Odiinlesme parametresi degeri 0.444°diir. Denklemde yer alan bagimsiz degiskenler hem bireysel
hem de bir biitiin olarak %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Sabit terim beklenildigi gibi

sifirdan kiigiik, uyarlama parametresinin degeri ise sifirla bir arasinda tahmin edilmistir.

Tablo 14: Hizmetler Sektoriine Ait Orijinal Lucas Modelinin SUR Céziim Sonuglari

VHIZ= 0,013+ 0.444 AXI'Z 1+ 0.799 y

c,t-1
(0.0047)  (0.0945) (0.0605)

[-2.8600]"" [4.7057] [13.2033]"

R?*=0.74 Frest(WALD) = 177.75™ &% i, =0.0013

Not: ""%1, "%5, “%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinin altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. Frgst (WALD) kisith-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarm birlikte anlamliliklarini test etmektedir.

EKK yontemi tahminleri ile SUR yoOntemleri tahminlerinden elde edilen sonuglar
kiyaslandiginda, SUR tahmin yonteminin regresyon katsayilari igin gerek t-istatistikleri gerekse F-
istatistikleri agisindan daha giiclii sonuglar ortaya koydugu goriilmektedir. Her ne kadar denklemler
i¢in hesaplanan R? degerleri yontemler arasinda farklilik gostermemis olsa da elde edilen bu

sonugclarla daha etkin parametre tahminlerinin gergeklestirildigi sdylenebilir.
Tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerine ait konjonktiirel ¢ikti denklemlerinin SUR

analizinden elde edilen enflasyon-¢ikt1 6diinlesme parametreleri (77) ile bu sektorler i¢in hesaplanan

toplam talep soklar1 varyanslar1 (o25) Tablo 15°de sunulmustur.

91



Tablo 15: Ojinal Lucas Modeli SUR Yontemi Test Sonuclar:

Enflasyon-Cikti Odiinlesme Toplam Talep Soklar
Sektorler Parametreleri Varyansi
T aﬁx
TARIM 0.383 0.0037
SANAYI 0.390 0.0015
HIZMETLER 0.444 0.0013

Tablo 15’den de goriildiigii tizere toplam talep soklari varyansi ile enflasyon-¢ikti 6diinlesme

parametreleri arasindaki negatif yonlii iligki SUR yontemi sonuglariyla da elde edilebilmektedir.

Tablo 15 asagidaki gibi 6zetlendiginde:

0.0037 degeri ile en yiiksek toplam talep talep soklari degiskenligine sahip olan tarim
sektoriiniin, 0.383 ile en diisilk enflasyon-¢ikti ddiinlesmesi parametre degerine sahip
oldugu,

0.0015 degeri ile tarim sektoriine ait toplam talep soklar1 degiskenliginden (0.0037) daha
yiiksek fakat hizmetler sektoriine ait toplam talep soklar1 degiskenliginden (0.0013) daha
diisilk sok degiskenligine sahip olan sanayi sektoriiniin, 0.390 olarak elde edilen
enflasyon-¢ikti 6diinlesmesi parametre degeri ile tarim sektoriinden daha yiiksek (0.383),
hizmetler sektoriinden ise daha diisiik (0.444) bir enflasyon-¢ikt1 ddiinlesmesi degerine
sahip oldugu,

0.0013 degeri ile en diisiik toplam talep talep soklar1 degiskenligine sahip olan hizmetler
sektoriiniin, 0.444 ile en yiiksek enflasyon-¢ikti ddiinlesmesi parametre degerine sahip

oldugu goriliir.

Tim bu bulgular altinda sektorlere ait toplam talep soklar1 varyansinin arttik¢a (azaldikga),

sektorlere ait enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametresi degerlerinin azaldigini (arttigini) ortaya koyan

SUR analizi bulgulari, orijinal Lucas modeli kapsaminda Tiirkiye ekonomisi igin Lucas degiskenlik

hipotezinin gegerli oldugunu kanitlar nitelikte sonuglar ortaya koymustur.
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4.3.2. Froyen ve Waud Modeli Bulgular

Froyen ve Waud (1980), Lucas degiskenlik hipotezinin ampirik baglamda test edilebilir ii¢
hipotezinin® oldugunu ortaya koyduklari ¢alismalarinda, bu hipotezlerden sadece enflasyon-gikti
Odiinlesme parametresi ile fiyatlar genel diizeyindeki degismelerin varyansi arasinda negatif yonlii
bir iligski oldugunu savunan ii¢iincii hipotezin gecerli olduguna dair bulgulara ulagmislardir. Bunun
iizerine Lucas modelinin temel varsayimlarinin talep soklarmin yam sira arz soklarimi da iceren
bilgi yapist kapsaminda yeniden gozden gecirilmesi gerektigini savunan Froyen ve Waud, ele
aldiklar1 donemde meydana gelen fiyat ve nominal gelir hareketleri farkliliklarimin talep
soklarindan ziyade arz soklariyla daha iyi agiklanabilecegini vurgulamislardir. Bu baglamda
orijinal Lucas modelini arz soklariyla genisleten yazarlar Lucas degiskenlik hipotezinin bu yeni

spesifikasyon altinda test edilmesi gerektigini savunmuslardir.

Froyen ve Waud modelinin test edilmesine imkan taniyan model (80) numarali denklemle
ifade edildigi gibidir:

yc,t = B0+ T AXt - Bl Mt - Bz GiP,t—i_ }\'yc,t-l (80)

Lucas modeli ile Froyen ve Waud modeli arasindaki temel farklilik ise konjonktiirel ¢ikti
degiskenine etki eden faktorlerden kaynaklanmaktadir. Lucas modelinde ¢iktinin trendden
sapmasina toplam talep soklar1 (AX;) neden olurken, Froyen ve Waud modelinde ¢iktinin trendden
sapmast iki faktorden kaynaklanmaktadir. Bunlardan ilki; toplam talep (AX,) ve toplam arz
soklarmin (u,) konjonktiirel dalgalanmalara neden oldugu ¢ikti sapmalaridir. ikincisi ise toplam
talep ve/veya toplam arz degiskenliginin yarattigi enflasyon degiskenliginin (62p) ciktinin dogal
orani lizerindeki etkisinden kaynaklanan ¢ikti sapmalaridir. Modelin parametreleri igin beklenen

degerler ise sirasiyla n>0, By , 1, B,<0 ve 0<A<1’dir.

Orijinal Lucas modelinin yan1 sira Froyen ve Waud modeli kapsaminda degiskenlik hipotezi
gecerliliginin, ekonominin alt sektdrleri bazinda sinandig1 bu ¢alismada gerek toplam talep ve arz
soklarinin gerekse enflasyon degiskenliginin tarim, sanayi ve hizmetler sektorleri ¢iktilari iizerinde

reel bir etkiye sahip olup olmadigi arastirilmistir. Bu baglamda biri ham petrol ve dogal gaz fiyat

endeksi (uf "% 1Y digeri ise dolar kuru (uPKURY olmak {izere birbirine alternatif iki dissal sok

degiskeninden yararlanilmistir. Toplam talep soklarmda da oldugu gibi, ham petrol ve dogal gaz

fiyat endeksi ile dolar kurunun logaritmik farklari arz soklarini temsil etmektedir. Modeldeki

%8 Hipotezler ayrintili bir sekilde birinci bélimde verildiginden burada tekrardan detaylandirilmamustir; bakiniz 1.3 nolu
baglik.
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enflasyon degiskenligi (o2p) ise logaritmik TUFE serisinin birinci devresel farkinin dért ve sekiz

donemlik hareketli varyanslar1 hesaplanarak olusturulmustur.
4.3.2.1 Tarim Sektorii i¢in Froyen ve Waud Modeli EKK Yontemi Coziim Sonuclari

(80) numaralt model tarim sektorii igin ifade edildiginde (81) numarali esitlige ulasilir.
YeiR= B+ wAXTAR - B - B, okt Ay, (81)

Toplam arz soku degiskeni olarak ham petrol ve dogal gaz fiyat endeksinin (quER] i) dort

dénemlik hareketli varyansinin dikkate alinmasi® durumunda test edilen modelin sonuglari Tablo

16’da sunulmustur.

Tablo 16: Tarim Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Co6ziim Sonuclar: (Enerji Soku)

YeoR=-0.005+0.369 AX{ A% + 0.005u/VEW! - 85.15563p ¢ (4)* 0.660 y, |

c,t

(0.0038) (0.0506)  (0.0197) (44579)  (0.1008)

*kk FAhK

[-1.495]  [7.286] [0.288] [-1.910]°  [6.554]

R?=0.55 F, = 17.098"**

LMgy: 1.876 LMy, : 6.099

Not: ““%1, %5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinin altinda yer alan (),
katsayilarm standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. LMy veé LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardisik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.

Tablo 16’da arz soku olarak ham petrol ve dogal gaz fiyat endeksinin kullanilmasi ile elde
edilen sonugclar, tarim sektorii konjonktiirel ¢iktisini arz soklarindan daha ziyade talep soklar1 ve
talep ve/veya arz degiskenliginin yarattig1 enflasyon degiskenliginin agiklayabildigini gostermistir.
Arz soku degiskeni katsayis1 pozitif ve istatistiksel olarak anlamli degildir. Buna karsin talep
soklar1 ve enflasyon degiskenligi katsayilar1 istatistiksel olarak anlamli ve beklentiler
dogrultusunda elde edilmisdir. Bu durumda arz soklarmnin tarim sektorii reel ¢iktisi iizerinde
herhangi bir etkisinin olmadigini sdylemek hi¢ de yanlis olmayacaktir. Ardisik bagimlilik problemi

icermeyen denklemin agiklayicilik giicii ise 0.55 olarak hesaplanmustir.

% Sekiz dénemlik hareketli varyansin dikkate alinmasi ile olusturulan enflasyon degiskenligi degiskeni i¢in elde edilen
¢6ziim sonuglar1 ekler kisminda yer almaktadir.
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Arz soklar1 igin dolar kuru (uPXUR) degiskeninin dikkate almmasi durumunda ise tarim

sektorii i¢in elde edilen tahmin sonuglari Tablo 17°de sunulmustur.

Tablo 17: Tarim Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Coziim Sonuglar:
(Doviz Kuru Soku)

VeoR=-0.005 +0.373 AX{ A% +0.021 uD¥VF - 89.494 6p (4 0.660 y, |

(0.0038) (0.0505)  (0.0431)  (45.692)  (0.1006)

*kk Kkk

[-1.525]  [7.389] [0.509] [-1.958]"  [6.566]

R?=0.55 F, = 17.197*"

LMg):1.719 LMy : 6.536

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayismm altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarm; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. LM(;y veé LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardigik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.

Tablo 17°de ozetlenen tahmin sonuglari, ham petrol ve dogal gaz fiyatlar1 soklarinin
kullanilmasi durumunda tarim sektorii i¢in elde edilen sonuglarin, arz soku olarak dolar kuru
soklarmin kullanilmasi durumunda da degismedigini agik bir sekilde ortaya koymustur. Soyle ki
arz soku katsayisi pozitif olmakla beraber anlamli degildir. Talep soklarinin konjonktiirel ¢ikti
tizerinde etkili oldugunu gdsteren parametre degeri ise beklentiler dogrultusunda 0.373 olarak elde
edilmistir. Yine ayni sekilde negatif olmasi beklenen enflasyon degiskenligi katsayisi %5
diizeyinde anlamlidir. Ardisik bagimlilik problemi igermeyen tarim sektorii konjonktiirel ¢ikti
denkleminin bir biitiin olarak anlamli oldugu ise %1 diizeyinde anlamli olan F-istatistiginden

goriilmektedir.

Elde edilen tiim bu bulgular, tarim sektorii i¢in ¢iktinin trendden sapmasina arz soklarinin
higbir etkisi olmadigin1 kanitlamakla birlikte ¢iktidaki degismelerin daha c¢ok talep soku ve
enflasyon degiskenligi ile agiklanabildigini gostermistir.

4.3.2.2. Sanayi Sektorii Icin Froyen ve Waud Modeli EKK Yéntemi Coziim Sonuclar

(80) numarali model sanayi sektorii icin asagidaki gibi ifade edilirse (82) numarali esitlige

ulagilir.

yng: B0+ n AXEAN - Blllt - Bz GiP,t—i_ kyc,t—l (82)
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Tarim sektorii konjonktiirel ¢ikti denklemi icin izlenen ekonometrik siirecin aynisi sanayi
sektorlii icinde uygulandiginda modelden elde edilen sonuglar Tablo 18’deki gibi karsimiza
cikmaktadir.

Tablo 18: Sanayi Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Coziim Sonuglar1 (Enerji
Soku)

yieN=-0.007 + 0.516 AX{"" - 0.028 pfVER1- 158.210 635, (49 0.606 y |

(0.0051) (0.0928)  (0.0254) (50.401) (0.099)

*kk Fkk Kkk

[-1.384]  [5.557] [-1.133] [-3.139] [6.106]

R%*=0.52 F, = 15.327***

LMg: 0.059 LMy : 0572

Not: “79%1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayismm altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarmni; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. LM;y veé LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardigik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.

Sanayi sektorii i¢in elde edilen sonuglar, konjonktiirel ¢iktidaki degismelerin tarim
sektoriinde de oldugu gibi hem talep soklar1 hem de enflasyon degiskenligi ile acgiklanabildigini
gostermistir. Talep soklar ile enflasyon degiskenligine ait parametrelerin her ikisi de beklenen
isaretler dogrultusunda anlamli olarak tahmin edilmistir. Ancak katsayi isareti agisindan beklentiyi
kargilayan enerji fiyat soklarmin istatistiksel olarak anlamli olmadigi elde edilen bulgular
arasindadir. Agiklayicilik giiciiniin 0.52 olarak hesaplandigi sanayi sektorii konjonktiirel ¢ikti

denkleminde ardigik bagimlilik problemine rastlanmamustir.

Sanayi sektorii konjonktiirel ¢iktisini arz soklar1 kapsaminda etkileyebilecegi diistiniilen dolar
kuru soklari ile elde edilen Tablo 19°daki sonuglar yine arz soklarinin konjonktiirel ¢ikt1 tizerinde
herhangi bir etkiye sahip olmadigini kanitlar niteliktedir. Tahmin edilen arz soku parametresi
istatistiksel olarak anlamli degilidir. Buna karsin toplam talep soklar1 ile enflasyon degiskenligi

parametrelerinin %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu tablodan goriilmektedir.
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Tablo 19: Sanayi Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Céziim Sonuclari
(Doviz Kuru Soku)

ySAN=0.006 + 0.467 AX¢ Y + 0.0002 pPKUR- 165.29 64p ; (4)* 0.581 y

c,t C,t-l

(0.0051) (0.0848)  (0.0510) (52.173) (0.098)

Kkk Kkk Kkk

[-1.178]  [5.507] [0.005] [-3.168] [5.916]

R*=0.51 F, = 14.663***

LMg:0.039 LMy, :3.077

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisimm altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. LM;y veé LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardigik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.

Sanayi sektori igin elde edilen bulgular genel olarak degerlendirildiginde ise sanayi sektorii
ciktisinin trendden sapmasinda talep soklari ile enflasyon degiskenliginin etkin bir rol oynadigi

sOylenebilir.

4.3.2.3. Hizmetler Sektorii icin Froyen ve Waud Modeli EKK Yoéntemi Coziim

Sonuclari

(80) numarali model hizmetler sektorii i¢in yeniden ifade edildiginde (83) numaral esitlige

ulagilir.
yg}Z: Bo+ n AXL{-HZ - ﬁlllt - Bz GiP,t—i_ }\'yc,t—l (83)

Son olarak Froyen ve Waud modeli hizmetler sektorii igin sinandiginda Tablo 20’deki
bulgulara ulasilir. Talep soku ile enflasyon degiskenligi katsayilarmin istatistiksel olarak anlamli
oldugu tespit edilen denklemin arz soku degiskeninin beklenen isarete sahip olmasina ragmen
anlamsiz oldugu goriilmiistiir. Konjonktiirel ¢iktinin arz soklarindan ziyade talep soklar1 ve
enflasyon degiskenligiyle agiklandigr modelin agiklayicilik giicii yiliksek ve F-istatistik degeri %1

diizeyinde anlamlidir.
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Tablo 20: Hizmetler Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Coéziim Sonuglar1 (Enerji
Soku)

yHIZ= 0,011 +0.568 AX{"'” - 0.0022 pEVERI- 125.74 %p 4y + 0.837 y

c,t-1

(0.0053) (0.1067)  (0.0263) (63.459) (0.068)

*kk Fkk

[-2.091]" [5.328]" [-0.865] [-1.981]" [12.181]

R*=0.74 F, = 41.18"*

LMy : 56237 LMy : 8.149

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayismim altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. LM;y veé LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardigik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.

Arz soku olarak dolar kurundaki degismeler dikkate alindiginda ise sonuglarin daha 6nce elde
edilenlere kiyasla biiyiik oranda degistigi gozlenmistir. Tablo 21°de hizmetler sektdrii icin elde
edilen bulgular incelendiginde enflasyon degiskenliginin konjonktiirel ¢ikti {izerindeki etkisini
kaybettigi goriilmektedir. Her ne kadar ilgili degisken katsayisinin isareti beklentiler dogrultusunda
tahmin edilmis olsa da istatistiksel olarak anlamli degildir. Burada dikkati ¢eken ¢ok onemli bir
nokta vardir ki o da dolar kuru degisimleriyle temsil edilen arz soklarinin hizmetler sektorii
konjonktiirel ¢iktis1 tizerinde istatistiksel olarak da dogrulanan bir etkiye sahip olmasidir. % 5
diizeyinde anlamli olan dolar kuru soklar1 degiskenin katsayisi da beklentileri saglayacak sekilde

negatiftir. Tiim bunlarin yan1 sira konjonktiirel ¢iktiy1 agiklayan bir diger degiskenin talep soklar

oldugunu da belirtmekte fayda vardir.

Tablo 21: Hizmetler Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Coziim Sonuglari

(Doviz Kuru Soku)
yHIZ= 0,012 +0.591 AX{'Z - 0.142 pP¥UR- 76.571 6 p ¢ (4y+ 0.868 v,
(0.0051)  (0.1000) (0.0570) (64.118) (0.066)
[-2.385]" [5.908] [-2.496]" [-1.194]" [12.977]

R?*=0.76 F, = 4651

LMy :3.393° LM, :5.131

Not: %1, %5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinin altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gdstermektedir. LMy ve LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardisik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.
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Hizmetler sektorii i¢cin bir degerlendirme yapildiginda ise ham petrol ve dogal gaz fiyat
endeksi ile temsil edilen arz soklarinin konktiirel c¢ikti iizerinde herhangi bir etkisi olmadigi
sonucuna varilmistir. Bu modelde konjonktiirel cikti talep soklari ve enflasyon degiskenligi
tarafindan belirlenmektedir. Ancak arz soku olarak dolar kuru soklari dikkate alindiginda ise
enflasyon degiskenliginin konjonktiirel ¢ikt1 lizerindeki etkisini kaybettigi ve dolar kuru soklarinin

talep soklariyla birlikte konjoktiirel ¢iktinin agiklanmasinda 6nemli bir rol oynadig1 goriilmektedir.
4.3.2.4. Tarim Sektérii icin Froyen ve Waud Modeli SUR Céziim Sonuclar

Tablo 22’de tarim sektoriine ait Froyen ve Waud modelinin SUR yontemi ¢6ziimiinden elde
edilen sonuglar yer almaktadir. Arz soku katsayisi pozitif olmakla birlikte istatistiksel olarak
anlamsizdir. Konjonktiirel ¢ikt1 yine tarim sektorii i¢in talep soklari ve enflasyon degiskenligi

tarafindan agiklanmaktadir. Bir biitiin halinde anlamli olan denklemin agiklayicilik giicii 0.55°dir.

Tablo 22: Tarim Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR Céziim Sonuglari (Enerji Soku)

VerR=-0.005 +0.385 AX{ AR +0.005u/ VW' - 87.25703p )+ 0.723 y

c,t-1
(0.0036)  (0.0470) (0.0188) (42.632) (0.0937)
[-1.627]° [8.197]  [0.268] [-2.046]"  [7.713]
R*=0.55 Fresr(WALD) = 89.92**

Not: ““%1, %5, “%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinin altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalaring; [] ise t-istatistiklerini gdstermektedir. Frest (WALD) kusitli-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarm birlikte anlamliliklarini test etmektedir.

Arz soklarini temsilen modele dahil edilen dolar kuru soklar1 bir 6nceki modelde tespit edilen
konjoktiirel ¢ikt1 belirleyicilerinin degismesine imkan tanimamustir. Soyle ki, Tablo 23°de yer alan
denklemden elde edilen parametre tahminlerinden arz soku digindakilerin tamami istatistiksel
olarak anlamli olma O6zelligi tasimaktadir. Beklenilenin aksine pozitif tahmin edilen dolar kuru
soklar1 parametresi ise istatistiksel olarak anlamsizdir. Dolayisiyla tarim sektorii ¢iktisinin trendden
sapmasina neden olan degiskenlerin talep soklari ile enflasyon degiskenligi oldugunu soylemek

hicte yanlis olmayacaktir.
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Tablo 23: Tarim Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR Céziim Sonuclari
(Doviz Kuru Soku)

Ve R=-0.006 + 0.391 AX{ A% +0.021 pDKVF - 92.2276%p 4yt 0.720y,

(0.0036)  (0.046) (0.041) (43.670)  (0.093)

Kkk Fkk

[1.669] [8.354] [0.532] [-2.211]"  [7.712]

R*=0.55 Frest(WALD) = 90.91*

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayismm altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalaring; [] ise t-istatistiklerini gdstermektedir. Frest (WALD) kasitli-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarin birlikte anlamliliklarmni test etmektedir.

4.3.2.5. Sanayi Sektorii icin Froyen ve Waud Modeli SUR Coziim Sonuclar

Sanayi sektorii konjoktiirel ¢ikti denklemi incelendiginde ise ham petrol ve dogal gaz fiyatlari
ile temsil edilen arz soklarinin beklenen isaretiyle ancak anlamsiz olarak tahmin edildigi Tablo
24’den goriilmektedir. Talep soklarmin ve enflasyon degiskenliginin ise beklenilen isaretleriyle
birlikte istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit edilmistir. Bir biitiin olarak anlamli olan regresyon
katsayilarmin denklemi agiklayicilik giicii ise 0.52 olarak hesaplanmistir. Bu baglamda sanayi
sektorii konjonktiirel c¢iktisinin yine talep soklar1 ve enflasyon degiskenligi tarafindan

aciklandiginin altinin ¢izilmesinde fayda vardir.

Tablo 24:Sanayi Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR Co6ziim Sonuclar: (Enerji Soku)

yAN=_0.005 + 0.480 AX;*™ - 0.0021f VR - 160.9967p, () 0.666 y

c,t-1
(0.0048) (0.0861) (0.0242) (48.232) (0.0915)
[[1.231] [5.580]  [-1.072] [-3.337]  [7.278]
R?=0.52 Fresr(WALD) = 73.78"

Not: “"%1, “%5, “%10 anlamhlik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinmn altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalaring; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. Frest (WALD) kasitli-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarmn birlikte anlamliliklarini test etmektedir.

Sanayi sektorii igin modele ham petrol ve dogal gaz fiyatlar1 yerine dolar kuru soklarinin
eklenmesi ise Tablo 24’de elde edilen bulgular iizerinde herhangi bir degisikligin olmasina
sebebiyet vermemigtir. Tablo 25°den de acik¢a goriilmektedir ki sanayi sektorii igin g¢iktinin
trendden sapmasina neden olan degiskenler talep soklari ve enflasyon degiskenligidir. Arz

soklarmin konjonktiirel ¢ikt1 {izerinde herhangi bir etkisine rastlanmamustir.
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Tablo 25: Sanayi Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR Co6ziim Sonuglari
(Doviz Kuru Soku)

YieN=-0.005 + 0.434 AX*N +0.009uP"% - 170.300%p ( (4)+ 0655y, , |

c,t

(0.0048) (0.0786)  (0.0487) (49.909)  (0.0906)

*kk Kkk Kkk

[-1.035]  [5.528] [0.190] [-3.412] [7.230]

R?*=0.50 Frest(WALD) = 73.35**

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayismm altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalaring; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. Frest (WALD) kusitli-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarin birlikte anlamliliklarimni test etmektedir.

4.3.2.6. Hizmetler Sektorii Icin Froyen ve Waud Modeli SUR Céziim Sonuglar

Hizmetler sektoriiniin konjonktiirel ¢ikti denkleminin SUR tahmininden elde edilen katsayilar
incelendiginde tim parametrelerin beklenilen isarete sahip oldugu Tablo 26’dan goriilmektedir.
Ancak arz soklar1 her ne kadar negatif olarak tahmin edilmisse de istatistiksel olarak anlamli
degildir. Sirasiyla %1 ve %5 diizeyinde anlamli olan talep soklari ve enflasyon degiskenligi ise
yine konjonktiirel ¢iktinin en 6nemli belirleyicisi olmaktadir. Yiiksek aciklayicilik giicline sahip
olan regresyon denkleminin bir biitiin olarak anlamli oldugu hesaplanan F-istatistigi ile

dogrulanmaktadir.

Tablo 26: Hizmetler Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR C6ziim Sonugclari
(Enerji Soku)

yg{Z= -0.008 + 0.496 AX}1Z - 0.017uEVER - 115.3629 o2, @t 0814y

(0.0057) (0.0988)  (0.0256) (55.3095)  (0.0662)

[-1.401] [5.023]"  [-0.662] [-2.085]"  [12.286]

R*=0.74 Frest(WALD) = 171.20%*

Not: %1, %5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisimnmn altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalaring; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. Frest (WALD) kisithi-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarin birlikte anlamliliklarini test etmektedir.

Arz soku olarak dolar kuru soklarinin dikkate alinmasiyla birlikte ilk defa konjoktiirel ¢ikti
tizerinde bir etki yaratmayi basarabilen arz soklar1 SUR yontemi altinda da negatif ve istatistiksel
olarak anlamli olma 6zelligini korumaktadir. Hatta Tablo 27’den de goriilecegi lizere hizmetler
sektorii konjonktiirel ¢ikt1 denkleminde tahmin edilen parametrelerin tamami hem bireysel olarak

hem de bir biitiin olarak anlamlidir. Bu durumda SUR ¢6ziimiinden elde edilen sonuglarla birlikte
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ciktinin trendden sapmasinin talep soklart ile enflasyon degiskenliginin yani sira arz soklartyla da

aciklanabilecegi sdylenebilir.

Tablo 27: Hizmetler Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR Coziim Sonuglari
(Doviz Kuru Soku)

t

YiiZ=-0.009 + 0.544 AX{""” - 0.139pP%UR - 83.1730%p ¢ o)+ 0.848 y, |

(0.0054) (0.0903)  (0.0535) (53.722)  (0.0639)

[-1.703]° [5.845]7 [-2.606]  [-1.548]"  [13.264]

R*=0.76 Fresr(WALD) = 198.24*

Not: ""%1, "%5, “%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinin altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalaring; [] ise t-istatistiklerini gdstermektedir. Frest (WALD) kasitli-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarm birlikte anlamliliklarini test etmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Phillips egrisi, iktisat literatiirinde reel ve nominal degiskenler arasinda kurdugu temel
iliskiler sebebiyle halen daha sik¢a tartisilma 6zelligi gosteren konularin en baginda gelmektedir.
Yasanilan her ekonomik siiregle birlikte bir degisime ugramasi ve her siirece bir agiklama
getirmeye caligmasi ise bu egriye iktisat politika uygulamalarini analiz etmede 6nemli bir arag
olma 6zelligi kazandirmaktadir. Enflasyon-¢ikt1 6diinlesmesi olarak da bilinen Phillips egrisi her ne
kadar yillar boyunca degisim gostermis olsa da temelinde hep enflasyon dinamiklerinin arkasindaki
gliglerin ne oldugu sorusuna cevap aramaktadir. Bu baglamda enflasyon ile ¢ikti arasindaki
fonksiyonel iligkinin hem kisa hem de uzun donemde negatif ve istikrarli oldugunu savunan orijinal
Phillips egrisi, zaman igerisinde degisen dinamiklere ayak uydurarak kendi i¢indeki dinamizmini

higbir zaman kaybetmemistir.

Tiim bunlarla birlikte 1960’11 yillarin sonlarinda yasanan stagflasyon siirecine, enflasyon ve
¢ikt1 arasinda istikrarli bir iligkinin oldugunu savunan orijinal Phillips egrisinin bir agiklama
getirememesi, Phillips egrisinin seklini hedef alan tartismalar1 da beraberinde getirerek bahsi gegen
dinamizm iginde bir kirilimin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bu dogrultuda beklentilerin
Phillips egrisi analizine dahil edilmesinin bu kirthmin en biiyiik belirleyicisinin oldugunu ifade
etmek ve beklentilerle genisletilmis Phillips egrisinin orijinal Phillips egrisinin 6ngoriilerini ve
sonuglarim1 temelden degistirdigini s6ylemek hi¢ de yanlis olmayacaktir. Beklenen enflasyonun
Phillips egrisi analizine dahil edilmesi kisa donemde enflasyon-¢ikti diinlesmesine imkan taniyan
ancak uzun donemde bu Odiinlesmeden bahsetmenin mimkiin olamayacagi bir ayrimida
beraberinde getirmis ve alternatif Phillips egrilerinin varligindan s6z edilmesine olanak tanimustir.
Ancak 1973 yilinda Lucas tarafindan Phillips egrisi 6zelinde yapilan elestiri ise, beklenen toplam
talep politikalarinin uygulanmasiyla birlikte rasyonel beklentilere sahip ekonomik bireyler
tarafindan hem kisa hem de uzun dénemde enflasyon-¢ikti 6diinlesmesinin ger¢eklesmesine imkan
taninmayacagi acgik bir bigimde vurgulamistir. Ayrica iireticilerin kendi iiriin fiyatina sahipken
esanl olarak satin aldiklar {riinlerin fiyatlarin1 gézlemleyememeleri, rasyonel beklentilere sahip
bu bireylerin tam bir bilgiye sahip olamamalarina neden olmaktadir. Dolayisiyla eksik bilgi
modelinin anahtar bir varsayim gorevi iistlendigi bu noktada bireyler bir sinyal ¢ikarim problemi
ile kars1 karsiya kalacaklardir ve bdyle gegici bir karisiklik durumunda Lucas, enflasyon-¢ikti
odiinlesmesinin ancak ve ancak ftireticilerin, goreli fiyatlarin sadece kendi lehlerine hareket ettigini
gormeleri durumunda gergeklesecegini savunmustur. Ayrica Lucas tipi Phillips egrisinin orijinal
Phillips egrisinden, toplam talep politikalarinin artan degiskenliginin fiyatlar genel diizeyi

degiskenligine sirayet etmesinden kaynaklanan temel bir farkliligi mevcuttur. Lucas’a gore fiyatlar
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genel diizeyindeki degiskenlik arttik¢a Phillips egrisi daha dik bir konuma gelecek ve 6diinlesme
parametresinin degeri sifira yaklagacaktir. Phillips egrisi iizerindeki enflasyon-¢ikti ddiinlesmesinin
izlenen toplam talep politikalarindan bagimsiz olmadigi temeline dayanan ve toplam talep
soklarinin varyansi arttikga enflasyon-¢ikti odiinlesme parametresinin degerinin azalacagini

Ongoren bu negatif iligki Lucas degiskenlik hipotezi olarak adlandiriimaktadir.

1980’11 yillarda literatiirde sik¢a tartisilan bir konu olma 6zelligi tasiyan Lucas degiskenlik
hipotezi ne yazik ki 2000’li yillara gelindiginde popiilaritesini kaybetmis gibi goziikmektedir.
Ozellikle Tiirkiye 6zelinde yapilan ¢alismalar incelendiginde ise degiskenlik hipotezini konu alan
caligmalarin sayisinin olduk¢a az oldugu da dikkatlerden kagmamakla birlikte hipotezin veri
yetersizligi sebebiyle higbir calismada alt sektorler bazinda ele alinmadigi goriilmistiir. Bununla
birlikte Tiirkiye ekonomisi 2001 yilinda uygulamaya koyulan Giiglii Ekonomiye Gegis programu ile
birlikte sistematik davranis gerektiren iktisat politika uygulamalarini benimseyen bir tutarlilik
sergilemeyi ama¢ edinmistir. Bu amag¢ dogrultusunda temel hedef fiyat istikrarinin saglanmasidir.
Amagclanan bu hedefin dogal bir sonucu olarak ise toplam talep soklarindaki degiskenligin ve
dolayisiyla fiyatlar genel diizeyindeki degiskenligin azalmasi beklenmektedir. Lucas degiskenlik
hipotezine gore Phillips egrisi iizerindeki enflasyon-¢ikt1 6diinlesmesinin uygulanan toplam talep
politikalarindaki degiskenlikten bagimsiz olarak diisiniilemeyecegi gercegi ise sektorler bazinda
uygulanan toplam talep politikalarinin reel ekonomik degiskenler {izerinde herhangi bir etkiye
sahip olup olmadig: sorusuna da cevap aramay1 gerektirmistir. Bunun yan1 sira en az toplam talep
soklar1 kadar arz soklarinin da ¢ikt1 tizerinde reel bir etkiye sahip olup olmadigi sorusu ozellikle
Tiirkiye gibi hem dig finansman ihtiyact hem de enerjide ithal bagimlilig1 yiiksek iilkeler i¢in ¢ok
onemlidir. Ancak Tiirkiye 6zelinde ki ampirik ¢alismalar incelendiginde arz soklarini dikkate alan
calisma sayisinin olduke¢a az oldugu dikkati ¢ekmektedir. Bu baglamda ¢alismanin amaci, Tiirkiye
ekonomisinde 2003-2018 donemi igin Lucas degiskenlik hipotezinin gegerliligini sektorler arasi
karsilagtirmali olarak hem orijinal Lucas modeli hem de arz soklartyla genigletilmis Froyen ve
Waud test prosediiriinii kullanarak ortaya koymaktir. Tiim bu kapsam ger¢evesinde ¢alisma su ii¢
soruya yanit aramaktadir: (i). Tirkiye ekonomisinin tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerinin ¢ikt1 ve
igsizlik gibi (bu ¢alismada her bir sektoriin konjonktiirel ¢iktisi ile temsil edilmistir) degiskenleri
tizerinde sok politika uygulamalari reel bir etki yaratabilmekte midir? (ii).Stokastik soklarin
kovaryans yapisi ile agiklanan ve toplam talep soklar1 varyansi ile enflasyon-gikti ddiinlesme
parametresi arasinda negatif yonlii bir iliskinin varligimmi ongéren Lucas degiskenlik hipotezi
Tiirkiye ekonomisinin tarim, sanayi ve hizmetler sektorleri bazinda karsilastirmali olarak ortaya
koyulabilmekte midir? (iii). Enerji fiyatlari ve doviz kuru soklartyla temsil edilen toplam arz
soklarinin Tiirkiye ekonomisinin ana sektorlerinin reel ¢iktilar tizerinde herhangi bir etkisi mevcut

mudur?

Calismada 6ncelikle analizler orijinal Lucas modeli i¢in gergeklestirilmistir. Bu baglamda tek
denklem ¢oziimiinden elde edilen EKK yontemi bulgular: tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerinin
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herbirinin reel ¢ikti degiskenlerinin sok politika uygulamalarindan etkilendigi Onermesinin
enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametreleri baglaminda gegerli oldugunu hem istatistiksel anlamlilik
hem de model kisitlar1 ¢ercevesinde dogrulamistir. Bunun yani sira analizde hipotezin alt sektorler
bazinda karsilagtirilmali olarak ele alinmasi ise bir baska soruyu da beraberinde getirmistir;
sektorlere ait Konjonktiirel ¢iktt denklemleri sag tarafta yer alan bagimsiz degiskenler yoniinden her
ne kadar iligkili olmasalar bile bu denklemlerin hata terimleri arasinda herhangi bir iliski mevcut
mudur? Bu sorudan yola cikarak analizde Zellner’in Gériiniirde iliskisiz regresyon (SUR)
yonteminden yararlanilarak hem ardigik hem de sektorler arasi bagimlilik problemlerinin dikkate

alimmasi saglanmig ve daha etkin parametre tahminleri gergeklestirilmistir.

Orijinal Lucas modeli i¢in gergeklestirilen SUR analizi sonuglar ise yine ayni sekilde EKK
yontemiyle paralellik gostermis ve incelenen donem itibariyle toplam talep politikalarinin
sektorlerin reel degiskenleri tizerinde etkili oldugunu gostermistir. Dolayisiyla saptanan reel
etkilerin dogrudan sektorlere ait enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametreleri ile iligkili oldugunu

sOylemek yanlis olmayacaktir.

Calismada Lucas degiskenlik hipotezinin toplam talep soklari varyansi ile enflasyon-gikt
Odiinlesme parametresi arasinda 6ngordiigii negatif yonlii iliski ise Lucas’in 1973 yili ¢alismasinda
kullandig1 metodoloji kapsaminda ele alinmis ve sektorler arasi karsilastirmali olarak yakalanmaya
calisilmistir. Bu baglamda oncelikle EKK yontemi altinda her bir sektore ait konjonktiirel reel ¢ikti
denklemleri tahmin edilerek enflasyon-¢ikti 6diinlesme parametre tahminleri gergeklestirilmistir.
Elde edilen sonuglar en yiiksek toplam talep soklar1 varyansina sahip olan tarim sektoriiniin en
diisiik enflasyon-¢ikti odiinlesme parametresi degerine sahip oldugunu, en diisiik toplam talep
soklar1 varyansi degerine sahip hizmetler sektoriiniin ise en yiliksek odiinlesme parametresi
degerine sahip oldugunu gostermistir. SOyleki istikrarli toplam talep politiklariin izlendigi ve
bunun dogal bir sonucu olarak daha diisiik toplam talep soklar1 varyansina sahip olan hizmetler
sektoriiniin enflasyon-¢iktr ddiinlesme parametre degeri beklenildigi gibi en yiiksek, 6zellikle ele
alman donem boyunca istikrarsiz toplam talep politikalarmin izlenildigi ileri siirilen tarim
sektoriinin ise en disik oOdiinlesme parametresi degerine sahip oldugu sektorler arasi
karsilastirmali olarak ortaya koyulan sonuglar arasindadir. Elde edilen tim bu bulgular, stokastik
soklarin kovaryans yapisi tarafindan aciklanan Lucas degiskenlik hipotezinin Tiirkiye ekonomisi
icin gegerli oldugunu kanitlar niteliktedir. Toplam talep soklarinin varyansi ile enflasyon-gikti
Odiinlesme parametreleri arasindaki sektorler arasi karsilagtirmlai olarak ortaya koyulan negatif

yonlii bu iliskinin varlig1 yine SUR yo6ntemiyle elde edilen bulgularla da desteklenmistir.

Caligmanin son asamasinda arz soklariyla genisletilmis Froyen ve Waud test prosediirii
altinda toplam talep soklarimin yani sira enerji fiyatlar1 ve doviz kuru soklariyla temsil edilen
toplam arz soklarinin ekonominin ana sektorlerinin ¢iktilar1 tizerinde reel bir etkiye sahip olup

olmadig1 sorusu iizerine yogunlasilmigtir. Bu baglamda enerji fiyat soklar1 ve doviz kuru soklar

105



olmak tizere iki farkli sok 6l¢iitii kullanilmigtir. Arz soku 6Slgiitlerinden ilki, yurt igi fiyat endeksi
icerisinde bulunan ham petrol ve dogal gaz fiyat endeksi kaleminin logaritmik fark: ile temsil
edilmistir. ikinci arz soku ise dolar kurunun logaritmik farki alarak olusturulmustur. Enerji fiyat
soklar1 igin hem EKK hem de SUR yonetimden elde edilen bulgular, tarim, sanayi ve hizmetler
sektorlerinin konjonktiirel ¢iktilari lizerinde arz soklarinin higbir reel etkiye sahip olmadigimi buna
karsin degiskenlik hipotezinin yine sadece talep soklar1 i¢in dogrulanabildigini géstermistir. Dolar
kuru soklari kullanilarak yeniden ele alinan arz soklar1 Froyen ve Waud modeli i¢in kismen de olsa
daha farkli sonug¢lar ortaya koymustur. Bu baglamda dolar kuru soklarinin, tarim ve sanayi
sektorlerinin ¢iktilar1 tizerinde herhangi bir etkisine rastlanmazken, sadece hizmetler sektoriiniin
konjoktiirel ¢iktis1 tizerinde reel bir etki yaratabildigi sonucuyla karsilasilmistir. Dolar kuru
soklariyla temsil edilen Froyen ve Waud modeli icin elde edilen bulgular dogrultusunda hipotezin
hizmetler sektorii i¢in hem talep hem de arz soklartyla dogrulandigini sdylemek hi¢ de yanlis
olmayacaktir. Ancak sunu da belirtmekte fayda vardir ki Tiirkiye ekonomisinde doviz kurunun
enflasyona gegiskenliginin yiiksek oldugu vurgusu ele alinan donem boyunca sikg¢a yapilmistir. Bu
geciskenlik beraberinde su soruyu da getirmektedir: acaba dolar kuru degisimleri etkisini direk
olarak fiyatlar genel diizeyi lizerinden toplam talep soklarina yansitabilmekte midir? Boyle bir
yansimanin olasi olmasi durumu ise tarim ve sanayi sektorlerinin dolar kuru soklar: ile temsil

edilen digsal soklara entegre olamamasinin bir nedeni olarak disiiniilebilir.

Aslinda dolar kuru soklari i¢in elde edilen tiim bu bulgular ele alinan doénem itibariyle
onceleri diigiik bir seyir izleyen ancak 2013 yilinin ikinci ¢eyreginden itibaren biiyiik olciide artis
trendine giren dolar kuru icin sasirtict olmamalidir. Ciinkii mevcut tez kapsaminda ele alinan
donemde 6zellikle onceleri diisiik seyreden dolar kurunun hem yurt i¢i hem de yurt dis1 bor¢lanma
maliyetlerini biiylik olglide azaltmis olmasi, tarim ve sanayi sektorlerinden daha ¢ok hizmetler
sektoriinlin dolar kuru cinsinden kredi borglarinin biiytlik 6l¢iide artmis oldugunu goéstermektedir.
2004-2018 donemi istatistikleri incelendiginde ise oOzellikle sanayi sektdriiniin dig borcunda
meydana gelen artisin hizmetler sektdriinde meydana gelen bor¢ artisinin ¢ok biiyiik Olciide
gerisinde kaldig1 gozlenmektedir. Bu durum hizmetler sektoriiniin sanayi sektoriine kiyasla dis
soklara kars1 daha hassas bir yapiya sahip olmasi gerektigini kanitlar niteliktedir. GSYIH icinde en
biiyliik paya sahip olan hizmetler sektorii igindeki kalemler incelendiginde ise 6zellikle otoyol,
koprii ve son yillarda sikca giindemde olan havalimani projelerinin bu bor¢lanmaya kaynaklik ettigi
gozlenmektedir. Bu kalemlere ek olarak Tiirkiye ekonomisi hizmetler sektorii iginde ¢ok dnemli bir
yeri olan turizm sektoriiniin de hizmetler sektoriiniin dolar kuruna olan bu hasssasiyetinde 6nemli

bir payimin oldugunu unutmamak gerekir.

Calismadan elde edilen tiim bu bulgular Lucas degiskenlik hipotezinin 2003-2018 donemi
Tiikkiye Ornegi i¢in biiylik Ol¢iide talep soklari ile agiklandigini, arz soklarinin ise hipotezi
dogrulamakta yetersiz kaldigim1 géstermektedir. Bu dogrultuda Giiglii Ekonomiye Gegis programi
ile fiyat istikrarin1 hedef alan poltikalar olusturulurken daha ¢ok talep yonlii politikalarin
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kullanilmis olmas elde edilen sonuglara da yansimasini gostermistir. Elde edilen tiim bulgular ilgili
donem boyunca izlenen toplam talep politikalarinin Tirkiye ekonomisinde enflasyon-¢ikti
Odiinlesmesine imkan tantyarak reel degiskenleri etkileme potansiyeli oldugunu isaret etmektedir.
Bu baglamda politika uygulayicilarinin toplam talep soklarindaki degiskenligi daha da azaltacak
politika uygulamalarina bagvurdugu takdirde enflasyon-¢ikti 6diinlesmesine imkan taniyabilecegi
sOylenebilir. Tirkiye ekonomisinde arz yonlii politika uygulamalarimin gerekliligi ise her defasinda
ne yazik ki yasanan krizlerle birlikte giindeme gelmektedir. Ancak sonuglardan agik bir sekilde
goriilmektedir ki 6zellikle GSYIH iginde en yiiksek paya sahip olan hizmetler sektoriindeki dolar
kuru soklarina 6zgii olan politikalarin benimsenmesi ve sektoriin kur soklarina hassasiyetini
azaltacak arz yonli politikalarin uygulanmasi sarttir. Ayrica hizmetler sektorii i¢inde yer alan
ulagtirma ve turizm sektorlerinin reel ekonomik degiskenler iizerindeki arz yonlii etkileri

hassasiyetle dikkate alinmalidir.

Caligmanin Tiirkiye ekonomisini sektorel bazda karsilastirmali olarak ele almasi gerek ardisik
gerekse sektorler arast bagimlilik probleminin dikkate alinmasini da beraberinde getirmistir. Bu
acidan bakildiginda ¢alismada EKK ydnteminin yani sira Zellner’in SUR yonteminin kullanilmasi
da yontemsel bir gereklilik olma 6zelligi tasimaktadir. Ancak literatiirde gerceklestirilecek olan
daha sonraki caligmalara i1sik tutmasi agisindan konu ele alindiginda ekonomideki yapisal
donisiimlerin yakalanmasina imkan taniyan zamana gore degisen parametrelerin elde edilebilecegi

ekonometrik tekniklerin kullanilmasi bir 6neri niteligi tagiyabilir.
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EKLER



Ek 1: Sekiz Donemlik Hareketli Varyanslar Hesaplanarak (ﬁzp_t(s)) Olusturulan

Enflasyon Degiskenligi icin Elde Edilen Coziim Sonuclar

Tablo 28: Tarim Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Coziim Sonuglari
(Enerji Soku - Sekiz Donemlik Hareketli Varyans)

yIAR=_0.006 + 0.371 AX{*" - 0.009uFVERI! - 66.2316}p, g+ 0.691 y

ot c,t-1
(0.0044)  (0.0533) (0.0210) (54.773)  (0.105)
[-1.342] [6.970]"  [0.461] [[1.209]  [6.579]"
R?=0.55 F, = 16.120"*

LMgVve LMy = 1.041 ve 4.917

Not: %1, ""%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinmn altinda yer alan (),
katsayilarm standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. LMy veé LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardisik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.

Tablo 29: Tarim Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Coziim Sonuglar:
(Doviz Kuru Soku - Sekiz Donemlik Hareketli VVaryans)

VeoR=-0.006 + 0.374 AX{ % +0.012 uP¥VF - 62.769 6}p, )+ 0.690 y, |

(0.0045)  (0.0534)  (0.0454) (54.304)  (0.1052)

*kk Fkk

[-1.392]  [7.006] [0.272] [-1.155] [6.563]

R?=0.55 F, = 16.042"*"

LMy ve LMy = 1.025 ve 5.756

Not: %1, %5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinin altinda yer alan (),
katsayilarm standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. LMy veé LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardisik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.
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Ek 1: (Devam)

Tablo 30: Sanayi Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Coziim Sonuglari
(Enerji Soku - Sekiz Donemlik Hareketli Varyans)

YeeN=-0.002 + 0.506 AX;"" - 0.012 pVR1-201.210 63p ¢ )+ 0.533 y

c,t-1

(0.0059) (0.0949)  (0.0270) (60.969) (0.1018)

*kk Fkk Fkk

[-0.438]  [5.338] [-0.473] [-3.300] [5.237]

R?=0.54 F, = 15.101***

LM(l)Ve LM(4) = 0.008 ve 3.670

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayismm altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarmi; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. LM(;) ve LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardisik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.

Tablo 31: Sanayi Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Céziim Sonuclar1 (Déviz
Kuru Soku - Sekiz Donemlik Hareketli Varyans)

YeeN=-0.001 +0.492 AX{ " - 0.0177 uP¥VR- 205.05 6}p () 0.518 y

c,t-1
(0.0056) (0.0860)  (0.0525) (59.916) (0.098)
[-0.317] [5.715]  [-0.337] [-3.422]™ [5.266]"

R*=0.51 F, = 15.042***

LMy ve LMy = 0.045 ve 3.460

Not: “"%1, “%5, “%10 anlamhlik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinn altinda yer alan (),
katsayilarm standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. LMy veé LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardisik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.
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Tablo 32: Hizmetler Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Coziim Sonuclari
(Enerji Soku - Sekiz Donemlik Hareketli Varyans)

yHZ= 0.005 +0.509 AX{"'” - 0.0104 uEVER- 141.036 63p )+ 0.811y, |

(0.0070)  (0.1085)  (0.0289) (72.479) (0.074)

Kkk Kkk

[-0.827] [4.697] [-0.360] [-1.945]" [10.881]

R?=0.74 F, = 37.234"

LMgve LMy = 6.1247 ve 7.778

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinin altinda yer alan (),
katsayilarmn standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gdstermektedir. LMy veé LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardisik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.

Tablo 33: Hizmetler Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin EKK Coéziim Sonuclari
(Doviz Kuru Soku - Sekiz Donemlik Hareketli Varyans)

yHIZ= 10,007 +0.584 AX{' - 0.166 pPUR- 99.604 63 g+ 0.850 Vet

ot

(0.0064) (0.1011)  (0.0588) (66.646) (0.070)

*kk Fkk Fkk

[-1.187] [5.777] [-2.830] [-1.494] [12.036]

R*=0.77 F, = 44.94"

LM(l) ve LM(4) = 2583 ve 3.321

Not: %1, %5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisimnmn altinda yer alan (),
katsayilarm standart hatalarin; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. LMy veé LMy sirasiyla 1. ve 4. derece ardisik
bagimlilik i¢in Breusch-Godfrey LM test istatistigini temsil etmektedir.
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Tablo 34: Tarim Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR Coéziim Sonuclar:
(Enerji Soku - Sekiz Donemlik Hareketli Varyans)

YeoR=-0.006 + 0.388 AX{ A% - 0.009uV*F! - 70.4016}p, )+ 0.760 y, |

(0.0042)  (0.0489) (0.0200) (52.165)  (0.0965)

*kk Fkk

[-1.418]  [7.937] [0.480] [-1.349]  [7.876]

R*=0.55 Frest(WALD) = 87.77*

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayismm altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalaring; [] ise t-istatistiklerini gdstermektedir. Frest (WALD) kasitli-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarin birlikte anlamliliklarmni test etmektedir.

Tablo 35: Tarim Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR Coziim Sonuclari
(Déviz Kuru Soku - Sekiz Donemlik Hareketli Varyans)

YeoR=-0.006 + 0.392 AX{ A% +0.011 pP "R - 67.09363p,¢ g)+ 0.758 y,. .,

c,t

(0.0042) (0.0490)  (0.4333)  (51.683) (0.096)

[[1.471] [7.790]"  [0.274] [-1.298] [7.712]™

R*=0.55 Fresr(WALD) = 87.30*

Not: %1, “%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisimmn altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. Frgst (WALD) kisith-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarm birlikte anlamliliklarini test etmektedir.

Tablo 36: Sanayi Sektoériine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR Co6ziim Sonuglari
(Enerji Soku - Sekiz Donemlik Hareketli Varyans)

YAN=_0.002 + 0.480 AXP*™ - 0.012pVER! - 192.84403p g+ 0.620y, |

(0.0056)  (0.0873) (0.0256) (58.141) (0.0930)
[-0.458] [5.497]  [-0.501] [-3.316]  [6.667]
R?=0.53 Frest(WALD) = 73.55*

Not: %1, %5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisimmn altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalaring; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. Frgst (WALD) kisithi-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarin birlikte anlamliliklarini test etmektedir.
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Tablo 37: Sanayi Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR Co6ziim Sonuglari
(Doviz Kuru Soku - Sekiz Donemlik Hareketli Varyans)

yieN=-0.001 + 0.462 AX;*N - 0.009uP"% - 198.39767p, )+ 0.609 y, |

(0.0053)  (0.0793) (0.0500) (57.137)  (0.0905)

*kk Kkk

[(0.327] [5.823] [0.189] [-3.472]" [6.729]

R*=0.53 Frest(WALD) = 78.56**

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayismm altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. Frgst (WALD) kisith-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarin birlikte anlamliliklarin: test etmektedir.

Tablo 38: Hizmetler Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR Coziim Sonuglar:
(Enerji Soku - Sekiz Donemlik Hareketli Varyans)

yHiZ= 0,005 +0.496 AXHTZ - 0,009V - 143.4810%p  g)+ 0.800

c,t-1
(0.0066)  (0.1025) (0.0275) (69.104) (0.0700)
[-0.777] [4.840]  [-0.335] [-2.076]"  [11.427]

R*=0.74 Fresr(WALD) = 166.49**

Not: %1, "%5, "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisimm altinda yer alan (),
katsayilarm standart hatalaring; [] ise t-istatistiklerini gdstermektedir. Frest (WALD) kasitli-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarm birlikte anlamliliklarini test etmektedir.

Tablo 39: Hizmetler Sektoriine Ait Froyen ve Waud Modelinin SUR C6ziim Sonugclar
(Doviz Kuru Soku - Sekiz Donemlik Hareketli Varyans)

yHiZ=_0.007 + 0.568 AXHIZ _0.163uPKWR - 101.1456%p, 5+ 0.843 y

c,t-1

(0.0061)  (0.0954) (0.0560) (63.535)  (0.0665)

FkKk

[[1.152] [5.950]" [-2.909]" [-1.591]  [12.681]

R?*=0.77 Fresr(WALD) = 201.60"**

Not: “"%1, “%5, “%10 anlamhilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinn altinda yer alan (),
katsayilarin standart hatalarini; [] ise t-istatistiklerini gostermektedir. Frgst (WALD) kisith-kisitsiz F testi olup, belirli
katsayilarin birlikte anlamliliklarin: test etmektedir.
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