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Ozet

Kiiresellesen diinya ekonomisi ve yasanan teknolojik gelismeler, ekonominin konjonktiirel durumunun tespiti
dogrultusunda uygun ekonomi politikalarinin olabildigince erken zamanda {iretilme zorunlulugunu ortaya
¢ikarmustir. Bu amagla Eurostat onciiliigiinde baslatilan ¢alismalarin basinda, ekonominin mevcut durumu hakkinda
bilgi saglayan temel gostergelerden olan GSYH &n tahmin ¢aligmalar1 yer almaktadir. On tahmin uygulamalar ile
iic aylik GSYH'nin eldeki mevcut veriler kullanilarak ekonometrik modeller araciliiyla nihai tahmin déneminden
daha erken zamanda hesaplanmasina imkan saglanmistir. Bu c¢alismada da GSYH g¢eyreklik biiyiime oranimnin
referans donemin sona ermesinden 45 giin sonra elde edilmesine yonelik Tiirkiye uygulamasi gergeklestirilmistir.

t +45 aninda GSYH'nin 6n tahmininin hesaplanma asamasinda ilk olarak, iktisadi teori ¢er¢evesinde GSYH ile
iliskili 28 tane gosterge belirlenerek gostergelerin zaman serisi 6zellikleri incelenmistir. On tahmin hesabinda, farkli
frekansli verilerde yer alan tim bilgiyi kullanarak ayni anda modellenmesine olanak saglayan Almon Polinomlu
MIDAS regresyon modelleri ile gostergelerin dinamik etkilerinin denklem sisteminde incelendigi MF-VAR
modelleri kullanilmistir. Belirtilen iki farkli modelden 6n tahminler elde edilmis olup modellerin karsilagtirmali
analizi gerceklestirilmistir. Tahmin uzunluklarinin tahmin performansina etkisini de degerlendirmek amaciyla
orneklem dis1 tahminlerde 1 yillik siireyi kapsayan 4 ¢eyrek donem igin tahminler elde edilerek RMSE degerleri
incelenmistir. Sonug olarak kisa ve uzun dénem tahminlerinde MIDAS modellerinin MF-VAR modellerinden daha
iyi performansa sahip oldugu ileri siiriilebilir.
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GDP Flash Estimate with MIDAS and Mixed Frequency VAR

Abstract

The globalized world economy and the technological developments experienced have revealed the necessity of
producing appropriate economic policies as early as possible in line with the determination of the economic
situation. For this purpose, the flash estimate studies of GDP, one of the basic indicators that provide information
about the current state of the economy, are among the initiatives started under the leadership of Eurostat. With the
flash estimate applications, the quarterly GDP has been provided to be calculated earlier than the final estimation
period by using econometric models. In this study GDP quarterly growth rate for Turkey at about 45 days after the
end of the reference period were carried out. At the stage of calculating the flash estimate of GDP at t+45; 28 related
indicators were determined within the framework of economic theory and the time series characteristics of the
indicators were examined in the first instance. In the flash estimate calculation, Almon Polynomial MIDAS
regression models, which allow simultaneous modeling using all the information in different frequency data, and
MF-VAR models in which the dynamic effects of the indicators are examined in the equation system were used.
Flash estimates were obtained from the two different models mentioned and comparative analysis of the models was
performed. In order to evaluate the effect of forecast lengths on forecast performance, RMSE values were obtained
by obtaining forecasts for 4 quarters covering a 1 year period in out-of-sample forecasts. As a result, it can be argued
that MIDAS models perform better than MF-VAR models in short and long term estimations.

Keywords: Growth Rate, Gross Domestic Product, MF-VAR Models, MIDAS Models, Flash Estimate.

1. Giris

Son yillarda yasanan ekonomik, finansal ve teknolojik gelismeler politika olusturma siirecinin temelini olusturan
makroekonomik gostergelerin olabildigince erken zamanda elde edilmesini zorunlu kilmigtir. Ekonominin mevcut
durumu hakkinda bilgi saglayan gdstergelerin basinda yer alan Gayrisafi Yurt igi Hasila (GSYH) i¢in de Eurostat
énciiliigiinde yiiriitiilen 6n tahmin ¢alismalar1 hiz kazanmistir. On tahmin calismalarinda kullanilmasi &nerilen
tahmin yontemleri arasinda farkli frekanshi degiskenlerin frekanslarina miidahale edilmeksizin, ayn1 anda analizine
imkan saglayan Mixed Frequency Data Sampling (MIDAS) ve Mixed Frequency VAR (MF-VAR) modelleri yer
almaktadir.

Iktisadi degiskenlerin ¢ogu farkli frekanslarda yayimlanmaktadir. Finansal seriler basta olmak iizere zaman
serilerinin bir kismui sik araliklarla derlenmekte iken bir kismi derleme maliyetinden dolay1 daha seyrek zaman
araliklarinda kullanilabilir hale gelmektedir (Ghysels, 2016, sf.11). Geleneksel modellerin kullaniminda, birbirlerini
aciklama giicline sahip farkli frekansli verilerin ayni regresyon modellerinde analiz edilmesi miimkiin degildir.
Analizi miimkiin kilmak amaciyla yiiksek frekansli veri, diisiik frekansli verinin frekansina doniistiiriilmektedir.
Ancak bu islem tahminlerin istatistiksel olarak sapmali olmasina ve ayni zamanda etkin olmamasina neden
olmaktadir (Ghysels ve Kourtellos, 2010, sf.12). Ciinkii yiiksek frekansli verilerde yer alan bilgiler, toplulagtirma
sonucunda kaybolmakta veya farkli bir dagilima doniismektedir (Marcellino, 1999, sf.129; Yamak vd., 2018, sf.36).
Bu sorunu ortadan kaldirmak amaciyla Ghysels, Santa-Clara ve Valkanov (2004) tarafindan, yiiksek frekansh
serilere frekans donilisiimii uygulanmaksizin kendi frekanslari ile analize dahil edilerek farkli frekansli verilerin bir
arada kullanilmasina olanak saglayan MIDAS yaklagimi gelistirilmistir (Anesti vd., 2017). Bu yaklasim, disiik
frekansli bagimli degiskenle birlikte yiiksek frekansli bagimsiz degisken veya degiskenlerin birlikte kullanildig tek
denklemli model yaklasimidir. ilk olarak finansal uygulamalarda kullanilmaya baslayan MIDAS yontemi
giinlimiizde ti¢ aylik GSYH’nin aylik gostergeler ile tahmini basta olmak iizere makroekonomik zaman serileri
tahminlerinde kullanilmaktadir. Bu uygulamalara bazi 6rnekler; borsadaki haftalik oynakligin giinliik veriler ile
tahmini (Alper vd., 2012), yillik biiyiime igin aylik veri akigina gore kiiresel biiylime tahminlerinin giincellenmesi
(Ferrara ve Marsilli, 2014), giinliikk olarak agiklanan finansal verileri kullanarak ¢eyreklik doneme iligkin bilyiime
tahminlerinin giincellenmesi (Aprigliano vd., 2017), giinliik olarak enflasyon tahminlerinin giincellenmesi (Marsilli,
2017) olarak verilebilir.
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MIDAS yaklasiminin ardindan Ghysels, Hill ve Motegi (2015), farkli frekansli verilerin bir arada kullanildig1 ¢ok
degiskenli MF-VAR yontemini gelistirmistir. MF-VAR yaklasiminda bagimli bagimsiz degisken ayrimi
yapilmaksizin tiim degiskenler igsel varsayilarak analizler gerceklestirilir.

GSYH o6n tahminine iliskin {ilke uygulamalarina deginilecek olursa; referans donemin sona ermesinden 25 giin

sonra, t+23 aninda, &n tahmin hesabi yapan Ingiltere, 6n tahmin hesabinda yalnizca iiretim verisinden
yararlanmakta olup eksik verilerin tahmininde koprii denklemlerini kullanmaktadir. Belgika’da t+30 aninda {iretim
yaklagimindan 6n tahmin elde edilerek harcama yaklasimi ile karsilastirilmaktadir. Eksik verilerin tahmininde
ARIMA modelleri, iggiicii ddemelerini tahmin etmek i¢in ise Otoregresif Gecikmesi Dagitilmig Modeller (ADL)

kullanilmaktadir. Litvanya’da £ + 30 aninda 6n tahmin elde edilmekte olup eksik verilerin tahmininde ARIMA ve
ARIMAX modelleri kullamlmaktadir. Ispanya’da 2008 yili baz degisikligi ve derin fizibilite ¢alismasinin ardindan

6n tahmin, Ocak 2012'den bu yana t + 30 aninda hesaplanmaktadir. Almanya ulusal hesaplarinin £ + 30 giin sonra
GSYH 6n tahmininde 15 yillik tecriibesi olmasina ragmen sonuglar heniiz yayimlanmayarak Avrupa GSYH 6n
tahmini i¢in Eurostat’a iletilmesinin yani sira hizmet i¢i olarak kalite gelistirme amach kullanilmaktadir. Eksik
verilerin tahmininde ARIMA modelleri kullamlmaktadir. italya’da GSYH 6n tahmin siireci ii¢ aylik GSYH nihai
tahmini ile aynidir. Eksik verilerin tahmin edilmesinde tek degiskenli zaman serisi modelleri kullanilmakta olup 6n
tahmin verileri, tahmin edilen ¢eyregin yayimlanma tarihinden onceki dort yilin ilk ceyregine kadar revize

edilmektedir. 2014 yilindan itibaren ¢ + 30 aninda 6n tahmin {ireten Avusturya’da tiretim, harcama ve gelir olmak
iizere Ui¢ yaklasima gore on tahminler elde edilmektedir. Eksik verilerin tahmin edilmesinde genellikle c¢ok
degiskenli zaman serisi modelleri kullamlmaktadir. Istisnai durumlar; imalat sanayi ve insaat sektorlerinde ADL ve
ARIMA, {irlinler iizerine uygulanan vergilerde Mevsimsel ARIMA, mal ve hizmet ithalat ve ihracatinda da tek
degiskenli zaman serisi modelleri kullanilmaktadir.

Bu ¢aligmanin amaci mevcut durumda referans donem bitiminden 60 giin sonra yayimlanan ii¢ aylik GSYH biiyiime

oranma iliskin £ + 43 aninda MIDAS ve MF-VAR modelleri kullanilarak 6n tahmin degerinin elde edilmesidir. Bu
baglamda 2009 yilindan itibaren ii¢ aylik GSYH verileri ile iliskili aylik gostergeler kullanilarak 2020 yilinin birinci
¢eyreginden dordiincii ¢eyregine kadar GSYH 6n tahmininin elde edilmesi amaglanmaktadir.

Calismanin bundan sonraki ikinci béliimiinde konu ile ilgili literatiir calismalar1 6zetlenmistir. Ugiincii bdliimde,
calismada kullanilan MIDAS ve MF-VAR modelinin metodolojik alt yapisi incelenmistir. Dordiincii boliim olan
uygulama kisminda ise bir 6nceki ¢eyrege gore GSYH biiylime oranina iliskin t+45 aninda 6n tahmin degerleri elde
edilmistir. On tahmin degerleri MIDAS ve MF-VAR olmak iizere iki farkli model iizerinden hesaplanmis olup
modellerin tahmin performanslarinin karsilastirmali analizi yapilmistir. Caligmanin son boliimiinii olusturan tartigma
ve sonu¢ kisminda ise elde edilen 6n tahmin sonuglaria iliskin degerlendirmeler yapilarak oneriler sunulmustur.

2. Literatiir Taramasi

Kuzin, Marcellino ve Schumacher (2009) tarafindan gergeklestirilen ¢aligmada Euro Bolgesine iliskin {i¢ aylik
GSYH degeri i¢in anlik tahmin ve 6ngorii degerleri MIDAS ve MF-VAR modelleri araciligiyla elde edilmistir.
Calismada {i¢ aylik GSYH degiskeninin 6n tahmininde anketler, sanayi istatistikleri ve finansal verilerden olusan 20
tane ekonomik gosterge kullanilmigtir. Tahminlerin karsilastirmali analizi sonucunda uzun dénemli tahminler igin
MF-VAR modellerinin kisa donemli tahminler i¢in ise MIDAS modellerinin daha iyi performansa sahip oldugu
sonucuna ulasilmistir.

Armesto, Engemann ve Owyang (2010) ¢aligmasinda (i) kendi gecikmelerini ve aylik istihdam biiylime oranlarimi
kullanarak ii¢ aylik GSYH biiylimesi tahmini, (ii) kendi gecikmelerini ve giinliik faiz oranlarini kullanarak aylik
enflasyon tahmini, (iii) kendi gecikmelerini ve giinliik faiz oranlarimi kullanarak aylik sanayi tiretimi biiylime
tahmini ve (iv) kendi gecikmelerini ve giinliik faiz oranlarini kullanarak aylik istthdam biiytime tahmini olmak tizere
4 farkli tahmin gerceklestirmistir. Tahmin asamasinda yiiksek frekansli verinin ortalamasi alinarak diisiik frekanslt
veriye donistiirildiigi basit ortalama yontemi, sinirlandirilmis MIDAS modellerinden olan kademeli agirlik
yontemi ve iistel Almon polinomlu MIDAS regresyonu yontemleri kullanilmustir.

Schorfheide ve Song (2012), aylik ve ii¢ aylik gozlenen degiskenlerin Bayesian MF-VAR modeli ile analizini
yaparak bu modelden elde edilen sonuglarin, aylik verilerin toplulastirilarak modele dahil edilmesi sonucu
olusturulan Klasik VAR modeli ile kargilagtirmasint yapmistir. Modelde GSYH, sabit yatirimlar, devlet harcamalari,
igsizlik orani, caligilan saat, tiiketici fiyat endeksi, sanayi iiretim endeksi, bireysel tiiketim harcamalari, federal fon
orani, hazine bonosu getirisi ve S&P 500 olmak iizere 11 tane degisken yer almaktadir. Modellerden elde edilen
tahminlerin karsilastirmali analizi sonucunda MF-VAR modellerinden elde edilen sonuglarin Klasik VAR
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modelinden elde edilenlerden daha iyi oldugu tespit edilmistir. Ayn1 zamanda ekonomik biiyiimeye iliskin MF-VAR
modellerinden elde edilen uzun dénemli tahminlerin ise kisa donemli tahminlere gore daha iyi performansa sahip
oldugu sonucuna varilmistir.

Ghysels, Hill ve Motegi (2015) tarafindan yapilan ¢aligmada 20 yillik GSYH verisinin haftalik getirilerden hareketle
degisimini incelemek amaciyla kayan pencere analizi (rolling window analysis) gergeklestirilmigtir. MF-VAR
modelinde karigik frekansli verilerin analizinden elde edilen MF Max, MF Wald testleri ile yiiksek frekansh
verilerin toplulagtirilmasi ile elde edilen LF (low frequency) Max ve LF Wald testlerinin performanslari
karsilagtirtlmistir. Sonug olarak MF Max testinin MF Wald testine gore nedensellik sonuglarinin daha gii¢lii oldugu
belirtilirken MF Max testinin uzun dénemli nedensellik sonuglarinin LF testlerine gore daha iyi oldugu sonucuna
vartlmstir. Ghysels (2016), sanayi iiretimi, enflasyon, issizlik oran1 ve reel GSYH verileri i¢in Bayesian VAR ve
Bayesian MF-V AR analizlerini ger¢eklestirmis olup karigik frekansh verilerle galisilmasi sonucu olusan farkliliklari
incelemistir. Yiiksek frekanslarin herhangi bir doniisiime tabii tutulmaksizin orijinal frekanslariyla modele dahil
edildigi Bayesian MF-VAR modeli ile aylik verilerin toplulastirma sonucunda {i¢ aylik verilere doniistiiriilerek
analiz edildigi Bayesian VAR modellerinden elde edilen etki tepki fonksiyonlarinin farklilik gosterdigi saptanmustir.
Ozellikle enflasyon soklariin MF-VAR modeli sonucunda GSYH iizerindeki etkisinin sifira yakin oldugu tespit
edilirken Klasik VAR modelinde s6z konusu soklarin GSYH iizerinde ¢ok daha giiclii negatif ve uzun siireli
etkisinin var olduguna dikkat ¢ekilmistir.

Ghysels, Hill ve Motegi (2016) ¢alismasinda ABD’ye ait ii¢ aylik reel GSYH ile aylik enflasyon ve ham petrol
fiyatlarina iliskin MIDAS Granger Nedensellik Testi (MF-VAR) uygulamiglardir. Ayrica ¢alismada aylik verilerin
li¢ aylik verilere toplulastirilmasi sonucu, analizde kullanilan tiim degiskenler ayni frekansa doniistiiriilerek,
geleneksel nedensellik analizi de gergeklestirilmistir. ki farkli modelden elde edilen sonuglarin karsilastirmasi
yapilarak MF-VAR modellerinde ham petrol fiyatlarindan enflasyona dogru nedensellik iligkisi tespit edilirken
geleneksel nedensellik analizi sonucunda degiskenler arasinda iligski olmadig1 bulgusuna ulasilmistir. Sonug olarak
geleneksel nedensellik analizinde kullanilmak iizere doniistiiriilmiis {i¢ aylik verilerin nedensellik iliskisinin ortaya
¢ikarilmasi i¢in yetersiz oldugu sonucuna vartlmistir.

Foroni, Marcellino ve Schumacher (2015) tarafindan yapilan ¢alisma, sinirlandirilmamis MIDAS (U-MIDAS) ile
polinom fonksiyonlart kullanilarak sinirlandirilan MIDAS modellerinin karsilagtirmasint igermektedir. S6z konusu
modeller kullanilarak ABD ve Euro Bolgesi GSYH bilylimesinin &rneklem i¢i ve Orneklem dis1 tahmin
performanslarinin karsilagtirmali analizi yapilmigtir. U-MIDAS modellerinin, sanayi iiretim gibi aylik gostergeler
kullanilarak ti¢ aylik GSYH biiylimesinin tahmini seklinde 6rnekleme frekanslarindaki farkliliklarin ¢ok biiyiik
olmadig1 durumlarda MIDAS modellerine gore daha iyi performansa sahip oldugu tespit edilmistir. Ote yandan,
giinliik veriler kullanildiginda, fonksiyonel gecikme polinomlarina sahip MIDAS'n {i¢ aylik degiskenleri tahmin
etmede daha iyi oldugu saptanmistir.

Samut, Yamak ve Kogak (2018) ¢aligmasinda haftalik veya aylik alternatif vadeli getiri farklarini kullanarak 2017
yilma iliskin ilk ii¢ ¢eyrek igin biiyiime oranlarim tahmin etmistir. Calismada 2. Dereceden Almon ve Ustel Almon
modelleri olmak tizere iki tiir sinirlandirtlmis MIDAS modeli kullanilmigtir. Modeller, performans kriteri olarak
degerlendirilen RMSE degerlerine gore karsilagtirildiginda 2. Dereceden Almon modelinin tahmin sonuglarinin daha
iyi oldugu saptanmustir.

Giiliyev (2018) tarafindan yapilan ¢alismada aylik frekansta sanayi iiretim endeksi, TUFE, tarim dis1 istihdam,
ihracat miktar endeksi ve ithalat miktar endeksi verileri kullanilarak Tiirkiye’nin ekonomik biiyiime orant 2017
yilmin 4. geyregi igin tahmin edilmistir. Almon Polinomlu MIDAS Regresyonu, Ustel Almon Polinomlu MIDAS
Regresyonu, Beta Polinomlu MIDAS Regresyonu ve Kademeli-Agirlik yontemleri denenmis olup bilyiime
tahmininde en iyi performansa sahip modelin Almon Polinomlu MIDAS Regresyon modeli oldugu saptanmistir.
Son olarak ise Almon Polinomlu MIDAS Regresyon modeli araciligiyla 2017 yili 4.¢eyrek zincirlenmis hacim
endeksine gore hesaplanmis GSYH degerinin biiyiime oram tahmin edilerek TUIK’in yayimladig1 biiyiime
oranindan %0.13’liik sapma gdsterdigi tespit edilmistir.

Gtinay (2018) calismasinda bir dnceki ¢eyrege gore GSYH degisim orani ve bir dnceki aya gore sanayi iiretimi ile
dolar kuru degisimlerini kullanarak MIDAS modelleri araciligryla yillik GSYH biiyiimesini tahmin etmistir. Eyliil
aymdan itibaren elde edilen tahminlerin gercek degerlere oldukg¢a yakin seyrettigi, dolar kuru degisimlerinin
kullanilmasinin ise yilin ilk yarisinda tahmin hatalarini diistirdiigi bulunmustur.

Samut ve Yamak (2018) tarafindan yapilan ¢alismada toplulastirma yaklagimina karsi oldukg¢a hassas olan Granger
nedensellik testinin daha saglikli ve etkili bicimde gerceklestirilmesine imkan saglayan MIDAS Granger
Nedensellik Testi kullanilarak igsizlik ile ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iligkisi analiz edilmistir.
Calismada 2005-2018 donemini igeren ii¢ aylik GSYH zincirlenmis hacim endeksi degerleri ile ayn1 doneme ait
aylik issizlik oranlar1 kullanilmaktadir. Tiim degiskenler mevsimsellikten armdirilarak logaritmik doniisiim
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uygulanmis olup logaritmik GSYH degerlerinden t¢ aylik biiyiime oranlari elde edilmistir. Caligmada klasik VAR
modelleri ve MF-VAR modelleri kullanilarak Granger Nedensellik Testleri gergeklestirilmis olup iki farkl
modelden elde edilen nedensellik sonuglarinin kargilastirmali analizi yapilmistir. MF-VAR analizi sonucunda
igsizlik orani ile ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonli bir nedensellik iliskisi saptanirken analizlerin toplulastirilmis
veriler ile tekrarlandigi klasik VAR analizi sonucunda ise ekonomik biiyiimeden issizlik oranina yonelik tek yonlii
bir nedensellik iligkisi belirlenmistir.

Berksun (2019) tarafindan yapilan ¢alismada Tiirkiye i¢in elektrik tiiketimi ile GSYH ve bilesenleri arasindaki iliski
MF-VAR modelleri kullamlarak arastirilmigtir. 1987-2017 donemini kapsayan ¢alismada elektrik tiiketimi verisi
aylik frekansta olup GSYH ile bilesenleri (6zel tiikketim harcamalari, devlet harcamalari, yatirim, ihracat, ithalat ile
tarim, insaat, sanayi, imalat ve hizmet sektorleri) li¢ aylik frekansa sahip verilerden olusmaktadir. Klasik VAR
analizi sonucunda elektrik tiiketimi ile GSYH arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi gézlemlenmezken MF-VAR
analizi sonucunda elektrik tiiketiminde gozlemlenen artisin GSYH’yi arttig1 tespit edilmistir. Ancak GSYH nin 6zel
tilketim harcamalari, yatirim, ithalat gibi harcama kalemleri ile ingaat, sanayi, imalat ve hizmet sektorlerine iliskin
iiretim degerlerinde gbzlemlenen artisin toplam GSYH’de gozlemlenenden daha fazla oldugu sonucuna varilmistir.
Bunun aksine elektrik tiiketimde gergeklesen artigin tarim sektoriindeki ciktryi, toplam GSYH’yi arttirdigindan daha
az artt131 saptanmistir.

3. Ekonometrik Metodoloji
3.1. MIDAS (Mixed Data Sampling) Modelleri

MIDAS yonteminde yiiksek frekansl degiskenler toplulastirma ya da baska herhangi bir isleme maruz kalmaksizin,
daha diigiik frekansli veriler ile ayni regresyon modelinde kullanilabilmektedir. Farkli frekanstaki verilerin
doniistiirme yapilmadan analize dahil edilmeleri sayesinde, yiiksek frekansl verilerin, diisiik frekanshi verilere cesitli
matematiksel islemler yapilarak esitlenmesi durumunda ortaya ¢ikan bilgi kaybi1 6nlenebilmekte ve tahmin modeline
dahil edilen yiiksek frekansli verilerin icerdigi bilgiden yararlanilarak daha dogru dngdriilerde bulunulabilmektedir.

Makroekonomik degiskenlerin igerdigi verilerin farkli frekansli olarak agiklanmasi, verilerin farkli tarihlerde
baslayip farkli tarihlerde bitmesi, verilerin yayimlanma gecikmeleri seklindeki kisitlarini ortadan kaldirmak
amaciyla eksik verileri tamamlamak gerekir ki eksik verileri tamamlamak amaciyla kullanilan yontemlerden biri,
MIDAS yontemidir. Kalman Filtresine alternatif olarak gelistirilen bu yontemde eksik veriyi ve gelecek donem
verisini tahmin etmek icin; disiik frekansa sahip degiskenin ge¢mis degerlerinden yararlanilmakta ve yiiksek
frekanslt acgiklayict degiskenlere ait veriler agirliklandirilarak (sinirlama getirilerek) regresyon denklemine dahil
edilmektedir (Guliyev, 2018).

Ghysels vd. (2009) ve Arnesto vd. (2010) tarafindan MIDAS regresyon modelleri sinirlandirma yontemlerine gore
siiflandirilmigtir:

e Siirlandirilmamigs MIDAS Regresyonu (U-MIDAS)

o Kademeli-Agirlik Yontemi (Step-Weighting Method)

¢ Almon Polinomlu MIDAS Regresyonu (Almon Polynominal MIDAS)

e Ustel Almon Polinomlu MIDAS Regresyonu (Exponential Almon Polynomial MIDAS Regression)
e Beta Polinomlu MIDAS Regresyonu (Beta Polynomial MIDAS Regression)

¥:; tahmin edilmesi amaglanan {i¢ aylik GSYH degiskenini, t= 1.2,....T, ise tahmin aninda mevcut olan bagiml

degiskene ait donemleri ve T,; ti¢ aylik GSYH degigkeninin yayimlanmig olan son ¢eyregini gostermektedir. GSYH
degiskeninin tahmininde bagimli degiskeninin kendi gecikmeli degerlerinin yan sira kullanilacak aylik bagimsiz

degiskenler ise x{" ile gdsterilmektedir. m; diisiik frekansh bagimli degisken mevcut olana kadar yiiksek frekansli
bagimsiz degiskenin ka¢ defa yayimlandigini ifade etmektedir. Ornegin; ¢eyreklik GSYH verisi ii¢ ayda bir elde
edilebilmekte iken diger yiiksek frekansh aylik gostergeler aym siire zarfinda 3 defa tekrarlanmaktadir dolayisiyla

m = 3 olacaktir.
Aylik degiskenler, diisiik frekansa sahip ii¢c aylik GSYH degiskeninin bir pargas: olarak ifade edildiginde zaman

periodlar;, T,; aylik gostergenin mevcut son  degerinin  bulundugu dénem  olmak iizere
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t=1- 2;"3 1 - 1,2[3 1,2 - 2,.-'[3 .. Ty geklinde ifade edilmektedir. Aylik gostergelerin biiyiik bir ¢ogunlugu iic

aylik GSYH degerlerinden daha nce kullanilabilir oldufundan genellikle T, = T, 'dir. T;; ayinda mevcut olan ayhk
gosterge degerleri ve T, donemine kadar yayimlanmig GSYH degerleri bilindiginde T, + h dénemine iliskin GSYH

tahmini YTy kT seklinde kosullu beklenen deger olarak gosterilmektedir.

Ghysels vd. (2007) ile Clements ve Galvao (2008) tarafindan gelistirilen MIDAS yontemi GSYH’nin gelecek

degerleri ile mevcut ve gecikmeli gosterge degerlerini iligskilendirmektedir. i ¢eyrek donem sonra i¢in t+h amindaki
GSYH degeri;

- iy .
Yesn = By + Ave + £,B(L73:8) a4 2o 3.)

seklinde ifade edilmektedir. w = T, — T;; GSYH tahmininde kullanilmak tizere aylik gostergenin mevcut son ay1 ile

GSYH’nin mevcut son ¢eyregi arasindaki donem farkini gostermektedir. ¢ +w; tahminde kullamilacak aylik

gbstergenin mevcut son ayi vermek {izere tahminde de bu aya iliskin veri kullamlmis olacaktir. Dolayisiyla x5,
teriminden de anlasildigi iizere Ongdrii asamasinda aylik gostergenin mevcut son ayma iligskin veriden

L . .
yararlanilmaktadir. (3.1) nolu denklemde yer alan .iy: otoregresif terimi ifade ederken E {l g EI) gecikmeli
polinom terimi;

B(EL’;?: E:I = Ei oo bk E‘]Lk";g (3.2)

seklinde gosterilmektedir. I:‘ij._.-'g = I.L"ﬂxr“ '; aylik gostergenin gecikme operatdriinii tanimlamaktadir. Koprii
modellerinde aylik gostergelerin kullanilmasi durumunda verilere ii¢ aylik doniisiim uygulanacagindan tahmin
edilecek parametre sayisi bir tane olacaktir. Ancak yiiksek frekansli aylik gostergelerin herhangi bir doniisiime tabi
olmaksizin kendi frekanslarryla modele dahil edilmeleri durumunda ise tahmin edilecek parametre sayist 3'e
cikacaktir. Bazi kaynaklarda bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin de dahil edilmesi nedeniyle Otoregresif
MIDAS olarak da tanimlanan Sinirlandirilmamigs MIDAS Regresyon modelinde, yiiksek frekansli degiskenlere
higbir siirlama getirilmeden parametreler EKK (En Kiigiik Kareler Yontemi) kullanilarak elde edilmektedir. S6z
konusu yontemin en biiylik problemi, gecikme sayisina bagli olarak modele dahil edilecek bagimsiz degisken
sayisinin artmasi nedeniyle serbestlik sorunu ile karst karsiya kalinmasidir. Bu sorunun giderilmesi igin Ghysels,

Santa-Clara ve Valkanov (2004) ¢alismalarinda, aylik gostergenin K gecikmesine ait parametrelerin tiimiiniin
tahmini yerine s6z konusu gecikme katsayilariin polinom fonksiyonlar: araciligiyla agirliklandirilarak polinom
katsayilarinin elde edilmesini onermektedir. Bu sayede siirlandirilmamis model yardimci modeller kullanilarak

siirlandiriimaktadir. Agirhiklar b(k:8) ile gosterilmis olup £, katsayisi ise yiiksek frekansli aylik gostergenin
agirlikli toplaminin ii¢ aylik GSYH’ye etkisini ifade etmektedir. MIDAS parametreleri her bir tahmin dénemi i¢in

h=12....H olmak iizere (3.3) nolu denklemde yer alan kosullu olasilik fonksiyonu kullanilarak tahmin
edilmektedir.

. - - L =Yy o
¥r+hir, = Bo T Ay, + .ELB(L 3 E') xT (3.3)

Ty =T, +w olacagindan tahmin degeri aylik gostergenin mevcut olan en son degerleri kullanilarak elde
edilmektedir. Ornegin; bir kisi 2. ceyrek dénemin bitiminde 2. ¢eyrege iliskin GSYH tahmini elde etmek istiyorsa
tahmin asamasinda mevcut gostergeler olarak; birinci ¢eyrege iliskin GSYH degiskeni ile aylik gdsterge olarak

Nisan ayina iligkin sanayi iiretim endeksi kullanabileceginden w = 1,?(3 olacaktir. GSYH’nin birinci ¢eyrek donemi
(Ocak-Subat-Mart) ile Nisan ayma iligkin sanayi iiretim endeksi arasinda 1 aylik fark oldugundan 1 ay, li¢ aylik

GSYH’nin bir kism1 olarak degerlendirildiginde; 1 ay =1/3 ¢eyrek olacagindan w = 1,.’[ 3 seklinde ifade edilmektedir
(Schumacher; 2014; sf.3-5). (3.3) nolu denklemde belirtildigi lizere gecikmeli degiskenlere iliskin katsay1 terimleri
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L
5B (I. '3 E") seklinde gosterilmektedir. Aylik gostergelerin gecikmeli degerlerine iliskin katsay1 terimleri 5, terimi
ile fonksiyonel formda ¢arpilmaktadir.

3.2. Kanisik Frekansh Vektor Otoregresif Modeller (MF-VAR)

Makroekonomik gostergelerin farkli frekanslarda yayimlanmalari nedeniyle ortaya ¢ikan MIDAS yaklasiminda,
yiiksek frekansli degiskenler toplulagtirma ya da baska herhangi bir isleme maruz kalmaksizin, daha diisiik frekansl
veriler ile ayn1 regresyon modelinde kullanilabilmektedir. MIDAS yaklasiminin ortaya ¢ikmasiyla beraber Ghysels,
Hill ve Motegi (2015), farkli frekansli verilerin bir arada kullanildigi Mixed-Frequency VAR (MF-VAR) yontemini
geligtirmistir.

MF-VAR, modele dahil edilecek zaman serilerinin farkli frekansli olmas: halinde ¢alisilan VAR modelleri olarak
tammlanmaktadir. Klasik VAR modellerinin aymi frekansta serilerle analiz zorunlulugu MF-VAR modellerinin
gelistirilmesi sayesinde ortadan kalkmistir. Tek denklemli MIDAS modelleri ile karsilastirildiginda MF-VAR
modelleri, herhangi bir kisitlama getirmeksizin bagimli ve bagimsiz degiskenlerin dinamik yapisim birlikte
aciklayan sistem yaklasimidir (Ghysels ve Marcellino, 2018, sf.454). Bunun yam sira tek denklem modelleri ile
calisilmast nedeniyle MIDAS modellerinde dogrudan tahmin yaklasimi benimsenirken Kalman Filtrelemesi
yapilarak iteratif tahminlerin iretildigi MF-VAR modelleri iteratif yaklagimi benimsemektedir. Teorik olarak
MIDAS ve MF-VAR modelleri arasinda performans siralamast oldukca zordur. Ancak Marcellino vd. (2009)’nin
Euro Bolgesine iliskin GSYH’nin tahminine yonelik ¢alismasinda kisa dénemli tahminlerde MIDAS modellerinin
daha iyi performansa sahip oldugu tespit edilirken uzun dénemde MF-VAR modellerinin tahmin performansinin
MIDAS modellerine gore daha iyi oldugu sonucuna varilmustir.

MIDAS ve tek frekansli verilere dayanan gelencksel VAR modellerinin aksine MF-VAR modeli, ti¢ aylik
GSYH’den zamansal ayrigtirma prosediirii uygulanarak elde edilen aylik GSYH degiskeni ile bagimsiz aylik
gostergelerin ortak dinamiklerini incelemektedir.

GSYH gibi sadece ii¢ aylik periodlarda yayimlanan makroekonomik zaman serilerinin gézlemlenmemis aylik
degerlerini elde edebilmek amaciyla MF-VAR durum uzayt modelleri kullanilmaktadir. Bu amagla gézlenmis aylik
iligkili gostergelerden yararlanilmaktadir. Goézlemlenmemis aylik gézlemlerin elde edilebilmesi i¢in birgok yontem
gelistirilmistir. Bu yoOntemler; sifir atanarak veya durum degiskenleri yiiklerinin sifira esitlenerek Ol¢iim
denklemlerinin degistirilmesi ve hata varyansmin sonsuz varsayilmasi ile gozlemlenebilir vektoriin boyutunun t
zamaninin bir fonksiyonu olarak degistirilmesidir.

T tahmin anini, Ty ise mevcut verinin var oldugu son ¢eyregin son ayini ifade etmekte olup Ty = T seklindedir. T
zamanima kadar gozlemlenen aylik gostergeler ise X,¢ ile gosterilmektedir. Ger¢ek zamanli gostergeleri ¥ ¢ ile
ifade edecek olursak

Ymt = Fm, t=1..T; (3.4)

Aylk degiskenlerle kurulan VAR modelinin en az li¢ gecikmeye sahip oldugu varsayildiginda x ., nin ti¢ aylik
ortalamasi (3.5) nolu denklemdeki gibi elde edilmektedir.

w L —

J'qr—;{-rq-r+-rq-r—1.+-rq-r—:}—qu-xzr (3.5)

M, ;’nin t elemani ¢eyregin son ayina geliyorsa birim matris aksi durumda ise 0 degerlerini almaktadur.
-TIT r = ﬂ-‘fq. fj“’q‘f = ﬂ-’jq t!jqxzt f t=1, .. 'TE? (36)

Tahmin edicinin bagka aylik degiskenler de kullanmasi gerekmektedir. ¥ :; T anindan sonra istatistik ofisleri
tarafindan yayimlanan aylik gostergeleri ifade etmektedir. M, . ise M, :’nin aylik gostergelere gére tanimlanan
halidir.

Ym.e = Mm tXme tE=Tp+L...T 3.7

(3.4) ve (3.7) nolu denklemlerin birlikte ele alinmasi halinde olusan denklemin kapali formu (3.8) nolu esitlikte
verilmigtir.
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:l'r = J.ﬂ"rrﬂxz"r y t= 1. e .r (3.8)

M;; T periyoduna kadar gzlemlenmis t an1 degiskenlerini igeren se¢im matrisini géstermektedir. (3.8) nolu denklem
durum uzay1 modelini ifade etmektedir (Schorfheide ve Song, 2012).

Modelin en 6nemli 6zelligi aylik ve ¢eyreklik frekansta 6l¢iilen veriyi harmanlamasidir. Karisik frekansli yaklagimin
en temel avantaji aylik veriyi daha c¢ok kullanarak daha seyrek yayimlanan c¢eyreklik degiskenlerin tahminine
yardimci olmasidir. MF-VAR modelleri 6zellikle Bayesgil ¢ercevesinde kurulmakta olup makroekonomik zaman
serilerinin Onsel bilgilerine dayali ekstra drneklem bilgisinin kullanilmasina olanak saglamaktadir. Bu 6nsel bilgi
agirt uyumlanmadan kaynakli tahmin bozulmasina neden olan sorunlarin iistesinden gelinmesine yardimct olur.
Istatistikte asir1 uyumlanma; belirli bir veri kiimesine ok yakin veya tam olarak karsilik gelen ve bu nedenle ek
verilerin dahil edilmesi durumunda oldukca sapma gosteren ve gelecekteki gozlemleri giivenilir bir sekilde tahmin
edemeyen bir analizin iiretilmesi anlamina gelmektedir.

Ve = (Vi ¥or o ¥ue ) 1% 1 boyutlu rastgele degisken vektoriinii ifade etmektedir. 1t degiskenli VAR(z) modeli ise
(3.9) nolu denklemde verilmistir.

Ye =®yyip Hor+ Ppyeop + P +ug, we~IN {0, I (3.9)

t=1...T olmak iizere @,....&, VAR modelinin nxn boyutlu katsayr matrisini gdstermektedir.

&, = (.0 .0.05) ise n boyutlu sabit katsayr vektoriini, I = Eu.u;” varyans-kovaryans matrisini ifade

etmektedir. VAR modelindeki her bir denklem & = np + 1 tane regresor igermektedir. VAR(z) modelinin kapali
formu ise (3.10) nolu denklemde yer almaktadir.

Ve = Pxctu; (3.10)
Ye;nox kboyutlu x, = (', _, ..y, _ ) ise k 1 boyutlu matristir.

& matrisi ®j'lerin yatay yerine dikey gosterimi seklinde olusturulursa VAR(z) denklemi (3.11) nolu denklemde
gosterildigi gibi daha kapali formda ifade edilebilir.

Y =Xé+U (3.11)
Oyle ki;

¥y x'y u'y
v=|: | x=|:]|x.=[w - ¥ip 1], U= i |seklindedir.

. X'y '

T

X matrisi T % &, ¥ ve U matrisleri ise T * n boyutludur.

Degiskene iliskin zaman serisinin kisa oldugu durumlarda tahmin modeli, asirt uyumlanma nedeniyle tahminde
bozulmaya sebebiyet verebilir. Modelde yer alan bagimsiz ve gecikmeli degerlerde kisitlamaya gidilmesi
durumunda ise eksik belirlenmeden kaynakli yanlilik olusmakta ve tahminin kesinligi azalmaktadir. S6z konusu
riskleri dengelemek amaciyla katsay1 ve kovaryans tahminleri daraltilarak optimum modele ulagsmak i¢in Bayesgil

metotlar1 kullanilmaktadir. Uygulamada VAR modellerinin esas odak noktasi & katsayr matrisinin boyutudur. En
¢ok kullanilan yontemlerden biri olan Litterman olarak da adlandirilan Minnesota onceligi, VAR modellerinde
otoregresif parametrelerin daraltilmasini amaglamaktadir.

MF-VAR modellerinde Bayesian yaklasimin birincil noktasi gozlemlenmis degiskenleri ifade eden VY.,
gbzlemlenmemis durumlari igeren Zgr ve (®.I) parametreleri ile bagimh degiskenin gecikmeli degerlerini igeren
¥_p.1o degiskenlerinin birlesik dagiliminin olusturulmasidir. MF-VAR sistemi en ¢ok olabilirlik fonksiyonunu

kullanmaktadir.

Y.y = Ly .. v} olmak tizere ¥,.r nin en ¢ok olabilirlik fonksiyonu,

8
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P{Fm' |¢’- E'FL—;I:D} = HLL P{l’rr|¢’- L, FJ.—;I:t—L} (3.12)

seklinde gosterilir.

Ozetlemek gerekirse p(¥|®,T) = p{ﬂ_ﬂ- |¢r. Z, Fj.—p:l}} olmak tizere Bayes kural1 asagidaki gibi ifade edilmektedir:

-

p¥le.Dlp(P.T)
p(®,Zl¥) =————
p(®.ZI1) p(¥Y)

p(®.I); onsel dagilim olarak tamimlanmakta olup Y degiskeni gozlemlenmeden once (g L} parametrelerinin 6znel

degerlendirmesini, p(®.Zl¥)ise sonsal dagilim olarak tanimlanmakta olup Y gozlemlendiginde (¢.I)
parametrelerinin olasiligini ifade etmektedir.

Sonsal dagilim Bayesgil tahmininde birincil dneme sahiptir. Sims and Zha (1998) ile Schorfheide and Song
(2012)'un ¢aligmalarinda benimsenen "Minesota" nin gelistirilmis formu olan ¢ok degiskenli normal ters Wishart
dagilimma (MNIW) sahip onsel dagilim uygulanmaktadir. Bunun yani sira sonsal dagilim da onsel dagilim gibi
MNIW dagilimina sahiptir. Bu duruma dogal eslenik 6nseli denilmektedir. Onsel dagilim, gdzlemlenen veri setinin
yapay gozlemlerle genisletildigi Litterman (1983) tarafindan onerilen “Minesota dnceligi” olarak da tanimlanan
karigik tahmin yontemiyle uygulanmaktadir.

Minesota yonteminde varyanslarla ilgili 6nsel bilgiler A hiperparametreleri ile tammlanmaktadir. *.— 0 6n bilgi

onemsizlesmekte olup sonsal ortalama igin EKK hesaplamasi kullanilmaktadir. % — @ ise 6n bilgi kesinlegsmekte ve
onsel dagilim ortalamasi sonsal dagilim ortalamasina doniismektedir. Hiperparametreler tarafindan kontrol edilen
¢ok sayida ortalama ve kovaryansin iretilmesindeki karmasiklik goz Oniine alindiginda, biitiiniiyle Bayesgil
yontemler degerlerin se¢ilmesinde kullanigh degildir. Bunun yerine verinin en ¢ok marjinal olabilirligini saglayacak
hiperparametre degerleri belirlenmektedir.

Minesota 6n dagilimimin temelinde yalmizca soklarla iliskili rastgele yiirliylis modelleri yer almaktadir. VAR
modelinde;

$, =1, ) = =d, =10 (3.13)
seklindedir.

Minesota'da dort hiperparametre araciligiyla marjinal olabilirlikler optimize edilmeye ¢alisilmaktadir. (3.13) nolu
esitlikte gosterildigi gibi ilk parametre birim kok davranisina giivenilirlik derecesini belirlemektedir. Baska bir

deyisle &;, Minnesota onceliginin sikiligimi (degiskenin bir gecikmeli degerinin gecirmezligini) gostermektedir. A;
kiigiildiikge giivenilirlik diizeyi artarken &; degerinin yiikseldigi aksi durumda VAR analizi Bayessian 6zelligini
yitirmektedir. 4; karsilikli gecikme terimini ifade etmekte olup 0 ile 1 arasinda degerler almaktadir. &; = 1 durumu

diger degiskenlerdeki gecikmelerin kendi gecikmesi ile ayni 6nemde oldugu anlamina gelmektedir. &;’nin sifira
yaklagmasi durumunda ise model tek degiskenli otoregresyon bigimine doniisiir.

Minesota onceligi ayrica bir degiskenin nicel 6neminin gecikme uzadikca azaldigini ifade etmektedir. On
varyaslarin bozulma oranina iliskin varsayimlar dogrultusunda uzun gecikmeli 6n varyanslar daha siki ve kisa

gecikmeli katsayilara gore sifir olma olasiliklar1 daha yiiksektir. Tkinci hiperparametre {(A;) 6n varyanslarin bozulma
oranlarini kontrol etmektedir.

Tahminin dogrulugu i¢in géz 6niinde bulundurulmasi gereken bir diger unsur ise 6n katsayilarin toplamuidir. Bir
zaman serisinin gecikmeli degerleri belirli bir seviyede oldugunda, ayni seviyenin bu degisken i¢in iyi bir tahmin

olmas1 muhtemeldir. Bagka bir deyisle, zaman serilerinin kalicilik gosterdigi varsayilir; ti¢iincii hiperparametre {4z}
ise kaliciliga olan giiven derecesini ifade etmek i¢in ayrilmistir. Dolayisiyla *;¢ degiskeninin gecikmeli degerlerinin

¥; diizeyinde olmasi durumunda diger degiskenlere bakilmaksizin X degerinin X;:’nin iyi bir tahmini olmasi
muhtemeldir.
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Dérdiincii hiperparametre (A,), es kaliciliga olan giiveni belirlemektedir; tiim gecikmeli degiskenler (ayr1 ayr)
belirli seviyelerde oldugunda, tiim degiskenler bu seviyelerde es anli kalma egilimindedir. Béylece tiim % gecikmeli
degerlerinin x ile ayn1 diizeyde olmasi halinde %; ayn1 diizeyde kalmaya devam etmektedir.

Modelin karisik frekans 6zelligi nedeniyle tahmin siirecinde Kalman Filtresi kullanilmakta olup eksik gozlemlerden
(yani ii¢ aylik degiskenlerin gdézlemlenmemis aylik degerlerinden) yararlanilmasi saglanmaktadir. Dolayisiyla
VAR(1) modeli gozlenmis ii¢c aylik degerlerin ortalamasindan olusan goézlemlenmemis aylik degerlerin dahil
edilmesiyle genisletilmektedir. Modeli tahmin etmek i¢in, VAR parametrelerinin MNIW dagilimindan ¢ikarilan
aylik gozlemlere bagl olarak tahmin edilmesini saglayan iki agsamali Gibbs 6rneklemi kullanilmaktadir. Gibbs

orneklemi araciligiyla {EI:r. X |Z ore Yiopa Lﬂ-} ve {E or |€I:r. LYy, p. Lr_r} sonsal dagilimlarindan 6rnekler gekilmekte ve
bu 6rneklere dayanilarak MF-VAR tahmin dagiliminin belirlenmesi ve nokta tahminlerinin elde edilmesi amaciyla

¥:’nin Ongorii egrisi simiile edilebilmektedir. (¥, I} parametreleri MNIW dagilimina sahip oldugundan sonsal
dagilim ile sonsal dagilimdan g¢ekilen drnekler dogrudan Monte Carlo 6rneklemesi ile elde edilebilir. Benzer sekilde,

MF-VAR dogrusal bir Gaussian durum uzayr modeli olarak kuruldugundan, VAR parametrelerine bagh g

serisinin belirlenmesinde standart bir simiilasyon diizgiinlestiricisi kullanilabilir. p{zn|1r’L_;,+L_,_r} dagilimi ise

simulasyon diizgiinlestirme amaciyla kullanilan Kalman Filtrelemesinin baglamasini saglamaktadir. (Schorfheide ve
Song, 2012).

Her ne kadar MIDAS ve MF-VAR modellerinin ikisi de farkli frekansh veriler ile ¢alisarak bagimli degiskenin
frekansindan daha yiiksek frekansa sahip bagimsiz degiskenlerdeki bilginin tamamin kullaniyor olsa da iki yontem
arasinda belirgin farkliliklar mevcuttur:

e MIDAS tek denklemli bir yaklasimdir, MF-VAR ise GSYH ile aylik gostergeyi birlikte agiklayan bir
sistem yaklagimidir.

e MIDAS polinom fonksiyonlar: ile konulan kisitlamalar sayesinde az sayida parametre tahminine ihtiyag
duyarken MF-VAR modellerinde kisitlamalarin mevcut olmamasi ve gecikmelerin tamaminin modele dahil
edilmesi sebebiyle tahmin edilecek parametre sayisi oldukga fazladir.

e MIDAS’ in tahmin performansi modelin esnek yapisi sayesinde daha yiiksek frekansa sahip (giinliik)
verilerin kullanilmasi ile arttirilabilirken MF-VAR modelleri hesabinin karmasik yapisi sebebiyle benzer
siklikta verilerin kullanilmasi MF-VAR modelleri i¢in uygun olmayabilir.

e MIDAS modelleri ¢gok adimli dogrudan tahmin araci iken MF-VAR modelleri iteratif tahmin yaklagimin
benimsemektedir.

e MF-VAR’m iginde uygulanan Kalman filtresiyle birlikte, her ay GSYH biiyiimesinin beklenen degerini
tahmin etmek miimkiin olurken, MIDAS ile ii¢ aylik GSYH biiyliimesinin gelecek tahmini yalnizca aylik
giincelleme ile elde edilebilmektedir (Marcellino vd.,2009,sf.7-8).

4. Uygulama

Calismanin uygulama kismini olusturan dordiincii bolimii, bir Onceki bdliimde anlatilan teorik c¢ergeve
dogrultusunda {i¢ alt kisma ayrilmistir. Birinci kisimda, ¢aligsmada kullanilan veri seti tanitilarak degiskenlere iliskin
duraganlik sinamalarina yer verilmistir. Ikinci kisimda, tahmin asamasinda MIDAS ve MF-VAR modelleri
olusturularak modellerin uygunlugu sinanmistir. Son kisimda ise 2020 yilinin birinci ¢eyreginden dordiinci
¢eyregine kadar 6rneklem dist 6n tahmin sonuglar elde edilerek modellerin kargilagtirmali analizi yapilmstir.

4.1 Veri Seti

Calismada bagimli degisken olarak mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis zincirlenmis Gayrisafi Yurt I¢i Hasila
hacim endeksinin bir onceki ¢eyrege gore degisim oranlarini igeren 2009:Q1-2020:Q4 donemine iligkin ti¢ aylik
veriler kullanilmistir. Bagimsiz degigkenler olarak ise Cizelge 4.1°de kodlari ile verilen 28 tane aylik degisken ile
calistlmistir. Degiskenlerin bilylik bir ¢ogunlugu 2009 yilinin Ocak aymdan baslarken, perakende satis endeksi,
acilan sirket sayisi, yeni konut fiyat endeksi ve hazir beton imalati degiskenleri 2010 yilinin Ocak ayindan
baslamaktadir. Calismada kullanilan aylik verilerin tamamimin grafiksel analizi yapilarak, mevsimsel etkilerin
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gozlemlendigi degiskenlerl icin yayimlanmis arindirilmig hallerinin mevcut olmasi durumunda arindirilmis halleri
kullanilmis olup aksi durumda TRAMO-SEATS yontemi araciliiyla mevsimsellikten arindirilmistir.

Cizelge 4.1 Analize Dahil Edilen Degiskenler ve Kodlar1

Degisken Ad1 Degisken Kodu
GSYH Bir Onceki Ceyrege Gore Biiyiime Orani Y
Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani X1
Tarim Dis1 Istihdam X2
Ekonomik Giiven Endeksi X3
Sanayi Uretim Endeksi X4
Perakende Satis Endeksi X5
Tiiketici Fiyat Endeksi X6
Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi X7
Toplam Kredi Hacmi Biiyiimesi X8
Ticari Kredi Reel Faiz Orani X9
KDV Miikellef Say1si X10
Bilesik Oncii Gostergeler Endeksi X11
Agcilan Sirket Sayis1 Artig Yiizdesi X12
[hracat Birim Deger Endeksi X13
Ithalat Birim Deger Endeksi X14
Yeni Konut Fiyat Endeksi X15
Hazir Beton imalati X16
Sanayi Uretim Endeksi Ara Mali X17

! Mevsimsellikten arindirilms degiskenler; KDV miikellef sayisi, agilan girket sayisi artis yiizdesi, otomobil sayisi
artig yiizdesi
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Sanayi Uretim Endeksi Sermaye Mali X18
Otomobil Sayist Artig Yiizdesi X19
Petrol Fiyatlar1 X20
Nominal Efektif Déviz Kuru X21
Reel Efektif Doviz Kuru X22
BIST 100 Endeksi X23
Nominal Para Arzi X24
Ihracat Miktar Endeksi X25
Ithalat Miktar Endeksi X26
Ithalat Ara Mali Miktar Endeksi X27
BIST 30 Endeksi X28

GSYH ceyreklik bilyiime tahmininin hesaplanmasi amaciyla ¢ogunlugu GSYH'nin iiretim tarafina yonelik olmak

lizere segilen degiskenlerin tamamu iktisadi teori ¢ergevesinde belirlenmistir. Calismamizda £ + 43 aninda GSYH 6n
tahmininin elde edilmesi amaglandigindan, Cizelge 4.1°de verilen degiskenlere iliskin, tahmin edilmesi planlanan
¢eyrek dénem bitiminden 45 giin sonra mevcut olan veriler kullanilmistir.

4.2 Degiskenlerin Zaman Serisi Ozelliklerinin incelendigi On Analiz Asamasi
Ongorii modeline dahil edilecek degiskenlerin duragan olmasi gerekliliginden dolayr &ncelikle serilerin

Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) birim kok testi ile duraganlik 6zellikleri incelenmistir. Modele dahil edilecek
degiskenlerin ADF birim kok testi sonuglari Cizelge 4.2°de verilmistir.

Cizelge 4.2 ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Diizeyde 1.Sira Fark
Degiskenler | \pr test istatistigi | p- Gecikme | ADF test istatistigi |  p- Gecikme
degeri degeri uzunlugu degeri degeri uzunlugu
Y -9.5182" 0.0000 0 - - .
X1 -3.6740" 0.0272 0 - - .
X2 0.7952 0.9997 11 -4.5199" 0.0021 10
X3 -5.7187" 0.0000 0 - - .
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X4 -2.3077 0.4265 1 -17.9993" 0.0000 0
X5 -3.2167 0.0862 0 -12.5033" 0.0000 0
X6 1.3117 1.0000 4 -6.5837" 0.0000 3
X7 -0.3504 0.9884 2 -8.2298" 0.0000 1
X8 -2.8589 0.1795 2 -9.303" 0.0000 1
X9 -4.1889" 0.0061 1 - - -

X10 0.7628 0.9997 1 -8.6112" 0.0000 0
X11 -2.3561 0.4008 0 -12.8219" 0.0000 0
X12 -2.2604 0.4521 1 -16.1886" 0.0000 0
X13 -1.2628 0.8923 2 -10.0800" 0.0000 1
X14 -1.4428 0.8437 2 -8.7048" 0.0000 1
X15 -2.0705 0.5564 1 -6.6284" 0.0000 0
X16 -1.5267 0.8150 1 -14.9449" 0.0000 0
X17 -2.0286 0.5800 1 -14.7768" 0.0000 0
X18 -2.6813 0.2461 1 -12.0080" 0.0000 1
X19 -2.2055 0.4822 2 -12.0447" 0.0000 1
X20 -1.8230 0.6880 2 -9.6886" 0.0000 1
X21 -3.5178" 0.0412 1 - - -

X22 -3.2242 0.0843 1 -9.2207" 0.0000 0
X23 -3.5500" 0.0383 0 - - -

X24 3.5188 1.0000 13 -4.2518" 0.0052 12
X25 -4.3525" 0.0036 1 - - -

X26 -2.5656 0.2968 1 -16.9034" 0.0000 0
X27 -3.3835 0.0581 1 -19.6976" 0.0000 0
X28 -3.6451" 0.0298 0 - - -

“0.05 anlamlilik diizeyinde serinin duragan oldugunu gostermektedir.
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Cizelge 4.2°de sunulan ADF birim kok testi sonuglar1 incelendiginde GSYH c¢eyreklik biiylime orani, imalat sanayi
kapasite kullanim orani, ekonomik giiven endeksi, ticari kredi reel faiz orani, nominal efektif doviz kuru, BIST 100
endeksi, ihracat miktar endeksi ve BIST 30 endeksi degiskenlerinin diizeyde duragan oldugu diger tiim
degiskenlerin ise diizey degerlerinin birim kok igerdigi tespit edilmistir. S6z konusu degiskenlerin birinci derece
farklar1 alindiginda ise duraganlastigi gozlemlenmistir. Boylece analize dahil edilecek degiskenlerin diizeyde veya
birinci dereceden fark duragan oldugu sonucuna varilmistir.

4.3 t+45 Aninda Bir Onceki Ceyrege Gore GSYH On Tahmini

On tahmin degeri ilk olarak mevsim ve takvim etkilerinden arindirilnis olarak tahmin edilmis olup sonrasinda yillik
degisim degerleri hesaplanmistir. Tahminin mevsim ve takvim etkilerinden armdirilmis degisim oram iizerinden
hesaplanma amaci; periyodik donemleri nedeniyle, ii¢ aylik GSYH zaman serilerinin genellikle takvim etkilerinden
ve mevsimsel dalgalanmalardan etkilenmesi ve soz konusu etkilerin serinin kisa ve uzun vadede ilgili hareketlerini
maskeleyerek ekonomik olaylarin agik bir sekilde anlasilmasini engellemesidir. Dolayistyla bu tiir etkilerin ortadan

kaldirilarak mevsim ve takvim etkisinden arindirilmig serilerin kullanilmasi tahmin performansini arttirmaktadir
(INE, 2012).

On tahmin hesabinda Eurostat tarafindan hazirlanan "Overview of GDP Flash Estimation Methods" el kitaplarinda
Onerilen karigik frekansli verilerin kullanildigit MIDAS ve MF-VAR modelleri kullanilmistir.

4.3.1 MIDAS Modeli

Bu galismada Yamak vd.(2018) ve Guliyev (2018)’in ¢alismalart goz 6niinde bulundurularak biiyiime tahminine
iligkin en iyi sonuglarin elde edildigi sinirlandirilmis MIDAS yontemlerinden olan Almon Polinomlu MIDAS
Regresyonunun kullanilmasina karar verilmistir.

MIDAS Regresyon modeli olusturulurken Al-Qawasmi (2014) tarafindan 6nerilen gereksiz parametre artiriminin
oniline gegmek amaciyla ii¢ aylik biiyiime tahmininde maksimum gecikme uzunlugunun ¢eyrek donemin tamamini
kapsayan aylarin sayisimi ifade eden 3 olarak belirlenmesi uygun bulunmustur. Maksimum 3 gecikmenin dahil
edildigi binlerce model denenmis olup Schwartz Bilgi Kriterini (BIC) minimum yapan modelin se¢ilmesi uygun
bulunmustur. BIC’e gore belirlenen en iyi 20 model Sekil 4.1°de verilmistir.

©3,3,2,3,3,3,2,2,2,2~
03,3,2,3,3,3,2,3,2,2-————-
03,3,2,3,2,3,2,2,2,2 ———————
03,3,2,3,2,3,3,3,3,2 ————————
©3,3,2,3,2,3,3,3,2, 2-————————
$3,3,2,3,3,3,3,3,2, 2
$3,3,2,3,3,3,3,3,3, 2-——mm e
03,3,2,3,3,3,2,3,3, 2~
03,3,2,3,2323,2,2 e
$3,2,2,323 33,32 e
03,2,2,3,3,3,3,3,3, 2 -
13,2,2,3,3,3,2,3,2, 2 -— e
03,2,2,3,3,3,2,3,3, 2 <—mmemmeeea
12,3,2,3,3,3,2,2,3,2 o
12,2,2,3,2,3,3,3,2, 2 -
$3,2,2,3,3,3,3,3,2, 2
$3,3,2,3,2,3,2,2,3, 2 s
3,3,3,3,2,3,3,3,3, 2 mmmm el
3,3,2,3,2,3,2,3,3, 2~
3,3,3,3.2,3,2,23,2

A A A A A A A A A A A A A A A A A A A A

mmmmmmmmmmmmmmmmmmmm
58 53 5 535 53 353 5 53 58 53 533 5353 535 533

Sekil 4.1 BIC’e Gére Belirlenen En Iyi 20 Model

Modelde kullanilacak bagimli degisken olan bir 6nceki ¢eyrege gore GSYH biiylime orani degiskenine iligkin uygun
gecikme uzunluguna da BIC bilgi kriteri gz oniinde bulundurularak karar verilmistir. Cizelge 4.3'te gorildiigi
iizere BIC bilgi kriterini minimum yapan gecikme uzunlugunun 1 oldugu tespit edilmistir.
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Cizelge 4.3 Bagiml Degisken I¢in Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme Uzunlugu BIC Degeri
1 5.1951
2 5.2377
3 5.3483
4 5.4500
5 5.5517
6 5.6397
7 5.6919
8 5.7729
9 5.8976
10 5.9438
11 5.9915
12 6.0783

Degiskenlerin alternatif kombinasyon denemeleri sonucunda degiskenlere iligkin polinom katsayilarinin tamaminin
anlamli oldugu en iyi MIDAS modeli belirlenmistir. Model yeterlilik testleri sonucu en iyi model olarak tespit
edilen MIDAS modelinde; imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani, Perakende Satis Endeksi, Tiiketici Fiyat
Endeksi, Toplam Kredi Hacmi Biiyiimesi, Acilan Sirket Sayist Artis Yiizdesi, Sanayi Uretim Endeksi Ara Mal,
Reel Efektif Doviz Kuru, BIST 100 Endeksi, ithalat Ara Mali Miktar Endeksi, BIST 30 Endeksi degiskenleri yer
almaktadir. S6z konusu modele iligkin tan1 sinamalar1 ise Cizelge 4.4, Sekil 4.2 ve Cizelge 4.5’te verilmistir.

Tant smamalarmin basinda yer alan hatalarin normal dagilip dagilmadigini test etmek i¢in Jarque Bera testi
kullanilmigtir.

Cizelge 4.4 MIDAS Hatalarina iliskin Normallik Testi Sonuglari

Jarque Bera Test istatistigi Degeri 0.9466

Prob. 0.6229

Cizelge 4.4 incelendiginde; Jarque Bera normallik testine iliskin olasilik degerinin (Prob) 0.6229>0.05 olmasi

sonucu "H: Hatalar normal dagilima sahiptir" hipotezi %95 giliven diizeyinde reddedilmemektedir. Boylece, hata
terimlerinin normal dagildig1 saptanmustir.

Modelin yeterliligini tespit etmek igin kullanilan bir diger varsayim testi, modele iliskin hata terimlerinin gecikmeli
degerleri arasinda iligski olmamasinin test edildigi Portmanteu Testidir. Tiim py’ larin esanli olarak sifir oldugunu
ileri siiren yokluk hipotez asagidaki gibi tanimlanmaktadir:

Hy:py = = = pp, = 0 (Tum otokorelasyon katsayilari istatistiksel olarak anlamsizdir)
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Hy:p # 0 (En az bir otokorelasyon katsayisi istatistiksel olarak anlamlidir)

Otokorelasyon Kizmi Otokorelasyon AT PAC Q-ist.  Prob.

A A 0107 0107 04928 0.483
-0.058 -0.070 O0.6401 0726
0.053 0068 07664 0857
0.002 -0.017 07666 0.943
-0.149 -0.142 1.8291 0.872
-0.233 -0.212 45085 0.609
-0.120 -0102 52376 0631
-0.142 -0.151 6.3005 0.614
0.058 0096 64855 060
-0.142 -0.207 7.6072 O0.667
0.027 0028 7.6497 0744

12 0189 0074 97972 0634
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Sekil 4.2 MIDAS Hatalarina {liskin Otokorelasyon ve Kismi Otokorelasyon Katsayilar

Portmanteu Testi i¢in hesaplanan Box ve Pierce tarafindan gelistirilen Q istatistigi degerleri Sekil 4.2'de verilmistir.

Q istatistiklerine iligkin olasilik degerleri anlamlilik diizeyinden biiyiikse (Prob>0.05) H; hipotezi
reddedilemediginden tiim otokorelasyon katsayilarinin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu baska bir deyisle
hatalarin beyaz giiriiltii siirecine sahip duragan seriler oldugu sonucuna varilmaktadir.

Hatalara iliskin varsayimlardan bir digeri ise hata terimlerinin zaman boyunca sabit varyansa sahip oldugudur. Bu

varsayimi test etmek igin ARCH LM testi yapilarak "Hg: Model hatalarinda degisen varyans yoktur." hipotezi test
edilmektedir. ARCH LM testine iliskin sonuglar Cizelge 4.5’te verilmistir. Cizelge 4.5’ten de goriildiigi {izere
(Prob>0.05) oldugundan yokluk hipotezi reddedilmediginden hatalarin sabit varyansli oldugu tespit edilmistir.

Cizelge 4.5 ARCH LM Degisen Varyans Test Sonuglari

ARCH LM Test istatistigi Degeri 0.0021

Prob. 0.9633

4.3.2 MF-VAR Modeli

MF-VAR modelleri karisik frekansh veriler i¢in durum uzayr modellerine alternatif olarak gelistirilmistir. Durum
uzay1 modelleri parametreye dayaliyken, karigik frekansli VAR modelleri, yalnizca gozlemlenebilir veriler agisindan
formiile edilmekte ve gizli siireglerin yan sira soklari igcermemekte olup dolayisiyla dl¢iim denklemleri ile filtreleme
yontemlerine de ihtiyag duymamaktadir. Ayn1 frekansli verilerle analiz zorunluluguna sahip olan geleneksel VAR
modellerinde yiiksek frekanslt veriler diisiik frekansli verilere doniistiiriilerek analize dahil edildiginden model eksik
tanimlanmakta ve bu durum da politika analizlerinde kullanilan etki tepki fonksiyonlarinin yanlis belirlenmesine
neden olmaktadir. Karisik frekansli VAR modellerindeki karigik frekansli 6rneklemlerin farkli yayin zamanlarina
sahip olmast nedeniyle model yiiksek frekansli degiskendeki bilgi akisina gore ger¢cek zamanli olarak
giincellenmektedir. Karisik frekansli VAR modellerinde Klasik ve Bayesian VAR modelleri i¢in farkli tahmin
yontemleri 6nerilmektedir.

Durum uzayr modelleri gozlemlenmemis gizli siirecleri de igermektedir. Dolayistyla gelecek tahminleri elde etmek
amactyla gézlemlenmemis gizli durumlari ortaya ¢ikarabilmek igin filtreleme yontemleri kullanilmaktadir. Ancak
Klasik MF-VAR modelleri sadece gozlenmis veriler iizerinden modelleme yapmakta olup etki tepki fonksiyonlar
sadece gozlenmis soklar goz oniinde bulundurularak belirlenmektedir. Dolayisiyla durum uzayr modelleri ile
karsilagtirildiginda gozlemlenmemis durumlar1 icermemesi nedeniyle MF-VAR modelleri, MIDAS regresyon
modelleri gibi, parametrelendirme agisindan daha tutumlu bir tavir izlemektedir.
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MF-VAR modelleri ile £ +453 aninda GSYH biiyiime 6n tahminine gegmeden 6nce iktisadi teori ¢er¢evesinde
iligkili oldugu diislinlilen bagimsiz degiskenlerin GSYH biiylime verisi ile nedensellik iligkisi MIDAS Granger
Nedensellik Analizi ile de incelenmistir. MIDAS Granger Nedensellik Analizi sonuglari Cizelge 4.6’da yer

almaktadir.

Cizelge 4.6 MIDAS Granger Nedensellik Analizi Sonuglari

Degisken Adi Kikare Test Istatistigi Prob Iliski Durumu

. v

Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oram 41.0765 0.0000
Tarim Dis1 Istihdam 9.1453 0.4240 *
. . v

Ekonomik Giiven Endeksi 13.8147 0.0032
S . v

Sanayi Uretim Endeksi 14.5604 0.0022
. v

Perakende Satig Endeksi 25.6576 0.0000
[T . v

Tiiketici Fiyat Endeksi 18.9835 0.0003
O 1 .« . . . /

Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi 14.9391 0.0019
Toplam Kredi Hacmi Biiyiimesi 15.1292 0.0874 *
Ticari Kredi Reel Faiz Orant 1.7739 0.6206 *
KDV Miikellef Sayisi 3.6451 0.3024 *
Bilesik Oncii Gostergeler Endeksi 12.3875 0.9286 *
. . v

Acilan Sirket Sayis1 Artis Yiizdesi 20.4195 0.0023
Ihracat Birim Deger Endeksi 13.9854 0.1228 *
Ithalat Birim Deger Endeksi 11.9464 0.0632 *
Yeni Konut Fiyat Endeksi 6.6959 0.6687 *
Hazir Beton imalati 7.0540 0.8540 *
P . v

Sanayi Uretim Endeksi Ara Mal1 13.9257 0.0030
Sanayi Uretim Endeksi Sermaye Mal 6.2884 0.0984 *
Otomobil Sayis1 Artig Yiizdesi 7.2225 0.0651 *
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Petrol Fiyatlar1 4.2775 0.2330 *
. . . v
Nominal Efektif Doviz Kuru 12.3954 0.0061
Reel Efektif Doviz Kuru 10.2198 0.1157 *
BIST 100 Endeksi 5.5616 0.1350 *
Nominal Para Arz1 12.0521 0.2104 *
Thracat Miktar Endeksi 7.3714 0.0610 *
. . . v
Ithalat Miktar Endeksi 9.6057 0.0222
[thalat Ara Mali Miktar Endeksi 14.2959 0.1122 *
BIST 30 Endeksi 4.6002 0.2035 *

MIDAS Granger Nedensellik Analizi g6z oniinde bulundurularak %95 giiven diizeyinde GSYH ile istatistiksel
olarak anlamli iliskisi bulunan degiskenler MF-VAR modeline dahil edilmistir. Cizelge 4.6’da da belirtildigi tizere
MF-VAR modelinde; imalat Sanayi Kapasite Kullamim Orani, Ekonomik Giiven Endeksi, Sanayi Uretim
Endeksi, Perakende Satig Endeksi, Tiiketici Fiyat Endeksi, Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi, Acilan Sirket Sayist
Arts Yiizdesi, Sanayi Uretim Endeksi Ara Mal, Nominal Efektif Déviz Kuru ve Ithalat Miktar Endeksi
degiskenleri yer almaktadir. S6z konusu modele iliskin tan1 sinamalari ise Cizelge 4.7, Sekil 4.3 ve Cizelge 4.8°de
verilmigtir.

Cizelge 4.7 MF-VAR Hatalaria iliskin Normallik Testi Sonuglar1

Jarque Bera Test Istatistigi Degeri 0.0309

Prob. 0.9847

Cizelge 4.7 incelendiginde; Jarque Bera normallik testine iliskin olasilik degerinin (Prob) 0.9847>0.05 olmasi

sonucu "Hy: Hatalar normal dagilima sahiptir" hipotezi % 95 giiven diizeyinde reddedilemediginden dolay: hata
terimlerinin normal dagildig1 saptanmustir.

Modelin uygunlugunu tespit etmek i¢in kullanilan bir diger varsayim testi, modele iliskin hata terimlerinin
gecikmeli degerleri arasinda iliski olmamasinin test edildigi Portmanteu Testi sonuglar1 Sekil 4.3'te verilmistir.
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Otokorelasyon  Kismi otokorelasyon AC PAC Q-st  Prob.

-0.001 -0.001 4.E-05 0.995
-0.085 -0.085 03063 0.858
-0.201 -0.203 20895 0.558
-0.151 -0170 3.0854 0.544
-0.243 -0.313 58182 0.325
0133 0022 66572 0.354
0.297 0208 10989 0139
-0.129 -0.257 11.833 0.159
0110 -0171 12463 0.188
10 -0.114 -0.144 13174 0.214
11 0.085 0123 13582 0257
12 0029 0074 13632 0325
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Sekil 4.3 MF-VAR Hatalarma iliskin Otokorelasyon ve Kismi Otokorelasyon Katsayilart

Sekil 4.3’ten de gortildiigi gibi Q istatistiklerine iliskin olasilik degerleri anlamlilik diizeyinden biiyiik (Prob>0.05)

oldugundan Hy hipotezi reddedilemediginden tiim otokorelasyon katsayilarinin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu
tespit edilmistir.

Hatalara iligkin varsayimlardan bir digeri olan hata terimlerinin sabit varyansa sahip oldugunu test etmek amaciyla
yapilan ARCH LM testi sonuglart Cizelge 4.8’de verilmistir. ARCH LM testine iligkin olasilik degerleri anlamlilik

diizeyinden biiyliik (Prob>0.05) oldugundan "H;: Model hatalarinda degisen varyans yoktur." hipotezi
reddedilemediginden dolay1 hatalarin sabit varyansl oldugu tespit edilmistir.

Cizelge 4.8 ARCH LM Degisen Varyans Test Sonuglari

ARCH LM Test istatistigi Degeri 0.0190

Prob. 0.8903

4.3.3 Modellerin Karsilastirmalh Analizi

Modellerin karsilastirmali analizinde model se¢imi ve tahminin dogrulugunun degerlendirilmesi birbirini
tamamlayict iki asamadir. GSYH 6n tahmininde kullanilan modellerin 6rneklem dis1 tahmin performanslarini
karsilastirmak amaciyla baslica performans o6lgiim kriteri olan Kok Ortalama Kare Hatasi (RMSE) degerleri
kullanilmistir.  Ayrica Kuzin, Marcellino ve Schumacher (2009)’in ¢alismasinda Onerdigi iizere tahmin
uzunluklarinin tahmin performansina etkisini de degerlendirmek amaciyla tahminin 1 yillik siireyi i¢eren 4 ¢eyrek
donem igin alinmasma karar verilmisti. MIDAS ve MF-VAR modellerinin RMSE degerleri Cizelge 4.9'da
gosterilmektedir.

Cizelge 4.9 Modellerin Ongorii Performanslarmin Karsilastiriimasi

Tahmin Donemi Uzunlugu

Modeller 1 Ceyrek 2 Ceyrek 3 Ceyrek 4 Ceyrek
MIDAS 0.5801 1.8466 6.2260 5.4279
Kisitsiz MF-VAR 1.7197 10.5919 16.3444 14.2129
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Cizelge 4.9 incelendiginde MIDAS modelinin tim tahmin doénemleri i¢in MF-VAR modelinden daha iyi
performansa sahip oldugu tespit edilmistir. Kuzin, Marcellino ve Schumacher (2009) calismasinda ileri siiriilen
MIDAS modellerinin kisa dénemli tahminlerde MF-VAR modellerinden daha iyi performansa sahip oldugu ancak
uzun donem tahminlerinde MF-VAR modellerinin daha etkin olugu savi bu g¢alismada reddedilmistir. 2020Q1-
2020Q4 6n tahmin uzunlugunu igeren analiz sonucuna goére kisa ve uzun déonem tahminlerinde MIDAS modellerinin
MF-V AR modellerinden daha iyi performansa sahip oldugu ileri siirtilebilir.

5. Tartisma ve Sonuc

Son yillarda yasanan ekonomik, finansal ve teknolojik gelismeler dogrultusunda, ekonominin konjonktiirel analizi
yapilarak uygun politikalarin belirlenebilmesi amaciyla, ekonomik gostergelerin miimkiin olan en kisa stirede
iiretilme ihtiyact dogmustur. Boylece Eurostat onderliginde yiiriitilen 6n tahmin g¢aligmalar1 olduk¢a 6nem
kazanmistir. Bu ¢aligmalarin basinda ekonominin mevcut durumu hakkinda bilgi veren birincil gdstergelerden olan
GSYH 6n tahminleri yer almaktadir. Eldeki tamamlanmamis veri setleri ile miimkiin olan en kisa zamanda {iger
aylik dénemin nihai tahmininden 6nce sunulabilecek s6z konusu on tahminler ile ekonominin seyri hakkinda bilgi
edinilmesi amaglanmaktadir. Bu ¢aligmada da GSYH 6n tahmininin referans dénemin sona ermesinden 45 giin
sonra hesaplanmasi hedeflenmistir.

GSYH’nin t+45 aninda 6n tahmininin elde edilmesinde iktisadi teori ¢ergevesinde GSYH ile yiiksek iligkili 28 tane
oncili gosterge belirlenerek, bu gostergelerin referans donem bitiminden 45 giin sonra mevcut olan verilerinden
yararlanilmustir. Ilk olarak, veri setinde yer alan degiskenlerin zaman serisi dzellikleri incelenmis olup giiclii &n
tahminlerin elde edilmesi amacryla gerekli olmasi halinde mevsimsel arindirma ve duraganlastirma iglemleri
yapilmistir.

Farkl frekansli verilerle ¢alisilmasi durumunda tiim degiskenlerin herhangi bir doniigiime tabii tutulmaksizin kendi
frekanslarinda ayni anda analiz edilmesine imkan saglayan Ghysels ve digerleri (2004) tarafindan gelistirilen
MIDAS yaklagimi ile Ghysels, Hill ve Motegi (2015) tarafindan 6nerilmis olan MF-VAR modelleri kullanilmustir.
MIDAS regresyon modellerinden Yamak vd. (2018) ve Guliyev (2018)’in ¢aligmalar1 dogrultusunda GSYH biiyiime
tahminlerinde en yiiksek performansa sahip Almon Polinomlu MIDAS Regresyon modelinin kullanilmasi uygun
bulunmustur. S6z konusu modelde yer alacak degiskenlere karar verme asamasinda ise iteratif olarak tiim
degiskenlerin denenmesi sonucunda en anlamli modeli olusturan degisken kombinasyonu belirlenmistir. Model
yeterlilik testleri sonucu en iyi model olarak tespit edilen MIDAS modelinde; fmalat Sanayi Kapasite Kullanim
Orani, Perakende Satis Endeksi, Tiiketici Fiyat Endeksi, Toplam Kredi Hacmi Biiyiimesi, A¢ilan Sirket Sayist
Arng Yiizdesi, Sanayi Uretim Endeksi Ara Mali, Reel Efektif Doviz Kuru, BIST 100 Endeksi, Ithalat Ara Mali
Miktar Endeksi, BIST 30 Endeksi degiskenleri yer almaktadir.

MF-VAR modellemesinde modele dahil edilecek degisken setini belirlemeden once tiim degiskenlerin GSYH ile
MIDAS Granger Nedensellik Analizi gergeklestirilerek iliskinin tespit edildigi degiskenlerin modelde yer almasina
karar verilmistir. Granger Nedensellik Analizi dogrultusunda model vyeterlilik sonuglari da gbz Oniinde
bulundurularak en iyi MF-VAR modeli belirlenmistir. S6z konusu modelde yer alan degisken seti; imalat Sanayi
Kapasite Kullanim Orani, Ekonomik Giiven Endeksi, Sanayi Uretim Endeksi, Perakende Satis Endeksi, Tiiketici
Fiyat Endeksi, Yurt Ici Uretici Fiyat Endeksi, Acilan Sirket Sayisi Artis Yiizdesi, Sanayi Uretim Endeksi Ara
Mali, Nominal Efektif Déviz Kuru ve Ithalat Miktar Endeksi degiskenlerinden olusmaktadir.

Belirtilen iki modelden 6n tahminler elde edilmis olup modellerin karsilagtirmali analizi gergeklestirilmistir.
Modellerin érneklem dis1 tahmin performanslari karsilagtirildiginda en iyi performansa sahip olan modelin MIDAS
modeli oldugu tespit edilmistir. Kuzin, Marcellino ve Schumacher (2009) calismasinda ileri siiriilen MIDAS
modellerinin kisa donemli tahminlerde MF-VAR modellerinden daha iyi performansa sahip oldugu ancak uzun
donem tahminlerinde MF-VAR modellerinin daha etkin olugu savi bu ¢aligmada reddedilmistir. 2020Q1-2020Q4 6n
tahmin uzunlugunu igeren analiz sonucuna gore kisa ve uzun dénem tahminlerinde MIDAS modellerinin MF-VAR
modellerinden daha iyi performansa sahip oldugu saptanmustir.

GSYH 6n tahmininde, MIDAS tabanli boyut azaltma tekniklerini kullanan Faktér-MIDAS (FAMIDAS) modelleri
ile cezalandirilmis degisken se¢im yontemi olan LASSO-MIDAS modelleri arastirmacilar tarafindan kullanilarak
Oongorii performans iyilestirmesi incelenebilir. Ayn1 zamanda kayan pencere ve yinelemeli pencere yaklagimlari ile
donem dis1 ongdrii basarilari arastirilabilir.
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