RASYONEL BEKLENT ILER DOGAL ORAN HiPOTEZI
Tirkiye icin Zaman Serisi Bulgulari 1950-1995 *
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OZET

Bu calsmada, Rasyonel Beklentiler Bal Oran Hipotezinin,‘Cikti (ya da issizligin)
talep (ya da arz) sokuna verecgi tepki, stokastik soklarin kovaryans yapisi
tarafindan belirlenir” seklindeki ikinci argiimani, Turkiye orgieicin test edilmitir. S6z
konusu argimanin test edilmesinde, zaman serisi teknikleryataraniimg, kisa dénem
Phillips erisi, ARIMA ve transfer fonksiyonlari kullanilarak eldslilmistir. Ele alinan
dénem 1950-1995 doénemi olup, bu yillara ait yillik verilerderayaniimstir. Elde edilen
sonugclar, bu argimanin Turkiye 6gnécin sadece arzoklari acisindan gecerli olgunu
gOstermgtir. Calismanin bulgulari, ekonomide istikrar ar@yiicerisinde olan para
politikasi uygulayicilarinin, ekonomi Uzerinde reel bir etkiddunmalari icin, talep
soklarindan ziyade arpklarindan yararlanabileceklerini gostermektedir.

1. GIRIS

Rasyonel Beklentiler Dzal Oran Hipotezi (kisaca RBDO), makroekonomi
literatlrt icerisinde giderek artan bir ilgi gérmektedir [aBq1973, 1976a, 1976b), Arak
(1977), Cover (1989), Cukierman (1979), Cutler (1989), Froyen ve Waud (1984,
1985), Koskela ve Viren (1980a, 1980b), Lawrence (1983), Ram (1984pKY&1994)
vb.]. Bu hipotez, ekonomik istikrari amayr amac¢ edinmi para otoritelerinin
uygulayacaklari muhtemel politikalarin beklenen etkiletest etmeye yonelik iki arac
sunar. Bunlar:

« Issizlik ve konjonkturel cikti gibi reel ekonomik gigkenler yalnizcasok

politikalardan etkilenirler, ve

* Cikti (ya dagsizligin) talep (ya da argokuna vereca tepki, stokastiksoklarin

kovaryans yapisi tarafindan belirlenir,
seklinde 6zetlenebilir.

Bu calsmada, RBDO hipotezinin ikinci argumani Turkiye &fndacin test
edilmistir. Calsmada, Zellner-Palm (1974) ve Zellner (1979) yontemleri kulleakla
Lawrence (1983) tarafindan ggiiilen test tekngi kullanilmistir. Lawrence (1983) test
tekniginin digerlerinden ayrilan en 6nemli 6zglli "stokastiksok' kavrami icerisinde
yalnizca talep soklari"ni desil, bunun yaninda drz soklar"'ni da dikkate almasidir.
Nitekim, RBDO hipotezinin ikinci argimanini Turkiye Opnecin test eden muhtelif
calsmalar olmakla birlikte, bu gline kadar aaklarinin da dikkate alingh bir yaklasimda
bulunulmamgtir. Lawrence tarafindan gstirilen bu test yontemi sayesinde, hipotezin
ikinci argimani incelenirken, talgpklari kadar arzoklari da dikkate alinabilecektir.

Test neticesinde elde edilecek olan arz ve tgfarinin varyanslari ile, enflasyon-
ciktl 6dunlgme parametresi arasinda ters bir oranti beklenmekteir, ¥rz ya da talep
soklar1 artarken (azalirken), enflasyon-cikti 6dgnie parametresi azaliyorsa (artiyorsa),
argumanin gecerli olgw tespit edilecektir. Aksi durumda ise, yagok varyanslari
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artarken (azalirken), 6diglme parametresinin deri de artiyorsa (azaliyorsa), argimanin
gecersiz oldguna hikmedilecektir. Argimanin gecerli algu bir durumda ise, cikti
ve/veya gsizlik gibi reel dgiskenlere, kisa donem icin dahi olsak politikalar aracil

ile midahale edilebile@esdylenebilecektir.

2. EKONOMETR IK METODOLOJ i

Argimanin test edilmesi amaciyla glurulacak olan ekonometrik modelin temeli,
Lucas (1973) cikti ve fiyat denklemlerine dayanmaktadir. Hweyihbir z piyasasl icin,
Lucas (1973) tarafindan aglurulan c¢ikti ve fiyat denklemlerinin, agpoklarini icerecek
sekilde yeniden diizenlenmesi durumunda, (1) ve (2) nolu denkletdie edilecektir
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Burada; ti; — Yai), z piyasasi icin trendden arindirigriiretim serisini;g, ekonomi geneli
parasakoklari; Vi, z piyasasi i¢in talegoklarini; U;, ekonomi geneli argoklarini; Py, z
piyasasi fiyatlar genel duzeyiniN; politika deiskenini (6rngin, M2) ve Q. de
denklemlerin hata terimlerini gostermekteghive @ yapisal parametreler oluf,)(gecikme
operatorind temsil etmektedir.

(1) ve (2) nolu denklemlerin bittapiyasalarini kapsayacakkilde, yani ekonominin
tamamini yansitacakekilde yeniden dizenlenmesi durumunda ise, (3) 4 nolu
denklemler elde edilecektir.
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Lawrence (1983) test yonteminin temeli, farkli getiar icin @ parametresinin tahmin
edilmesine dayanmaktadir. (3) nolu denklem, bu ¢amiagllanilabilir gibi gorinse de, bu
modelin ¢6zimlenmesi ile elde edilen sonuglardaplaim arz ve toplam talegklarina
iliskin bir bilginin elde edilemeyege aciktir. Zira, s6z konusu denklerpg icin tanimli
degildir. Ancak Lawrence (1983), (3) nolu denklemdeiretilecek olan bir transfer
fonksiyonunun bu sorunu giderebilgo@ belirtmistir. Dissal toplam talepsoklari
kullanilarak turetilecek olan transfer fonksiyonarelde ediki asagida gosterilmtir.

C(L)(L- L)N; =D(L)é; (5)

2 Denklemin turetilmesi icin bkz: Lawrence (1983)



burada; N;, t anindaki toplam talebi ves de toplam talepsokunu goéstermektedir.
@(L)=D(L)/C(L) oldugu kabul edilirse, (5) nolu denklem (6) nolu denklbatini alir,

g =(L) " A- LNy (6)

ulasilan (6) nolu denklemin (3) nolu denklemde yerimaklmasi ile, (7) nolu ¢ikti transfer
fonksiyonu denklemi elde edilgwolacaktir.
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(7) nolu denklem, (6) nolu kisit altinda maksimufabdirlik tahmin yéntemi ile tahmin
edilebilir gérinmektedir. (6) ve (7) nolu denklemles-anli olarak tahmin edebilen bir
bilgisayar yazilimi olmagh icin, Lawrence, iki gamali bir tahmin yéntemi kullangiir.
llk olarak, (6) nolu denklemdeki toplam talgpklari, ARIMA modelleri yardimiyla tahmin
edilmis ve (7) nolu denklemde yerine konulgtwr. Lawrence, bu tahmin ydnteminin
kicuk 6rnek buyudklikleri icin asimptotik olarak yamn oldgunu belirtmgtir.

3. VERI SETI VE COZUM SONUCLARI

RBDO hipotezinin zaman serisi araglari ile testiamsik kullanilarsekli, ele alinan
periyodun herhangi bir kriter ile ikiye bélinmes vkiye bolinmg periyodlar arasinda
karsilastirma yapilmasi yontemidir. Bu cgiinada ele alinan 1950-1995 dénemi, RBDO
hipotezinin ikinci argiimanina uygunluk ggamasi acisindan, logaritmik TEFE serisinin
hareketli varyanslarinin farkl seyirler izlgdiki alt donemin ele alinmaseklinde ikiye
bolunmitidr. Alt periyotlarin belirlenmesinde, beklenmeyéyat desismelerinin (fiyat
soklarinin) dikkate alinmasi gerekmekle birlikte, yl& bir zaman serisinin olmay
nedeniyle, yakinsak bir der olan logaritmik TEFE’nin birinci devresel farkiain
hareketli varyanslari kullanilgtir. Calsmada kullanilan TEFE serisi,iE’nin “Istatistik
Gostergeler 1923-1995”" adli yayinindan derletimi Logaritmik TEFE'nin  birinci
devresel farklari yakinsak enflasyon rakamlariakdsabul edilmitir>.

Elde edilen enflasyon rakamlarinin hareketli vagfannin grafki Gzerinden, gérsel
olarak, enflasyon dgskenliginin farkh seyirler izledgi iki alt donem tespit edilmive
donsim yili olarak 1975 yili belirlenrgtir. Logaritmik TEFE serisinin birinci devresel
farklarinin hareketli varyanslarina skin serinin seyri ve doémim yili Sekil 1'de
gOsterilmgtir.

3 7t =Alog TEFE=l0og TEFE — logTEFE 1



Sekil 1: DLTEFE Serisinin Hareketli Varyanslar
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degiskenligi, 1975 yili dncesi ile 1975 yili sonrasi arasig@apici birsekilde farkhlik
gOstermektedir. Birinci periyod icin hesaplanan l&sfon dgiskenligi trendi, ikinci
periyod icin hesaplanan enflasyongd&enligi trend denklemi ile yaklak olarak ayni
egime sahip gibi gorinse de birinci periyodurggkenliginin ikinci periyoda gore daha
distk oldusu aciktir. Dolayisiyla, ikinci periyodun enflasydssiskenliginin daha yiksek
oldugu ve bu yuzden de tahmin edilmesinin géte, baska bir ifade ile,sok enflasyon
olasilginin arttgl bir donem oldgu soylenebilir. Bu durumda, ¢gitnanin éngorilerinden
biri, ikinci periyod icin talepsoklarinin daha yuksek olgu ve yine ikinci periyod icin
hesaplanan o6dlnlme parametresinin birinci periyod icin hesaplanadiniesme
parametresinden daha biyuk olmasi gegekéklinde olgturulabilir.

Ele alinan butin periyodun iki alt doneme ayrilmdan sonra, her iki alt periyod
icin (7) nolu transfer fonksiyonunun tahmin edgtmi (7) nolu denklemde; ile gdsterilen
parasalsoklarin tahmin edilmesinde, logaritmik M2 serisiniver iki alt dénem icin
olusturulan ARIMA modellerine kgulmasi sonucunda elde edilen hata terimlerinin
kullanilmasi yolu izlennstir. Birinci ve ikinci periyod i¢in olgturulan ARIMA
modellerinin sonuclari Tablo 1'de 6zetlestiri



Tablo 1: Parasa$oklarin Tahminiigin
[. Ve Il. Periyod ARIMA Modelleri

|. periyod N =24
(1-0.4884) (NN.1) = 0.1766 +& S. E. =0.0509
(0.203) (0.0000)

Ljung-Box Qdstatistikleri
Q(8) =11.0124 (0.0511)
Q(16) = 17.1322 (0.1933)

. periyod N =20
(1-0.9331) (NN1) = 0.6476 + (1+1.449%) S. E.=0.1050
(0.0003) (0.4698) (0.025

Ljung-Box Qdstatistpi
Q(8) = 2.7781(0.7341)
Q(16) = 14.7126 (0.3256)

Not: Parantez icindeki derler, ilgili istatistiklerin anlamhliklarini
gostermektedir.

(7) nolu denklemdekis dezerlerinin elde edilmesinden sonra, yine (7) nolu
denklemdeki Sok Cikti Duzeyi” dgiskeninin (Y:-Yn) elde edilmesi gereklii ortaya
cikmaktadir. Bu serinin elde edilmesinde, yillikeR&ayri Safi Milli Hasila’nin trendden
arindirilmasi prosedird uygulargtm. Bu islem icin, Reel Gayri Safi Milli Haslila
desiskeni, trend ve sabitten alan bir regresyon Uzerine f§dmus ve regresyon
denkleminden elde edilen hata terimleri, trenddendariimis ciktl desiskeni olarak kabul
edilmistir. Bu regresyon denkleminin tahmingdeleri Tablo 2'de 6zetlentir.

Tablo 2: Trendden Arindiriingi Cikti Diizeyinin Belirlenmedicin
Olusturulan Regresyon Denkleminin Tahmingeeleri

Degisken Katsay!I t-istatistigi
Sabit 10.5551 243.7860
Trend 0.059% 37.91006

Duizeltimis R* = 0.96'
F (1, 45) = 1437.1730

a :Istatistiksel Olarak %1 Diizeyinde Anlamli

Parasakoklarin ve trendden arindiriimiretim serisinin ttretiimesinin ardindan,
ilgili degiskenler her iki dénem icin ayri ayri glwrulan transfer denklemlerinde yerlerine
konulmwu ve (7) nolu denklem tahmin edilghr. Tahmin sonuclari Tablo 3'de
Ozetlenmgtir.



Tablo 3: Transfer Fonksiyonlari Aracg ile
Kisa D6nem Phillips Erisinin Tahmini

|. periyod N =23

(YY) = 0.5121; + (1+0.3036E-0.55851%) U;  S.E.= 0.0880
(0.420) (0.2454) (1r3)

R?=0.75

Ljung-Box Qdstatistikleri
Q(8) =5.1699 (0.3955)
Q(16) = 9.7918 (0.7109)

. periyod N=17

(1-0.6336) (¥Yn) = 0.7054; + Uy S.E.= 0.0622
(0.405) (0.0000)

R*=0.99

Ljung-Box Qdstatistikleri
Q(8) = 4.9822 (0.4181)
Q(16) = 21.1003 (0.0710)

Not: Parantez i¢indeki gerler ilgili parametrenin anlamlilik diizeyini gdstermelite

Tablo 3'de 0Ozetlenen transfer fonksiyonlari ¢dz@omucglari arasindan amaca
yonelik parametre tahminlerinin alinip ayri bir ltada gosteriimesi sonucunda Tablo 4
ortaya cikmytir. Tablo 4'de, Rasyonel Beklentiler Bal Oran Hipotezinin ikinci
argumanini test etmeye yonelik gerekli tahminlesti@nmitir.

Tablo 4: RBDO Hipotezininikinci Argimaninin Testi

Kisa Donem Odiinlame  Arz Sokunun Talep Sokunun

Parametresi Varyansi® Varyan5|b
Katsay!I %2 03 J52
1+ )8
1. Periyod 0.512089 0.146051 0.0509
(0.042013)
2. Periyod 0.705373 0.062170 0.1050
(0.000007)

Not: Parantez icindeki rakamlar ilgili derlerin anlamhlik diizeylerini gostermektedir.
a: Tahminin standart hatasi ile ve
b: € parametresinin standart hatasi ile bulugtonu

3. SONUC

Tablo 4'de gosterilen 6zet sonuclar, aoklarinin artmasiyla birlikte kisa donem
enflasyon-c¢ikti ddinkeme parametresinin gerindeki azaka isaret etmektedir. Bu da,
“Cikti (ya da ssizligin) talep (ya da arzkokuna vereca tepki, stokastiksoklarin
kovaryans vyapisi tarafindan belirlenecektiseklindeki RBDO hipotezinin ikinci
argumaninin Turkiye Orge icin sadece arzoklari acgisindan gecerli oldunu, talep
soklarinin ekonomi Uzerinde reel bir etki yaratngaad kanitlamaktadir. Bu durumda,
istikrar politikalari ile ekonomiye yon verme kaggida olan politika uygulayicilarinin,
talep yonlisok politikalardan ziyade, arz yondiok politikalar kullanmalarinin daha tutarli
sonuclar ortaya cikaragmi gostermektedir.



4. KAYNAKCA

Arak, M., (1977) “Some International Evidence ontui-Inflation Tradeoffs: Comment”,
The American Economic Review, 67, pp: 728-730.

Cover, J. P., (1989) “International Evidence onftdinflation Tradeoffs: Result from a
Covariance-Bounds Test”, Journal of Macroecononiitspp: 397-408.

Cukierman, A., (1979) “The Relationship betweenaRe¢ Prices and the General Price
Level: A Suggested Interpretation”, The AmericamBammic Review, 69, pp: 444-447.

Cutler, H., (1989) “Aggregate Supply and Demanduzances and the Business Cycle”,
Journal of Macroeconomics, 11, pp: 247-259.

Froyen, R. T. And Waud, N. R., (1980) “Further hnigional Evidence on Output-Inflation
Tradeoffs”, The American Economic Review, 70, pp94121.

Froyen, R. T. And Waud, N. R., (1984) “The ChangiRglationship between Aggregate
Price and Output: The British Experience”, Econankl, pp: 53-67.

Froyen, R. T. And Waud, N. R., (1985) “Demand \aillity, Supply Shocks and the
Output-Inflation Tradeoffs”, The Review of Economi@and Statistics, 67, pp: 9-15.
Koskela, E. Ve Viren, M., (1980a) “New Internatibrnavidence on Output-Inflation

Tradeoffs: A Note”, Economic Letters, 6, pp: 223823

Koskela, E. Ve Viren, M., (1980b) “The Variance Hypesis on the Output-Inflation
Tradeoff: Evidence from Scandinavian”, Scandinawanrnal of Economics, 10, pp:
481-495.

Lawrence, C., (1983) “Rational Expectations, Supflyjocks and the Stability of the
Inflation-Output Tradeoff: Some Time Series Eviderior the United Kingdom 1957-
19777, Journal of Monetary Economics, 11, pp: 225-2

Lucas, R. E., (1973) “ Some International EvidenceOutput-Inflation Tradeoffs”, The
American Economic Review, 63, pp: 326-334.

Lucas, R. E., (1976) “Errata-Some Internationaldéwnce on Output-Inflation Tradeoffs”,
The American Economic Review, 66, p: 985.

Lucas, R. E., (1976) “Econometric Policy Evaluati@nCritique”, in Karl Brunner and
Allan H. Meltzer (eds), The Phillips Curve and Labblarkets, North Holland
Publishing Co., pp: 19-42.

Ram, R., (1984) “Further International Evidence bnflation-Output Trade-Offs”,
Canadian Journal of Economics, 17, pp: 523-541.

Yamak, R., (1994) “Further Intra-Country Evidenaetbe Lucas Variability Hypothesis”,
Southwestern Economic Proceedings, South Westerietgaf Economics, pp: 183-
187.

Zellner, A., (1979) “A Statistical Analysis of Ecometric Models”, Journal of American
Statistical Association, 74, pp: 628-651.

Zellner, A. And Palm, (1974) “Time Series Analyaisd Simultaneous Equations Models”,
Journal of Econometrics, 2, pp: 17-24.



