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OZET

Bu calismada, esiksel otoregresif (TAR) modeller sinifindan kendinden
uyarimli esiksel otoregresif (SETAR) modelin yapisi lizerinde durulmustur. Model
parametrelerini belirlemek i¢cin Tsay (1989)’'in 6nerdigi yontem kullanilmistir. Farkl
rejimlerde ortalamanin yani sira varyansta da esiksellik yapis1 diisiiniilerek varyansin
modellenmesine ¢alisilmistir. Uygulama verisi olarak 03.01.2005-30.12.2011 d6énemini
kapsayan serbest piyasadaki giinliik altin fiyatlar: serisi TL cinsinden alinarak bir model
olusturulmustur.

Anahtar Kelimeler: Kendinden Uyarimh Esiksel Otoregresif Model, Lineer Olmama
Testi, Esiksel ARCH Model

SELF-EXCITING THRESHOLD AUTOREGRESSIVE MODEL WITH A ECONOMIC
PRACTICE

ABSTRACT

In this study, structure of a self-exciting threshold autoregressive (SETAR)
model which belongs to threshold autoregressive (TAR) model class and choosing its
parameters are emphasized. To determine parameters of model, method which was
offered by Tsay (1989), was used. Besides mean in different regime, it was considered
variance has threshold. A model which was based on daily gold prices which were taken
as Turkish lira and in period 03.01.2005-30.12.2011 were applied for numerical
example was created.
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1. GIRIS

Bu c¢alismada, bir zaman serisi i¢in rejim degisimine imkdn veren
modeller ele alinacaktir. Esiksel model serinin ortalamasinda veya varyansinda
(veya her ikisinde) farkli parametrelere izin verebilmektedir. Zaman iginde
bilinen bir noktada rejimini degistiren siire¢ler icin deterministik siirec ifadesi
kullanilmaktadir. Rejim degisimi olan fakat yeri kestirilemeyen siirecler ise
stokastik rejim gosteren siireglerdir. Deterministik siirecler icin dogrusal
zaman serisi modelleri kullanilmaktadir. Stokastik rejim gosteren siirecler icin
ise farkli modeller bulunmaktadir. Bunlardan her rejiminde dogrusal bir AR
modeli ile modellenebilen zaman serilerinin dinamik davranisi bu ¢alismanin
konusunu olusturmaktadir. Yani, otoregresif parametreleri rejime bagh olarak
degisen AR modelleri ile modellenebilen zaman serileri ele alinacaktir.

Modellerden en ¢ok éne ¢ikani, esiksel otoregresif (TAR) modelidir. i1k
olarak Tong (1978) ve Tong ve Lim (1980) tarafindan ele alinmistir. Daha sonra
Tong kendinden uyarimli esiksel otoregresif modeli (SETAR) (1990) genis bir
bicimde agiklamistir.

Tong (1978)un gelistirdigi kendinden uyarimli esiksel otoregresif
modeller oldukga genis bir uygulama alanina sahip olmustur. Ornegin, Tong ve
Yeung (1991) su kirliligi verisi, Yadav, Pope, Paudyal (1994) Future piyasalar,
Watier ve Richardson (1995) epidemiyolojik uygulamalar, Lewis ve Ray (1997)
deniz yiizeyi sicakligl, Montgomery ve dig. (1998) US issizlik oranlari, Fuetch ve
dig. (1998) medikal calismalar, Clements ve Smith (2001) borsa oranlari,
Baragona ve dig. (2003) esiksel modellerde genetik algoritma kullanimi, Feng
ve Liu (2003) Kanada GDP verisi, Kajitani, Keith ve Mcleod (2005) SETAR
modelde yapay sinir aglar1 kullanimi, Khadaroo (2005) enflasyon verisi, Huang,
Hwang ve Peng (2005) petrol fiyatlar1 verisi, Hutchison ve dig. (2010)
Hindistan sermaye kontrolleri verisi, Pinson ve dig. kiy1 riizgarlar verisi,
Campenhout (2006) yiyecek piyasasi trendleri, Chen (2011) Cin sermaye
kontrolleri, Yang ve Li (2012) DNA optimizasyonu icin SETAR modeli
kullanmistir.

SETAR model, bir zaman serisinin ortalamasinda farkli rejimlere izin
vermektedir. Her bir rejimdeki siire¢ dogrusal AR stireci olarak ifade
edilmektedir. Bu ¢calismada, ayrica, her rejimde degisen varyansl bir siirece izin
veren kosullu degisen varyansh esiksel otoregresif (SETARCH) model ele
alinacaktir. Boylece finansal serilerin asimetrik yapisinin modellenmesi
amaglanmaktadir.

Calismanin icerigi, ikinci boélimde SETAR model ve yapisal
parametrelerinin belirlenmesi, {li¢lincii boéliimde SETAR modelin SETARCH
modele genisletilmesi ve modelin dzellikleri ile son boliimde de Tiirkiye’deki
altin fiyatlar serisinin ele alinarak SETARCH modelin olusturulmasi seklinde
diizenlenmistir.

2. TEK DEGISKENLI SETAR MODELI
Kendinden uyariml esiksel otoregresif (SETAR) modeller, sinirli dongi
ve esiksellik kavramlariyla ilgili oldugu igin genis bir uygulama alanina sahiptir.

SETAR modelin ¢ok kullanilmasinin bir diger nedeni de diger lineer olmayan
zaman serisi modellerine gére daha kolay uygulanmasidir.
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k rejimli bir SETAR(d; p;, P, ..., P, ) modeli,
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seklinde kurulur (Chan ve dig., 2004). Burada k, modeldeki rejim sayisi, d,
gecikme parametresi ve p; de modelin i rejimindeki otoregresif siirecin

sirasidir. Esik parametreleri,
—o=r<n<r<..<r,<r =x (2)

sinirlarini saglar. Her bir i. Rejimdeki normal iid rasgele degiskenler gt(i), sifir

ortalamali ve sabit o < oo (i =1,2,...,k) varyanshdir. SETAR siirecinde ii¢

o6nemli durum goze carpar:

a) AR modelin derecesi P, rejimler arasinda farklilik gosterebilir.
b) Rejimler arasinda sadece giiriiltii terimlerinin varyansi ajz =Var(a'")

farklilik gosteriyorsa SETAR modeli homojen olmayan dogrusal bir AR modeli
haline gelir.
c) Farkll j’ler i¢in yalnizca sabit terim ¢(§j) farklihik gosteriyorsa bu kez de
model, diizeyin rasgele degistigi bir modele indirgenir (Tsay, 1989).

Modeldeki listsimgeler rejimleri gostermektedir. Her bir rejimde zaman
serisi degiskeninin dinamik davranisi dogrusal bir otoregresif siirectir.

Herhangi bir ¢ zamanindaki rejim {Yt}’nin gecmis gozlemlerine baghdir.

Ozellikle de Y, 4 degerine baghdir.

2.1. Esiksel Dogrusal Olmama i¢in Test
Esitlik (1) ile verilen SETAR modeli ele alinsin. p, = p, =...= p, ve
¢i(1) = ¢I(2) =..= ¢I(k), i=01,..., p olursa SETAR modeli p sirali dogrusal bir

otoregresif siirece doniisiir. Dogrusal olmayan esiksel bir durumun varligim
test etmek icin sirali otoregresyon siirecine dayal bir test gelistirilmistir (Tsay,
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1989). Hazirlanan test sirali otoregresyona ve bu regresyonun artiklarina
baghdir.

N gozlemli Y, serisi icin, Y, = @YY )B+a, t= p+1,...,n
seklinde AR( P ) regresyonu elde edilsin. Burada, £, ( p +1) boyutlu katsayilar
thp), AR( P ) modeli i¢in

bir durumdur. Sirali otoregresyon regresorlerin yeniden siralanmis durumuna
bagli olarak olusturulursa,

vektorti ve @, giriilti siirecidir. Burada (Y,,1Y, ,,...,

) P :
Y, = ¢(§J) + ZQ(J)YH + a((l) ' S <Y < T (3)
i=1

olmak tizere, p = max{p,,..., P, } ve d < p degerleri icin {Y,,...,Y,} zaman

serisi gozlenmis olsun. (i), {Y ,Y_ .} dizisinin i. en kiigiik gozleminin

pildre
zaman indeksini gostersin. Sirali otoregresyon,

Y(1)+d 1 Y(l)+d—1 Y(l) Y(1)+d—p ¢o a(1)+d
Vv |_|3 Yoo Yo Yo | 4,20 |
Y(J')+d 1 Y(i)+d—1 Y(J') ) Y(J')+d—p ¢p a(j)+d

bi¢ciminde yazlabilir. Burada j=m,m+1...n—p dirr. M , siral
regresyondaki baglangi¢ gozlemlerinin sayisidir. m~ (n/10)+ p olarak
Onerilmistir (Tsay, 1989).

Esitlik (4)’'deki sirali otoregresyonlar, genellikle, SETAR modelinin
rejim gostergesi olan Y, , degiskeni ile ayrilir. Burada her j i¢in, bir adim ileri
6ngori hatasi é(j+1)+d hesaplanabilir. Modelin dogrusal AR(p) siirecine sahip

oldugu varsayimi altinda, standardize 6ngorii hatalar1 yalnizca bagimsiz ve ayni

dagilimh olmakla kalmaz, ayni zamanda {Y(j+l)+d—1’""Y(j+l)+d—p} regresorleri

ile de ortogonaldir. Ancak gercek model dogrusal olmayan SETAR siireci ise,
ortogonallik bozulur. Bu 6zellik kullanilarak,

e=YpB+ny (5)

regresyon modeli olusturulsun. Burada e, (é(m+1)+d ,...,é(n_p)+d )’ vektord, Y,
j=mm+1..,n-p-1 olmak lizere s Yjonyea_pt
regresorlerinin matrisi, £, p boyutlu parametre vektorii ve 5 hata vektoridiir.

Esitlik (5)’teki regresyon modelinde
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Hy,:8=0

hipotezinin testi icin kullanilan F istatistigi ortogonalligi ve SETAR tip dogrusal
olmamay1 test etmede de kullanilabilir. F istatistigi, dogrusal regresyon
modelinin anlamliligini test eden varyans analizi tablosu yardimiyla hesaplanir
(Tsay, 1989).

Esitlik (5)’'te F testinin uygulanmasi i¢in p ve d degerlerinin verilmesi
gerekir. Ancak uygulamada, bunlar genellikle bilinmez.

2.2. Yapisal Parametrelerin Se¢cimi

p'nin se¢imi i¢in X, serisinin kismi otokorelasyon fonksiyonunun
(PACF) kullanilmasi énerilmistir (Tsay, 1989). p degeri belirlendikten sonra en
biiyiilk F istatistigi degerini veren d secilir. Rejim sayis1 k ve esik
parametrelerinin yerlerini belirlemek icin de c¢esitli sagilim grafiklerinin
kullanilmasi 6nerilmistir. Esitlik (4)'deki sirali otoregresyon denkleminden
| < p olmak tizere j=m,...,n— p degerleri igin I. AR katsayisinin ¢ oranlar1
hesaplanabilir. ¢t orani, regresyon katsayisinin sifirdan farkli olup olmadigini
test etmek icin hesaplanan test istatistigidir. Katsay1 6nemli oldugu zaman ¢
oranlar1 kademe kademe ve yumusak bir gecisle belirli bir deger etrafinda
yinelemeli hareketler yapmaya baslar. Bir esige ulasildiginda tahmin edilen AR
katsayis1 degismeye baslar, t oran1 da degismeye baslar, bazen de yon degistirir.
Boylece, t oranlarina karsi cizilen X, ; rejim degiskeninin sagilim grafigi esik
degerlerinin yeri konusunda oldukga faydali bilgiler saglayabilir. Son olarak da,
AR sirasim (P, < p) iyilestirmek igin her bir rejimde Akaike bilgi kriteri (AIC)

kullanilir (Chan ve dig., 2004).

p ve d degerlerini belirlemek icin asagidaki yol 6nerilebilir.

Adim 1 X, serisine iliskin PACF degerleri yardimiyla p belirlenir.

Adim 2 indislerde gerekli siralamalar yapilarak Esitlik (5)’deki regresyon
modeli olusturulur.
Adim 3 Miumkiin d=1,2,..,, p degerleri i¢in sirasiyla j =m,m+1,...n—p-1

gozlemli otoregresyon esitlikleri ile bir sonraki gézlem hatasi é( ja1)ed bulunur.

Adim 4 Esitlik (5) yardimiyla her bir d degeri i¢in F istatistigi degeri hesaplanir.
Adim 5 En biiyiik F degerini veren d segilir.

Rejim sayisi ve esik parametrelerinin yerlerini belirlemek icin ise su
adimlar verilebilir.

Adim 1 Esitlik (4)’den j =m,...,n— p gozlem sayilari icin /. AR katsayisinin
o6nemliligini test eden ¢ istatistikleri hesaplanir.
Adim 2 Y, , degiskenine kars1 t degerlerinin grafigi cizilir.

Adim 3 t degerlerinin ani degisme yaptig1 bolgelerde esik parametresi AIC
kullanilarak arastirilir. Rejim sayis1 esik parametresi sayisindan 1 fazla
olacaktir.
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2.3. Parametre Tahmini ve Model Yeterliligi
Esitlik (4)'deki sirali otoregresyon matrisi, (d,K, Py,..., Piyyees M q)

degerleri belirlendiginde k rejime béliinmiis olur. 7, I'nin en biyik degeri
olsun. Bu durumda | =1,..,k -1 ic¢in {r, <Y(ﬁl)}$ r, olur. 7, =0 ve

7, =N— P olarak tanimlansin. Verinin j. rejimi i¢cin
— (1
Y, =A¢" +a, (6)

dogrusal modeli elde edilir. Burada Y j ve A i sirasiyla, gézlemlerin vektori ve

sirali otoregresyonun j. rejimindeki veri matrisidir.

87 = ("4, 4") 7)
ve

a; = (a((fj;:,ﬁl)m ’a((ij'?,1+2)+d reey a((;g)m )’ (8)
seklindedir.

En kiigiik kareler tahminleri ¢(j), j=12,...,k i¢in klasik en kiigiik

kareler yontemi ile elde edilebilir. Dolayisiyla,

&(j) :(A'jéj)_l(Aljlj) )

seklindedir.

Model tahmin edildikten sonra artiklara iliskin histogram ve
otokorelasyonlar incelenerek modelin yeterliligine karar verilebilir (Chan ve
dig. 2004). Hata terimlerinin normal dagilima sahip olup olmadigina gesitli
istatistiksel testler araciligiyla veya grafik yontemleriyle karar verilebilir.

3. SETARCH MODELININ TANITIMI VE VARSAYIMLARI

Engle (1982)’in gelistirdigi ARCH tipi modellerin en biiyiik dezavantaji,
model katsayilarinin gézlem dénemi boyunca ayni oldugunu varsaymasi ve
asimetrik rejim degisimi olasiligini hesaba katmamasidir. Finansal zaman
serilerinde kosullu varyansin davranisi, ¢ogunlukla bir onceki getiriye gore
asimetrik yapidadir (Franses ve Dijk, 2000). Durgunluk dénemlerinde, finansal
varliklarin oynaklig1 yiiksek seviyelerdedir. Bir Wall Street deyimine gore,
ylkselen piyasada islem hacmi gorece daha cok, diisen piyasada ise daha azdir.
Bdyle bir asimetri yapisi fiyat-islem hacmi i¢in de gecerlidir. Boylece denilebilir
ki, asimetrik oynaklik finansal zaman serilerinin karakteristik 6zelligidir (Li ve
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Li, 1996). Bu yapidaki serileri modellemek icin kendinden uyarimh esiksel
kosullu degisen varyansli otoregresif (SETARCH) model hazirlanmistir.

Fo_y, fm._;li = 1,2, ...} rasgele degiskenleri ile liretilmis bir =-alani olsun.
F,_, verildiginde, her ¢ icin, @, sifir ortalamali ve E(aZ|F,_,)} = h, kosullu
varyansli normal dagilima sahip rasgele degiskendir. Burada, E(.| % _,], verilen
F._, icin kosullu beklenen degerdir. Bir {¥;}zaman serisi,

_ L h By 1 i
¥e= n +E. 1¢‘ Fr—_+ﬂ'r » Bo 1 =Y d =T (10)
';J [
hr_ﬂn Erlrﬂ'rr'rjid:ﬂ dd:r]

kosullarini sagliyorsa esiksel kosullu degisen varyansh otoregresif siirectir
denilir. Model, ortalama ve varyans icin farkli gecikme ve esik parametrelerine
olanak saglar. Ayrica, esiksellik etkisi ortalama ve varyansta ayni anda ortaya
¢ikmayabilir.

SETARCH model, Tong (1978)’un esiksel modelinin bir genisletilmesidir.
SETARCH model de esiksel modele 6zgii kosullu ortalama yapisina sahip
oldugundan aymi lineer olmama Kkarakteristikleri gecerlidir. (10) modeli
SETARCH (d:py.fosen s Pei §uafg. 0. gy ) ile gosterilir. Burada py.pg. ... 5%
parametreleri her bir rejimdeki AR sirasini gostermektedir. g;. g;..... g ise ayni
rejimdeki ARCH sirasini gostermektedir. Eger bir rejimdeki ARCH sirasi sifir
ise, bu rejimin kosullu varyansi sabittir. Esitlik (10)’da ¥;_z yerine h;_z veya
a?_zifadesi de gelebilir.

ARCH modelin varsayimlar1 Weiss(1986) tarafindan alt1 kosul halinde
6zetlenmektedir.

(1) {¥.} zaman serisi duragan ve ergodiktir.

(2) E(¥2) < oo

3) Kosullu varyansin tiim parametreleri sifir veya sifirdan biiyiiktir. e, - -
ve t, Z}Uf,r-_]_?'“”q_lve;_]_ v i

(4) (1. af_,. af_;....&f_ 5. dogrusal olarak bagimsizdir.

(5) ke, her re]1mde sabitse (10) modeli duragandir.

(6) a™ = {an . Etj_ S ,ct ] olsun. k = k'ise ™ = g®7dir. Aym1 durum

¢ = {‘Pn : ‘PL tPﬂ ]'lcln de gecerlidir.

Kosullardan (1), (2), (3) ve (5) duragan bir kosullu degisen varyansh ve
esiksel lineer olmayan zaman serisi siireci i¢in verilen varsayimlardir (Tong,
1990). (4) kosulu g @2 parametrelerinin tanimli olmasim saglar (Weiss, 1986).
(6) kosulu ise tam bir SETARCH modelin tanimli olmasi igin gereklidir (Li ve Li,
1996).

SETARCH modelin olusturulmasinda ilk olarak modelin kosullu ortalama
yapisindaki gecikme, esik parametreleri ve AR sirasi belirlenir. Eger bir
esiksellik yapis1 saptanirsa ikinci kisimda (10) esitligi ile verilen kosullu
varyans ARCH yapisi belirlenir. Esiksellik saptanamazsa, en uygun AR
modelden elde edilen artik karelere Tsay’'in ydontemi uygulanarak esiksellik
yapist ve ARCH sirasi belirlenir. Bir esiksellik yapisi belirlenirse tam bir
SETARCH modeli diisiiniiliir. ikinci adim Tsay’in ydéntemini kosullu varyansa
genisletir. Modelleme siireci soyle 6zetlenebilir:
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Adim 1 Onceki boliimde ele alinan SETAR modelleme siireci uygulanarak bir
kosullu ortalama esitligi olusturulur.

Adim 2 Adim 1’de olugturulan gecici modelden &7 artik kareleri hesaplanir.
Adim 3 Artik kareleri kullanilarak her bir rejimdeki ARCH sirasi belirlenir.
Adim 4 (10)’daki kosullu ortalama ve kosullu varyans esitlikleri belirlendikten
sonra SETARCH modelin parametreleri en ¢ok olabilirlik yontemiyle
hesaplanir.

Adim 5 Her rejimdeki AR ve ARCH siras1 AIC ile diizenlenir.

Adim 6 Adim 5 ile elde edilen en son modele model yeterliligi kriterleri
uygulanir ve gerekiyorsa (1)-(5) adimlar1 yeniden uygulanir.

Kosullu ortalama modelinin yeterliligini test etmek igin artik
otokorelasyonlar1 hesaplanir. Ardisik bagimhlik testleri, artik varyansinin
sabitligine iliskin testler ve artiklarin normallik incelemesi yapilarak model
yeterliligi ile ilgili karar verilir.

4. UYGULAMA

Bu béliimde, altin fiyatlari verisi kullanilarak SETAR modelleme yontemi
gosterilecektir. Uygulama verisi olarak, 03.01.2005-30.12.2011 ddnemini
kapsayan 1311 gozlemli serbest piyasadaki giinliik altin fiyatlar1 TL cinsinden
alinmis ve (%107%) islemi uygulanmustir. Veri (¥;), web iizerinden
http://www.iab.gov.tr/ay_veri.asp adresinden derlenmistir. Sayisal
hesaplamalar ve grafikler MATLAB 7.7.0(R2008b) ortaminda hazirlanmistir.

Bir zaman serisinde Tsay (1989)'in yontemiyle esiksel dogrusal olmama
testi yapmak icin ilk olarak serinin duragan zaman serilerindeki gibi AR sirasi
belirlenir (Yue ve Xiaonan, 2011). T; serisi icin birim kok arastirmasi yapilmis
ve genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) test istatistigi sonuclar1 {i¢ model icin,
Tablo 1’deki gibi elde edilmistir. Modele dahil edilen gecikme sayis1 SIC ile
se¢ilmistir.

Tablo 1. Altin fiyatlar serisi icin ADF testi sonuclari

ADF p
Kesmeli ve trendli 0.5807
Kesmeli ve trendsiz 0.3155
Kesmesiz ve trendsiz 0.9978

Altin fiyatlar verisi birim kok icerdiginden getiri serisi hesaplanarak
islem yapilacaktir.

R, = [In(¥,) — In(¥,_,)] % 100
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Bu doniisiim finans ve ekonomi literatiiriinde standart bir déniisiimdir. Altin
fiyatlar1 serisi ve H; getiri serisinin zamana gore degisimini gosteren grafik
Sekil 1 ile verilmistir. R, serisi icin de ADF testi ile birim kok incelemesi
yapilmis ve serinin birim kok icermedigi goriilmistir (Tablo 2).

Tablo 2. A, serisi icin ADF testi sonuglari

ADF p

Kesmeli ve trendli 0.0001
Kesmeli ve trendsiz 0.0001
Kesmesiz ve trendsiz | 0.0001

Serinin kismi otokorelasyon fonksiyonlari Tablo 3’deki gibi hesaplanarak
AR siras1 p = 7 olarak belirlenmistir. Kismi otokorelasyon grafigi Sekil 2’de yer
almaktadir.

Tablo 3. A, serisinin kismi otokorelasyonlar*

Sira PACF Sira PACF Sira PACF Sira PACF Sira PACF
1 -.065 11 -.006 21 -.028 31 -015 41 .010
-.019 12 .037 22 .005 32 -.001 42 -.007
-.026 13 -.003 23 -.049 33 .001 43 .0151
-.025 14 -.014 24 -.028 34 .024 44 .0104
.084 15 -.008 25 -.013 35 -.028 45 -.019
.046 16 .025 26 -.013 36 .033 46 -.048
-.065 17 .012 27 .046 37 -.001 47 -.012
.006 18 .033 28 .001 38 .028 48 -.046
.048 19 -.033 29 -.026 39 .021 49 .015
10 .045 20 .004 30 -0.01 40 .024 50 -.052

O© 00 N O U1 A~ W N

*Siirlar -0.0553 ve 0.0553’tiir.

Sekil 1. Altin fiyatlar serisi ve getiri serisinin zamana gore degisim grafigi
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AR sirasi belirlendikten sonrad = 1,2,....,7 kiimesi i¢in F istatistikleri
Tablo 4’deki gibi hesaplanmistir. F tablo degeri Fg ;35 pps = 1.94 oldugundan
bir lineer olmama durumunun varligindan séz edilir. d icin en yiiksek F
istatistigini veren & = 2 degeri esik degeri Dbelirlemede kullanilacaktir.
Oncelikle d = 2 i¢cin yinelemeli regresyon artiklarimn ve anlamli ¢ikan
katsayilar icin ¢ oranlarinin R,_; rejim degiskenine karsi grafikleri elde
edilmistir (Sekil 3 ve 4).

Sekil 2. R, serisinin PACF grafigi
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Sekil 3. A._; rejim degiskenine karsi € sagilim grafigi

Sample Partial Autocorrelations
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Tablo 4. F istatistigi degerleri

P

NN NN NN

d

N O U W N e

F

4.140
4.328
3.067
2.798
3.293
2.449
3.249

R(t-2)

Sekil 4. Yinelemeli regresyon AR katsayilari t oranlarinin R, _; rejim
degiskenine karsi sagilim grafigi
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1.sira AR katsayisi t oranlar

10

5.sira AR katsayisi t
oranlar

10

7.sira AR katsayisi t
oranlari
ds

R(t-2)

Rejim degiskeni A,_,’ye karsi é artiklarinin saciim grafigi rejim
degiskeni konusunda acik bir bilgi vermemektedir. Anlaml ¢ikan 1, 5 ve 7.
gecikmelerin AR Kkatsayilarinin R, _;'ye kars: grafikleri incelenecek olursa 1. ve
7. gecikme katsayilarinin 0’dan dnce ve sonra olmak iizere acik bir sekilde yon
degistirdigi goriilmektedir. Bu nedenle, iki esikli ve ii¢ rejimli bir model
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olusturulmaya cahsilacaktir. i1k esik degeri #; icin [-0.5,1] araligindan ve ikinci
esik degeri n; icin [0,0.6] aralifindan modelin AIC degerini en kiiciik hale
getirecek sekilde secim yapilmistir. Birinci ve ikinci esik degerinin AIC degerini
gosteren grafikler Sekil 5 ile verilmistir. Buna gore, r, = —0.399 ve =, = 0.544
olarak belirlenmistir.

Sekil 5. Esik degerine gére modelin AIC degerleri

rlver2 degerleri

Esik degerleri belirlendikten sonra & = 2 olmak tizere SETAR(3,7,7,7)
modelinin artiklarinin degerlendirilmesine gecilmistir. Artiklara ve artik
karelerine iliskin otokorelasyon fonksiyonu degerleri Tablo 5’de verilmistir.
Artiklarin otokorelasyon degerleri sinir degerlerin altinda kalirken artik
kareleri icin 4. sira otokorelasyonunun anlamli oldugu goértlmektedir.

Tablo 5. Artiklarin ve artik karelerinin otokorelasyon fonksiyonu degerleri*

Sira
1

2
3
4
5
6
7
8
9

10

ACF(i) ACF(z)

-0.0092  0.0279
0.0081 0.0062
-0.019 0.0404
-0.0017  0.0676
-0.0177  0.0217
0.043 0.0055
-0.0233  0.0425
-0.0422  0.0321
-0.0464  0.0066
-0.0195  0.0091

Sira

11
12
13
14
15
16
17
18
19
20

ACF(3)
0.0402
0.0323
0.0023
-0.0149
0.0268
0.018
0.0202
0.012
-0.0118
-0.0081

ACF(3?)
0.0094
0.0234
0.0026
0.0046
0.0481

0.03

-0.0133
0.0536
0.0072
0.0609

* Sinirlar -0.0554 ve 0.0554’diir.

(d.k.m.m) = (2, 3,-0.399, 0.544) parametrelerine gore AIC degerini en
kii¢tik hale getirecek sekilde rejimlerde AR siralari giincellenmis ve ARCH-LM
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testi uygulanarak ARCH sirasi belirlenmistir. ARCH-LM testi yalnizca ilk rejim
icin anlamli cikmustir. statistik degeri 11.864 (p = 0.0185) olarak elde edilmis
ve ARCH sirasi da 4 olarak belirlenmistir. Buna géore SETARCH modeli,

R
iy 0.172(0.078) — 0.078(0.0404) R,_, + 0.0798 (0.0423)R,_.
—0.099(0.0403)R,_;,  R,_, = —0.399
0.189(0.065) — 0.117(0.048) R, _, — 0.153(0.051) R,_; — 0.125(0.052) R,_,
= +0.128(0.049)R,_;,  —0.399 < R,_, = 0.544
0.032(0.137) + 0.053(0.045) R, _, + 0.024(0.066) B,_. + 0.006(0.045)R,_;
—0.027(0.045)R,_, + 0.051(0.046)R,_; + 0.0012(0.046) R,_,

\ —0.002(0.048)R,_.. R._, = 0.544
he
1.514(0.161) + 0.038(0.034) a?_, + 0.141(0.048) a?_, + 0.115(0.051) a?_,
+0.219(0.060)a?_,. R._, = —0.399
2,017, —0.399 < R, _, = 0.544
2.671, R._, = 0.544

olarak elde edilmistir. Parantez icindeki sayilar parametrelerin standart
sapmalarini gdstermektedir. Her rejim icin gozlem sayilari n; = 412, n, = 464
ve n; = 427°dir. Hata kareler ortalamasi ise sirasiyla 2.917, 1.916 ve 2.671'dir.

SETARCH modelin artiklarini incelerken ilk olarak artiklarin tanimlayici
istatistikleri ele alinabilir. Tablo 4’den goriilecegi gibi artiklarda hafif saga
carpik ve sivri bir dagilim gézlenmistir. Otokorelasyon fonksiyonu ve histogram
grafikleri Sekil 7 ile verilmistir.

Tablo 4. Artiklarin tanimlayici istatistikleri

Std.
Sapma
1303 -8.7258  8.3518 0.1273 1.5650 0.1633 3.6307

n En kiiciikk En buiyiik Ortalama Carpikhik Basikhik

Artiklarin  ardisik  bagimliligini  incelemek icin  otokorelasyon
fonksiyonlar1 ve Ljung-Box Q test istatistigi kullanmilmistir. Q(30)=23.516 ve
Q(60)=44.216 olarak hesaplanmistir. Istatistikleri kiyaslamak icin tablo
degerleri ¥?(22}=33.92 ve ¥%(52}=67.5 oldugundan artiklarin ardisik
bagimlilik géstermedidigi sdylenebilir.

Artiklarin varyansinin sabitligini test etmek icin ise McLeod testi
kullanilmistir. McLeod testi de Ljung-Box Q istatistigi ile ayni1 tablo degerleri ile
karsilagtiriir.  Q(30)=39.178 ve Q(60)=102.016 olarak hesaplandigindan
artiklarin varyansinin sabit olmadigi soylenir. Artiklarin normalligini sinamak
icin de Kolmogorov-Smirnov ve Jarque-Bera test istatistikleri kullanilmis ve K-S
test istatistigi degeri 2.962 (z = 0.0001) ve JB test istatistigi de 57.05 olarak
elde edilmistir. Jarque-Bera testi icin kritik deger ¥*(2)=5.99’dur. Her iki
istatistige gore de artiklar normal dagilima uymamaktadir.
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Sekil 7. SETARCH modelinin artiklara ait otokorelasyon fonksiyonu grafigi ve
histogram
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Tahmin edilen dogrusal zaman serisi modelinin gecerli olabilmesi icin
modelin artiklarinin korelasyonsuz olmasi ve beyaz giiriiltii siirecine sahip
olmasi gerekmektedir (Kinaci, 2005). Ancak elde edilen modelin artiklar1 beyaz
giiriltii siirecine uymamaktadir. Bu nedenle varyansi modellemek icin
genellestirilmis ARCH (GARCH) model veya diger ARCH ve GARCH model
tirevleri kullanilabilir. Bu c¢alismada ARCH disindaki modeller konu dis1
oldugundan burada deginilmeyecektir.

5. SONUC

Zaman serilerinin nasil bir davranis sergiledigini 6ngérmek oldukca
zordur. Ozellikle ekonomik ve finansal zaman serilerini her zaman dogrusal
olarak modellemek yetersiz kalabilmektedir. Bu nedenle gelistirilen dogrusal
olmayan zaman serisi modellerinden egsiksel modeller, farkli rejimlere izin
vermesi a¢isindan faydalidir. Esiksel otoregresif modeller ekonomik verilerde
getiri serilerinin modellenmesinde olduk¢a kullanish olmaktadir. Ortalama ve
varyans i¢in farkli rejimlerde farkli katsayilarin olusturulmasi otoregresif
kaliba daha esnek bir yap1 vermektedir.

Tiirkiye’de 03.01.2005-30.12.2011 donemindeki giinliik altin fiyatlar
verisinin dogrusal olmayan bir yapida oldugu goriilmiistiir. SETAR tipi dogrusal
olmamay test eden Tsay (1989)’in F testine gore esiksel model uygulanabilir.
Altin getirisinin -0.399’dan kii¢lik olmasi ve 0.544’den biiyiik olmasi ile bu iki
deger arasinda kaldiginda farkli modeller ile modellenebilecegi gortilmiistiir.
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Ancak artik varyanslarinin sabit olmamasi ve artiklarin beyaz giirtiltii siirecine
uyum gostermemesi agisindan varyansin modellenmesi ile ilgili bu ¢alismada
deginilmeyen diger modellerin de incelenmesinin fayda getirecegi sdylenebilir.
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