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Ozet: Bu calismanin amaci, literatiirde toplam talep soklarinin varyansi ile enflasyon-c¢ikti dédiinlesme
parametresi arasindaki negatif iliski olarak ifade edilen Lucas degiskenlik hipotezini 2003-2018
donemi Turkiye’si icin tarim, sanayi ve hizmetler sektorleri bazinda En Kuctuk Kareler (EKK) ve
Zellner’in Gértinurde iliskisiz Denklem Sistemi (SUR) yéntemleri araciligiyla test etmektir. Calismada
talep soklarinin yani sira arz soklariyla genisletilmis Froyen ve Waud (1984) modeli ¢ercevesinde, arz
soklarinin ana sektorlere ait reel degiskenler tizerindeki etkileri de incelenmistir. Elde edilen bulgular,
orijinal Lucas modeli araciligiyla test edilen degiskenlik hipotezinin Turkiye ekonomisi i¢cin gecerli
oldugunu goéstermistir. Froyen ve Waud modelinden elde edilen bulgular ise sadece dolar kuru soklari
ile temsil edilen arz soklarinin, hizmetler sektérii tizerinde reel bir etki yaratabildigini ortaya

koymustur.
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Abstract: The purpose of this study is to test the Lucas variability hypothesis known as the negative
relationship between the variance of aggregate demand shocks and the inflation-output tradeoff
parameter by using Ordinary Least Square (OLS) and Seemingly Unrelated Regression (SUR) Model for
agriculture, industry and service sectors of Turkey for the period of 2003-2018. The empirical findings
support the existence of the Lucas variability hypothesis for Turkey. In addition, the effects of the
supply shocks on real variables were examined within the scope of Froyen and Waud (1984) model.
The results of this study support the variability hypothesis tested by using original Lucas for the case
of Turkey. The results obtained from the Froyen and Waud model show that supply shock represented

by exchange rate can only have a real impact on the service sector.
Keywords: Aggregate Demand Shocks, Aggregate Supply Shocks, Inflation-output Tradeoff, Turkey, SUR
1. GiRiS
Phillips egrisi ile baslayan toplam talep politikalarinin reel ekonomik aktiviteyi etkileme
potansiyeli hakkindaki tartismalar, makroekonomi teori ve literatlirindeki poptlaritesini gtin

gectikce arttirmaktadir (Arseneau, 2017; Murphy, 2018; Crump ve digerleri, 2022). Her ne kadar

ilk yillarda Phillips egrisi TUzerindeki enflasyon-cikti Odlinlesmesinin izlenilen talep
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politikalarindan bagimsiz oldugu dustuntldiyse de 1960711 yillarin sonlarinda yasanan

stagflasyon olgusu, geleneksel Phillips egrisini bagka bir boyuta tasimistir.

19801 yillarin en etkili makro modellerinden biri olarak kabul edilen ve Rasyonel Beklentiler
Hipotezi ile eksik bilgi modeli temeline dayanan Lucas tipi Phillips egrisinin enflasyon-¢ikti
6dtinlesme parametresi ile toplam talep soklari varyansi arasinda kurdugu teorik iliski, enflasyon-
cikti o6dinlesmesinin toplam talep politikalarindan bagimsiz olarak gerceklesebilecegini
reddetmektedir. Rasyonel beklentiler hipotezi, genel anlamda, ekonomik bireylerin bilgi ve karar
verme maliyetlerinin kisitliligi altinda, hata paylarini en aza indirecek sekilde tahmin yapmalarn
olarak tanimlanmaktadir (Yamak, 1997, s.5). Rasyonel beklentiler iceren Phillips egrisine gore,
mevcut bilgi setini en iyi sekilde kullanan bireyler, sistematik politikalar1 dogru tahmin ederek
hem kisa hem de uzun dénemde enflasyon-cikt: 6dtinlesmesine imkan tanimamaktadir. Lucas’a
(1973) gore enflasyon-cikt: 6dliinlesmesinin gerceklesmesi ancak ve ancak kisa dénemde ve sok
etkisi yaratan politikalar uygulanmasiyla séz konusudur. Izlenen politikalardan bagimsiz
olmayan enflasyon-cikti 6dtinlesmesinin btiyakltigh ise toplam talep ve spesifik piyasa soklari
gibi bircok parametrenin degiskenligine baglidir. Lucas (1973) tipi Phillips egrisi tizerinde toplam
talep soklarinin varyansi arttikca, 6diinlesme parametresinin degeri sifira yaklasacak ve politika
o6dunlesmesi kaybolacaktir. Literatiirde toplam talep soklarinin varyans: ile enflasyon-c¢ikti
6dltinlesme parametresi arasindaki bu negatif iliski Lucas Degiskenlik Hipotezi (LVH) olarak

adlandirilmaktadair.

Ampirik literattirde, 1980 yilindan itibaren Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligini test eden
calismalarin sayisinda hizli bir artis yasanmis ancak 2000l yillara gelindiginde bu calismalarin
sayisinda kayda deger bir diistis oldugu goézlenmistir. Turkiye 6zelinde yapilmis calisma sayisi
yine bu durumun tersi bir nitelik gdstermemektedir. Ayrica Tlrkiye ekonomisi arz tarafinda ithal
girdi orani ile enerji bagimlilig1 ytiksek olan ve siklikla dis finansman ihtiyact duyan bir ekonomik
yapt sergilemektedir. Dolayisiyla sok politikalar ele alinirken talep soklarinin yani sira arz
soklarinin da analize dahil edilmesi hipotezin daha genis bir kapsamda gecerliliginin sitnanmasina
olanak saglayacaktir. Bununla birlikte Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligini test eden
calismalarda dikkati ceken bir diger énemli husus ise, literatirdeki calismalarin hemen hemen
hepsinin degiskenlik hipotezinin gecerliligini toplulastirilmis veriler kullanarak test etmesidir.
Oysaki Gilbert ve Yamak (1994), oOzellikle tarim sektdorinin toplam cikti icindeki payinin,
hipotezin gecerliligi konusunda bir ikileme neden olabilecegini savunduklar1 ¢aligmalarinda,
degiskenlik hipotezini alt sektérler bazinda ele almanin daha glivenilir sonuglar sunabilecegini
vurgulamislardir. Tim bu kapsam icinde calismanin degiskenlik hipotezini sektérler arasi
karsilastirmali olarak ele almasinin literatirde yer alan calismalarin altini ¢izmis oldugu bu
eksikligin yerini doldurarak, yukarida bahsi diger énemli hususlar1 da dikkat almasiyla birlikte
degiskenlik hipotezine ait ampirik literatiire 6énemli bir katk: saglayacag dtisintlmektedir.

Calismanin literattire 6énemli bir diger katkisi ise orijinal Lucas modeli ile Froyen ve Waud
modelini test etmek icin uygulanan ekonometrik metodolojidir. Ampirik literattr incelendiginde
trendden arindirilmis reel c¢ikt: degiskenini elde etmek icin sadece dogrusal trend kullanildig:
dikkati ¢ekmektedir. Oysaki konjonkturel c¢ikti degiskeni elde edilirken optimal trend
spesifikasyonunun dogru bir sekilde belirlenmesi ve dogrusal olmayan trend modellerinin ve
hatta mevcutsa yapisal kirilmalarin da dikkate alinmasi gerekebilir. Ctinkti herhangi bir zaman
serisinin yapisal 6zelliklerine 6zgi en dogru ve en uygun yaklasimin belirlenememesi test edilecek
olan hipotezin ya da ekonometrik modelin gecerliligi ve glivenilirligi acisindan yaniltict sonuglar
ortaya koyabilmektedir. Bu baglamda calismada dogrusal trend modelinin yani sira serilerin
yapisal 6zelliklerine uygun spesifikasyonlar olusturularak optimal trend modeli belirlenmis ve her
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bir sektértin reel ciktisi, sektortiin yapisal 6zelliklerini yansitan en uygun modelle trendden

armdirilmistir.

Calismanin birincil amaci, toplam talep soklarinin varyansi arttikca, enflasyon-cikti 6dtinlesme
parametresi degerinin azalacagini savunan Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligini Turkiye
ekonomisinin tarim, sanayi ve hizmetler olmak tizere Uic ana sektdorii bazinda test etmektir. Bu
temel amaca ek olarak, toplam talep soklarinin yani sira enerji fiyat soklar ile déviz kuru soklar
olmak tizere iki farkli arz soku analize dahil edilmis ve arz soklariyla genisletilmis Froyen ve Waud
modelinin ilgili dénem kapsaminda yine sektdérel bazda olmak TtUzere ampirik analizi
gerceklestirilmistir. 2003-2018 doénemine ait Ucer aylik verilerin dikkate alindigi calismada
orijinal Lucas modeli ile Froyen ve Waud modeli denklemlerinin ¢é6zimtinde hata terimlerinin
gerek ardisik gerekse sektorler arasi bagimlilik problemini dikkate almak adina EKK ve Zellner’in

SUR yo6nteminden yararlanilmistir.

Calismanin ikinci béltimutinde, Lucas degiskenlik hipotezinin testine iliskin ampirik literattir ele
alinmis, Gg¢linct ve dérdinct boltimde veri seti, ekonometrik model, yéontem ve bulgulara yer

verilmistir. Calismanin son bélimu sonuc¢ kismini kapsamaktadir.
2.TEORIK CERCEVE
2.1. Lucas Degiskenlik Hipotezi

Lucas (1973) degiskenlik hipotezinin test edilmesi amaciyla tahmin edilmesi gereken konjonkttirel
cikti1 denklemi (1) numaral esitlikte verilmistir.

Vo = -0 + mAX+ Ayc’ o1 (1)

(1) numarali denklemde yct, konjonkturel ¢iktiy1; -nid, sabit terimi; 1, enflasyon-c¢ikt: 6diinlesme
parametresini; 6, toplam talep artisinin ortalamasini; Axt, logaritmik nominal degisim degiskenini
yani toplam talep soklarini; A ise uyarlama parametresini temsil etmektedir. Modelin yapisal
parametreleri olan 1, 6 ve A'nin beklenen degerleri sirasiyla >0, 6<0, i6<0 ve 0<A<1 olmalidir.
Nominal degisimleri ifade eden Ax, degiskeni & ortalama ve o2 varyanslh ardisik bagimsiz normal

bir dagilima sahiptir.

Denklem (1)’de yer alan beklenmeyen toplam talep degismelerinin (Axt) ¢ikti Gizerinde yaratacagi
reel etki, ’'nin yani édiinlesme parametresinin biytikliigiine baglidir. Odtinlesme parametresi
piyasaya 6zgt talep soklari ve toplam talep soklar cinsinden ifade edildiginde (2) numarali esitlige
ulasilir.
2

e @)
Yukaridaki esitlikte y, beklenmeyen fiyat degismelerine karsi arz tepkisini veren parametreyi ya
da nispi fiyat parametresini; o2, - piyasaya 6zgl talep soklarinin varyansini ve 2 ise toplam talep
varyansini1 gbéstermektedir. Burada 62 ve y sabitken, 62 =0 icin m = y/(1+y) degerini alirken,

02 sonsuza gittiginde sifira yakinsamaktadir. Bir baska deyisle toplam talep soklarinin (Ax), reel

cikt1 tizerindeki etkisini gosteren 6dtinlesme parametresi it ile toplam talep soklar1 varyansi (02)
arasinda ters yonld bir iliski mevcuttur3. Bu esitlik toplam talep soklarinin varyansi arttikca
(azaldikca) enflasyon-cikti 6dinlesme parametresi degerinin azalacagini (artacagini) éngoéren

Lucas degiskenlik hipotezinin temelini olusturur.

3 Enflasyon-c¢ikt:1 6dtinlesme parametresi ile toplam talep degismelerinin varyansi arasindaki iligkiyi elde etmek i¢in r’nin U,Z(Ie
o —vod,

gore kismi tlirevi alindiginda elde edilen esitlik su sekildedir: 702 = ehamr <O
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2.2. Froyen ve Waud Modeli

Froyen ve Waud (1980) calismalarinda, Lucas (1973) tarafindan modellenen ve ampirik olarak
test edilen degiskenlik hipotezini destekleyen nitelikte yeterli kanita ulasamamalar1 Uizerine
modelin temel varsayimlarinin 6zellikle bilgi yapist kapsaminda yeniden goézden gecirilmesi
gerektigini ileri stUrmuslerdir. Calismada enflasyon ve nominal gelir varyans hareketlerinin
incelenen alt donemler itibariyle farklilik gosterdigi bulgusuna ulasan Froyen ve Waud, ilgili
dénemde olusan bu rejim degisikliginin talep yanlh soklardan ziyade goreli arz soklariyla daha iyi
aciklanabilecegini savunmuslardir. Bu baglamda 1984 yilinda gerceklestirdikleri yeni bir analizle
Lucas tipi modele toplam arz soklarini dahil eden yazarlar, bu savlarini hem teorik hem de
ampirik altyapiya sahip genisletilmis bir model olarak literatlire kazandirmislardir. Tim bu
varsayimlar altinda elde edilen arz soklariyla genisletilmis toplam ¢ikti denklemi ise su sekilde
sonuclanmistir.

yc,t = Bo+ t AXt - Blpt - BQ ng,t+ Ayc,t—l (3)

Lucas modeli ile Froyen ve Waud modeli arasindaki temel farklilik ise konjonkturel cikti
degiskenine etki eden faktorlerden kaynaklanmaktadir. Lucas modelinde ciktinin trendden
sapmasina toplam talep soklar: (AX;) neden olurken, Froyen ve Waud modelinde ¢iktinin trendden
sapmasi iki faktérden kaynaklanmaktadir. Bunlardan ilki; toplam talep (AX;) ve toplam arz
soklarinin (u,) konjonktiirel dalgalanmalara neden oldugu cikt1 sapmalaridir. Ikincisi ise toplam
talep ve/veya toplam arz degiskenliginin yarattigi enflasyon degiskenliginin (63p) ¢ciktinin dogal
orani Uzerindeki etkisinden kaynaklanan c¢ikti sapmalaridir. Modelin parametreleri icin beklenen

degerler ise sirasiyla >0, By , 1, B,<0 ve O<A<1’dir.
3. LITERATUR

Enflasyon ve cikti arasindaki 6diinlesme olgusu iktisat literattiirtinde farkli bakis acilar ve farkhi
hipotezlerle bircok kez ele alinmistir. Bu hipotezlerin en 6nemlilerinden biri stiphesiz ki enflasyon-
cikti 6dtinlesmesini Rasyonel Beklentiler varsayimi altinda istatistiksel bir yaklasimla ilk defa
modelleyen Robert Lucas’in degiskenlik hipotezi’dir. Lucas, 1973 yilinda yayinladig: calismasiyla
degiskenlik hipotezi icin sadece teorik temeller olusturmakla kalmamis enflasyon-cikti
o6dunlesmesine Ulkeler arasi karsilastirmali kanitlar da ortaya koymustur. Bu baglamda 6ncu
niteliginde olan bu calismanin hemen akabinde Lucas modeli hem tulkeler arasi karsilastirmal
olarak ele alinmis hem de tek tlke bazinda 6zellikle 70°li ve 90’1 yillar arasinda bircok iktisatci

tarafindan ampirik olarak test edilmistir.
3.1. Ulkeler Aras1 Karsilastirmali Calismalar

Lucas (1973), rasyonel beklentiler teorisinin 6ngérdtiigti degiskenlik hipotezini 18 tilkenin icinde
bulundugu bir analizle karsilastirmali olarak ele almistir. Analizinde 1952-1967 dénemi yillik
verilerini kullanan Lucas her bir tlke i¢cin ayri ayri tahmin edilen enflasyon-cikti 6dtinlesme
parametresi ile toplam talep soklari varyansi arasinda kurmus oldugu teorik iliskiden
yararlanmistir. Toplam talep politikas: degiskeni olarak nominal GSMH degiskenini dikkate alan
Lucas, analizine ilk olarak tulkelerin her biri icin hesaplanan nominal gelir degisimlerinin
varyanslarini karsilastirarak baglamistir. Bu kiyaslamanin hemen ardindan 18 tlkenin her birine
ait enflasyon-cikti 6dtinlesme parametresi tahmin degerlerini elde etmek icin tlkelerin trendden
arindirilmis reel GSMH’larini nominal gelir degisimleri tizerine regres eden yazar, indirgenmis arz
denklemini EKK yéntemi altinda tahmin etmistir. Istikrarli toplam talep politikalar1 izleyen 16
tlke icin elde edilen 6dunlesme parametreleri 0.287 ile 0.910 arasinda degerler alirken; bu
parametrenin Arjantin i¢cin 0.011, Paraguay icinse 0.022 olarak tahmin edildigi géralmutstir. Son
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olarak enflasyon-cikti 6dlinlesme parametreleri ile nominal gelir degisim varyansi araciligiyla
temsil edilen toplam talep soklari varyansi arasinda Ulkeler arasi kiyaslamalar yapan Lucas,
istikrarli toplam talep politikalar: izleyen ve bunun dogal bir sonucu olarak dtistik toplam talep
soklar1 degiskenligine (0.00086) sahip 16 tulke icin, enflasyon-c¢ikti 6dliinlesme parametresinin
degerini yluksek (0.569), istikrarsiz toplam talep politikalar izleyen ve dolayisiyla yiksek toplam
talep soklar1 degiskenligine (0.02502) sahip tilke grubu icinse bu parametrenin (0.016) distk
oldugu bulgusuna ulasmistir. Elde edilen tim bu bulgular 1s18inda Lucas (1973), toplam talep
soklarinin varyansi arttikgca enflasyon-cikti édinlesme parametresinin degerinin azalacagim
savundugu degiskenlik hipotezini kanitlar nitelikteki sonuclarini tlkeler arasi karsilastirmali
olarak ortaya koymustur.

Lucas’in (1973) hemen ardindan degiskenlik hipotezini test eden ¢alismalardan ilki Arak’a (1977)
aittir. Lucas (1973) modelini yeniden dtizenleyerek alternatif bir spesifikasyon gelistiren Arak,
gelistirmis oldugu metodolojiyi 1952-1967 dénemi kapsaminda ABD ekonomisi icin test etmis ve
fiyat elastikiyet katsayisinin, Lucas’tan (1973) tamamen farkli bir sekilde 2.9 oldugu sonucuna
ulasmistir. Daha sonrasinda Arak’in (1977) elestirisine bir yanit olarak yayinladigi 1977 yili
calismasi ile birlikte Lucas, toplam talebin fiyat esnekliginin ‘bir’ e esit oldugu hipotezinin
istatistiksel olarak reddedilemeyecegini 6zellikle ABD ekonomisi i¢in gdstermis ve modelin fiyat
elastikiyet katsayis1 varsayiminin tarafli olmadigini istatistiksel gerekcelerle ortaya koymustur.

Lucas’in (1973) modelini farkh teorik yaklasimlar altinda yeniden diizenleyen Cukierman ve
Wachtel (1979) ise Lucas etkisinin yakalanmasina imkan taniyan yeni bir modifikasyon
gelistirmislerdir. Bu teorik yaklasimlardan ilki Lucas’in (1973) tek bir mal Utzerine insa ettigi
modelin ¢cok malli bir model olarak yeniden yorumlanmasini i¢cermektedir. Cukierman ve
Wachtel’in modelini Lucas’tan ayiran ikinci yaklasim ise ekonominin geneli icin denge sarti iceren
orijinal modelin, ekonomideki her bir mal ya da her bir piyasa icin ayri ayri denge sartini
saglayacak sekilde genisletilmesini icermektedir. Tim bu teorik elestiriler altinda ABD’nin 1947-
1975 doénemi icin gerceklestirilen analizler, dlizenlenmis yeni modelin varsayimlarini destekler

nitelikte sonuclar sergilemistir.

Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligine tUlkeleraras1 karsilastirmali kanit arayan
calismalardan bir digeri de Alberro’ya (1981) aittir. 1953-1969 doénemi icin toplam talep soklari
varyansi ile 6dliinlesme parametresi arasindaki iliskiyi inceleyen Alberro, Lucas’in (1973) orijinal
calismasinda 18 olarak ele aldig: tilke sayisini buiylik 6l¢ctide arttirarak 49’a ¢ikarmistir. Lucas’in
(1973) her iki tlke grubu icin elde ettigi 6diinlesme-parametresi ve toplam talep soklan
varyanslari degerleriyle kendi tahmin degerlerini karsilastiran Alberro, daha genis bir 6rneklem
altinda elde ettigi tim bulgularin Lucas’in (1973) ana arglimanini destekler nitelikte oldugu

sonucuna varmistir.

Holmes (2000) ise literattirde gelismis ve gelismekte olan tulkeleri baz alan calismalardan
orneklem acisindan farklilasarak degiskenlik hipotezini ilk defa Afrika’nin az gelismis tlkeleri i¢in
test etmistir. 13 tulkenin ele alindigi calismada 1960-1998 doénemi icin yillik verilerden
yararlanilmistir. Ele alinan az gelismis Afrika tlkeleri icin reel ¢cikti bliyimesinin nominal talep
soklarina olan ytiksek duyarhiligi lucas énermesinin gecerliligi acisindan yeterli bir kanit olarak
degerlendirilmistir.

2000l yillarda yapilmis caligmalardan biri de Apergis ve Millerin (2003) degiskenlik hipotezini
gelismis ile gelismekte olan 41 tlke ve 1949-1999 dénemi gibi ¢cok genis bir zaman periyodu icin
test ettigi calismadir. Yillik verilerin kullanildigi calismada Pedroni (1999) es-butlinlesme
testinden elde edilen sonuclar hem gelismis ve hem de gelismekte olan tulkeler icin degiskenler
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arasindaki beklentiye uygun olarak Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligini kanitlayan negatif

yonlt iliskinin varligini ortaya koymustur.
3.2. Tek Ulkeli Caligmalar

Koskela ve Viren 1980 yilinda gerceklestirdikleri bir calisma ile 1948:Q1-1977:Q4 doénemi
Finlandiya’s: icin degiskenlik hipotezinin gecerliligini arastirmislardir. Finlandiya ekonomisi icin
ele alinan tim doénem toplam talep soku varyansinin farklilastigi dénemler itibariyle tg¢ alt
periyoda ayrilmistir. Her bir dénem icin tahmin edilen reel cikti ve enflasyon denklemlerinden
elde edilen enflasyon-cikti 6dtiinlesme parametreleri ile toplam talep soklari varyans: arasinda
kiyaslamalar yapan yazarlar o6zellikle enflasyon denkleminin performansi agisindan Lucas
degiskenlik hipotezinin beklentilerinin karsilandigi sonucuna ulasmislardir.

Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligini hem ABD hem de Ingiltere icin sinayan calismalardan
biri de Yamak’a (1994) aittir. Gercek diinyada rasyonel ekonomik birimler tarafindan kullanilan
bilginin kalitesi ile miktarinin sabit olmadigini belirten ve bundan dolayr modele ait parametreleri
sabit katsayili modeller altinda tahmin etmenin degisen politika rejimlerini yakalamak ac¢isindan
cok kisitlayict oldugu vurgusunu yapan Yamak (1994), analizde zamana goére degisen
parametreleri elde etmek icin Kalman Filtre analizinden yararlanmistir. 1967:11-1987:1V dénemi
icin hem ABD hem de Ingiltere ekonomisinde Lucas degiskenlik hipotezinin gegerliliginin
desteklendigi bulgusuna ulasan Yamak, toplam arz soklari varyansinin enflasyon-cikt:
odinlesme parametresi lizerine olan negatif etkisinin diger sok varyanslarina gére daha zayif

oldugu sonucunu ortaya koymustur.

Yamak ve Karahasan (1995), 1923-1991 yillarin1 dikkate aldiklar1 calismalarinda Turkiye
ekonomisi i¢in Cumhuriyet déneminde Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligini
arastirmislardir. Calismadan elde edilen bulgular Lucas degiskenlik hipotezinin Turkiye’'de
ozellikle 1946-1978 donemi icin gecerli oldugunu fakat 1978 yilindan sonra etkisini hafifce
kaybettigini gdstermistir.

1950-1995 doénemi icin Turkiye ekonomisinde Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligine kanit
arayan calismalardan biri de Kugctkkale'dir (2000). Hipotezin test edilmesinde orijinal Lucas
(1973) modelinin yani sira Froyen ve Waud’da (1980) oldugu gibi arz yanl soklar1 da dikkate alan
Kuctikkale, analizinde modern zaman serisi tekniklerinden de yararlanmigtir. Lucas degiskenlik
hipotezinin Turkiye 6rnegi icin 1978 yilindan sonra gecerliligini yitirmeye basladigini ifade eden
yazar bu sonucun buyuk 6lctide talep soklarinin etkinliginin azalip, arz soklarinin etkinliginin
artmasi ile aciklanabileceginin altini ¢izmistir.

Turkiye 6zelinde yapilan calismalardan bir digeri 2017 yilinda Yamak ve Abdioglu’'ndan gelmistir.
1982-2005 doénemi icin degiskenlik hipotezinin gecerliliginin arastirildig: calismada 14 hareketli
dénem icin enflasyon-cikti 6dlinlesme parametreleri tahmini gerceklestirilmistir. Calismada
ayrica Lucas’in (1973) orijinal modelinin yani sira arz soklariyla genisletilmis Froyen ve Waud
(1984) modelinin de gegerliligi de sitnanmastir. Elde edilen bulgular degerlendirildiginde ise Lucas
degiskenlik hipotezinin ilgili dénem i¢in Turkiye ekonomisinde reddedildigini, ekonomi tizerinde
meydana gelen reel etkinin talep yanl soklardan ziyade arz yonlt soklar vasitasiyla gerceklestigini
ortaya koymustur.

3.3. Endiistriler Aras1 Karsilastirmali Calismalar

Lucas degiskenlik hipotezinin gecerliligini toplulastirilmamis veri altinda ilk defa endustriler arasi
karsilastirmaya olanak saglayarak test eden calisma Kretzmer’in (1989) calismasidir. ABD
ekonomisinin 28 endustrisini 1948-1978 dénemi i¢in ele alan yazar, toplam talep politikas: araci
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olarak para politikasini kullanmay: tercih etmistir. Ancak bu tercih Kretzmerin ABD ekonomisi
icin endustriler ile para politikas1 arasindaki etkilesimi tam olarak yakalamasina imkan
tanimamis ve calismada degiskenlik hipotezinin gecerliligini kabul etmek icin yeterli kanita

ulasilamamaistir.

Ashraf ve Mohabbat (2003), ABD ekonomisinde faaliyette bulunan 19 imalat sektéria icin
hipotezin gecerliligini hem zaman hem de panel veri analiz tekniklerini kullanarak incelemislerdir.
Toplulastirnlmamis veri Uizerinden gerceklestirilen analizde 1977-1999 doénemi baz alinmis ve
tesadifi etkiler modeli altinda ¢ikti denklemi tahmin edilmistir. Zaman serisi analizinden elde
edilen sonuclar 19 imalat endtstrisinden 11’inin Lucas hipotezi dogrultusunda hareket ettigini
ortaya koymustur. Panel veri analizinden elde edilen sonuclar sonrasinda zaman serisinden elde
edilen sonucglarnt destekleyerek mevcut nominal talep soklarinin etkisini fiyat duzeyi
degisimlerinden ziyade daha cok tiretim degisimleri tizerinde godsterdigini ortaya koymustur.

4. METODOLOJI

Bu béliimde caligmada kullanilan veri seti ve izlenilen ekonometrik siirecin detaylarina yer

verilmistir.
4.1. Veri Seti

Bu caligmanin amaci Lucas degiskenlik hipotezinin Turkiye 6rnegi icin gecerliligini, tarim, sanayi
ve hizmetler olmak Uzere alt sektorler bazinda orijinal Lucas (1973) modeli ve arz soklariyla
genisletilmis Froyen ve Waud (1984) modeli kapsaminda test etmektir. Calisma Turkiye ekonomisi
icin 2003:Q1-2018:Q4 dénemini kapsamaktadir. Ttrkiye Cumhuriyet Merkez Bankas: Elektronik
Veri Dagitim Sistem’inden (TCMB-EVDS) temin edilmis olan tcer aylik seriler ilk olarak Census
X-12 yontemi ile mevsimsellikten arindirilmis ve logaritmik transformasyona tabi tutulmustur.
Calismada reel cikt1 degiskenleri iktisadi faaliyet kollarina gore (tarim, sanayi ve hizmetler) elde
edilmis olan reel GSYIH serileri tarafindan, nominal toplam talep degiskeni ise iktisadi faaliyet
kollarina gére (tarim, sanayi ve hizmetler) elde edilen nominal GSYIH serileriyle temsil edilmistir.
Toplam talep soku degiskenligi ise logaritmik farki alinmis nominal ¢ikt: degiskeninin varyansi
ile temsil edilmistir. Arz soklarinin iktisadi faaliyet tizerindeki reel etkisi ise ham petrol ve dogal
gaz fiyat endeksinin logaritmik farkindan elde edilen enerji fiyatlar1 soklar1 ve déviz kuru (ABD
dolan) soklar1 olmak tizere iki farkli sok degiskeni kullanilarak élctlmusttr. Tuketici fiyat endeksi
(TUFE) serisi kullanilarak analize dahil edilen bir diger degisken ise fiyatlar genel seviyesidir.

Calismanin veri setine ait detayli tanimlamalar Tablo 1’de verilmistir.

Tablo 1. Degiskenlerin Tanimi

Degiskenin Kisaltmasi Degiskenin Acilimi

LRGSYIH Reel Cikti: Reel Gayri Safi Yurt I¢i Hasila

Vor Konjonkttrel Cikt1

LNGSYiH Nominal Cikti: Nominal Gayri Safi Yurt I¢ci Hasila
AX, Toplam Talep Soku: AX, = LNGSYiH, — LNGSYiH,_,
o3y Toplam Talep Soklarinin Varyansi

b Enflasyon-Cikt1 Odiinlesme Parametresi

pENERII Toplam Arz Soku: pN*¥! — LENERJi, — LENERJi,_,
ppKUR Toplam Arz Soku: pPXUR = LDKUR, — LDKUR,_,

AP, Enflasyon Orani: AP, = LTUFE, — LTUFE,_,

Bapi(a) Enflasyon Degiskenligi: Dért Dénemlik Hareketli Varyans

148  Hitit Sosyal Bilimler Dergisi, Y1l 15, Say1 1, 2022



Lucas Degiskenlik Hipotezi'nin Sektérel Bazda Analizi: Turkiye Ornegi

4.2. Ekonometrik Siire¢c ve Yontem

Bir o6nceki boélimde ele alinan iki farkli yaklasimin Turkiye o6rnegi icin gecerliliginin
arastirilmasinda izlenen ekonometrik slirec asagidaki asamalarn icermektedir: Ilk olarak,
calismada mevsimsel etki iceren serilerin tamami Census X-12 yéntemi altinda mevsimsellikten
arindirilmis  sonrasinda ise logaritmik doéntisime tabi tutulmuslardir. Logaritmik
transformasyonu gerceklestirilen toplam talep ve toplam arz serileri icin sok degiskenleri serilerin

SAN, AXHIZ |\ F NERIT | DKURY hesaplanmustir. Yine ayni sekilde

birinci devresel farklarn alinarak (AX{2R, AX
logaritmik TUFE serisinin birinci farki alinarak enflasyon serisi (AP, olusturulmus ve doért ile
sekiz donemlik hareketli varyanslar1 hesaplanarak enflasyon degiskenligi (Gipﬂ) serileri elde
edilmistir. Ikinci olarak, tarim, sanayi ve hizmetler sektériintin her biri icin konjonktiirel ¢ikti
degiskenini elde etmek adina bes farkli trend modeli olusturulmus ve bu modeller hem
performans istatistikleri (RMSE, MAE ve MAPE) hem de degisken katsayilarinin anlamhilig
acisindan karsilastirilarak sektorel reel ¢iktilar icin o sektére 6zgti optimal trend spesifikasyonlari
tespit edilmistir4. Her bir sektdr icin belirlenen modelin EKK yontemi altinda tahmininden elde
edilen hata terimleri ise konjonktiirel ¢kt ( ylfR, ySiN, yHIZ) serileri olarak tanimlamis ve veri
setinin olusturulma stireci tamamlanmistir. Ugclincii olarak, degiskenlerinin birim kék analizleri
yapilarak, ilgili degiskenin duraganlik seviyesi tespit edilmistir. Birim kok analizleri icin;
Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) , Phillips-Perron (PP) ve Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin
(KPSS) testleri kullanilmistir. Dérdtinct olarak, Lucas degiskenlik hipotezi'nin Turkiye 6rnegi icin
tek bir yaklasim yerine farkli yaklasimlar altinda test edilmesine imkan saglamak adina iki farkli
model olusturulmustur. Bu modellerden ilki orijinal Lucas (1973) modeli digeri ise Froyen ve
Waud (1984) modelidir. Orijinal Lucas modeli, toplam talep soklarinin varyansi ile enflasyon-c¢ikt:
odinlesme parametresi arasinda negatif bir iliskinin varhigim éngértr. Bu baglamda modellerin
testi icin Oncelikle her bir sektér icin toplam talep soklarinin degiskenliklerinin elde edilmesi
gerekmektedir. Ctnkt Lucas’in (1973, s.330)) calismasinda da oldugu gibi bu calismadaki
amaclardan bir tanesi toplam talep soklari varyanslarindaki buyukltge gore enflasyon-cikti
6dtinlesme parametrelerinin sektorler itibariyle farklilasip farklilagsmadigini arastirmaktir. Her bir
sektore ait toplam talep sok degiskenligi ise serilerin varyanslarinin hesaplanmas: seklinde elde
edilmistir. Sektoérlere ait enflasyon-c¢ikti 6diinlesme parametreleri ise her bir sektér icin (1)
numarali konjonktutirel cikti denkleminin EKK yo6ntemi altindaki tahmininden elde edilmistir.
Daha sonrasinda Lucas’in (1973) da orijinal ¢alismasinda oldugu gibi toplam talep soklari
varyanslari ile enflasyon-cikti 6dtinlesme parametreleri arasinda kiyaslamalar yapilmistir. Lucas
modeli kapsaminda beklenti yltiksek (dtistik) toplam talep sok degiskenligi olan sektortin, dtistik
(yuksek) enflasyon-cikt: 6dliinlesme parametre degerine sahip olmasidir. Bu baglamda enflasyon-
cikt1 6dtinlesme parametre degerlerinin sektoérler arasinda farklilasip farklilasmadig: da bir 6l¢tide
ortaya konmus olacaktir. Besinci olarak, degiskenlik hipotezinin gecerliliginin alt sektorler
bazinda ele alinmasi ise 6nemli bir soruyu da beraberinde getirmektedir. Sektérlere ait
konjonktiirel ¢ikt: denklemlerinin saginda yer alan bagimsiz degiskenler arasinda her ne kadar
gortintirde bir iliski olmasa bile bu denklemlerin hata terimleri arasinda bir iliskinin var olma
olasiigi bulunmaktadir. Bu olasihigin dikkate alinmasi adina analizde Zellner’in Goértnurde
[liskisiz Regresyon Sistemi’nden (SUR) yararlanilmigtir. Béylece sektérler arasi bagimhlik dikkate
alinarak EKK y6ntemi altinda tahmin edilen parametrelerden daha etkin parametre tahminlerinin

4 Tarim sektdrii icin en uygun olan model, reel ¢cikt1 degiskenindeki 2004:Q4-2006:Q4 doénemi yapisal kirilmasinin varligini
dikkate alan ve LRGSYIH{AR = B, + B trend + B, D1 + ¢, modeli ile ifade edilen yapisal kirilmali dogrusal trend modelidir.
Sanayi sektért icin 2008:Q4-2010:Q3 déneminde mevcut olan yapisal kirilmay: iceren karesel trend modeli ( LRGSYIHFAN =
Bo + Bytrend + B, trend? + B3 D1+ ¢, ) tahmininden elde edilen hata terimleri konjonktiirel ciktiy1 temsil etmek tizere analize
dahil edilmistir. Hizmetler sektérintn konjonkturel cikti degiskenini elde etmek icin en uygun spesifikasyonun sanayi
sektértinde de oldugu gibi hem yapisal kirilmay: (2008:Q3-2009:Q3 dénemi) hem de karesel trend degiskenini iceren yapisal
kirilmali karesel trend modeli oldugunu sdylemek mimkundur.
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elde edilmesi saglanmistir. Son olarak, dérdiinctii ve besinci asamalarda izlenen ekonometrik
sUirecin aynist arz soklariyla genisletilmis olan Froyen ve Waud modeline uygulanarak, arz
soklarinin tarim, sanayi ve hizmetler sektorleri Uzerindeki reel etkilerinin arastiriimasi
amaclanmistir. Arz soklarinin reel cikti Gizerinde herhangi bir etkiye sahip olup olmadiginin
belirlenmesinde ise sektérel arz soklarinin mevcut olmamasi ve toplam arz soklarinin varyansi ile
6dtinlesme parametreleri arasinda sektorel bir kiyaslama yapmaya imkan tanimamasindan dolay:
model kisitlar dikkate alinmistir.

5. AMPIRiK BULGULAR

Analizde toplam talep ile toplam arz serileri icin sok degiskenleri ve konjonkttrel cikt: serilerinin
elde edilmesinin hemen akabinde degiskenlerin birim kok 6zellikleri arastirilmistir. Tablo 2’de yer
alan ADF, PP ve KPPS birim koék test sonugclarina gore, logaritmik reel gayri safi yurt ici hasila
™R LRGSYIH™™ '

tasimamaktadir. Bu degiskenlerin birinci devresel farklari icin gerceklestirilen testlerden elde

serilerinin tamami (LRGSYIH ,LRGSYiHHIZ) seviyesinde duragan olma o6zelligi
edilen istatistikler ise sabitli, sabitli-trendli ve sabitsiz-trendsiz modellerin tamaminda her Ug test
yontem icin de serilerin birim koke sahip olmadiklarini ortaya koymustur. Sektorlere ait

konjonkturel c¢ikti degiskenleri (yloR, ySaN, yHl

Z) incelendiginde ise degiskenlerin her birinin
sabitsiz-trendsiz modellerin tamaminda seviyesinde duragan oldugu gérilmustir. Sektorlere ait
toplam talep soklari (AXtTAR, AXSAN AXHIZ) jle arz soku degiskenleri ( quER”, uPXUR Y icin ADF, PP ve
KPPS testlerinden elde edilen sonuclar serilerin seviyesinde duragan bir yap: sergiledigini
gostermektedir. ADF birim kok test sonugclarina goére seviyesinde duragan olmayan enflasyon
orani (AP;) serisi, PP ve KPSS birim kok testlerine gore seviyesinde duragan olma 6zelligi

tasimaktadir.

Tablo 2. Birim Kotk Test Sonuclar

ADF PP KPSS
Degiskenler Sabitli Sabitli- Sabitsiz- Sabitli Sabitli- Sabitsiz- Sabitli Sabitli-

Trendli Trendsiz Trendli Trendsiz Trendli
LRGSYIHTAR -0,721  -4,332"™ 2,485 -0,924 -4,416 2,174 1,003  0,070"
ALRGSYIH™R  -8,013™  -7,947" i i i ~0,036° 0,035

10,212 10,647 10,559 10,301
LRGSYIHsAN -1,374 -2,436 3,116 -1,364 -2,436 3,011 0,997 0,070
ALRGSYIHSAN  -7.413™  -7,457™  -6,524™  -7,426™  -7,468™  -6,566™ 0,100 0,059
LRGSYiHHIz -1,124 -2,207 3,352 -1,124 -2,429 3,193 0,981 0,116™
ALRGSYiHHZ  -7,870™  -7,872"™  -3,904™  -7,885™  -7,840"  -7,030™  0,092°  0,086"
yTAR -5,402"  -5,359"  -5447™  -5507" -5462" -5553" 0,101" 0,101
ySaN -4,697"  -4,648™  -4,733"™  -4656™ -4,581" -4,696™ 0,111" 0,111
yHiz -3,124™ -3,162"  -3,192™  -3,268"  -3,220" -3,295™  0,184°  0,102"
AXTAR i 8,918 -11,363" 8,928 0,058 0,058
11,090™ 10,990 11,256

AXSAN -7,689™  -7,743™  -2437™  _7,689™  -7,743" -4834™ 0,176° 0,105
AXHIZ -7,085™  -7,025™  -2,454™  -7,134"  -7,078"  -4,494™  0,120° 0,101
pENERI -6,806™  -6,756™"  -6,428™  -6,782"  -6,749™  -6,421™  0,112" 0,104
pDKUR -6,785™  -7,599"  -6,312™  -6,763™  -8,839"  -6,298" 0,785 0,069
AP, -4,102" -2,198 -1,045  -4,171"™  -4,586™  -1,362" 0,375" 0,197

Not: ***%1, **%5, *%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. A, degiskenin 1.devresel farkini temsil

etmektedir. Optimal gecikme uzunluklari Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir.
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Degiskenlerin duraganlik 6zelliklerinin belirlenmesinden hemen sonra tarim, sanayi ve hizmetler
sektoérlerinin her biri i¢in orijinal Lucas modeli EKK ve SUR yontemleri altinda tahmin edilmis ve

coziimlinden elde edilen bulgular Tablo 3’de sunulmustur.

Tablo 3. Orijinal Lucas Modelinin EKK ve SUR C6ztiim Sonugclar:

EKK SUR
Sektorler Sabit ARy  A(Yee-1) R2 F, Sabit n(ARy)  A(Yee-1) R2 Fiest(WALD) oﬁx
(yIaRy - 0,353 0,649™ 0,530 35,000 - 0,383 0,721 0,530 97,610"  0,0037
0,010™  (0,048) (0,096) 0,010 (0,044)  (0,089)
(0,002) (0,002)
(ySgN - 0,426™ 0,582™ 0,440 23,890 - 0,390 0,665 0,440 64,790  0,0015
0,010™  (0,089) (0,097) 0,010™  (0,082)  (0,089)
(0,004) (0,004)
A2 - 0,474 0,827™ 0,740 85,970 - 0,444™ 0,799 0,740 177,700 0,0013
0,010™  (0,099) (0,064) 0,010 (0,094)  (0,060)
(0,002) (0,004)

Not: %1, %5, *%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinin altinda yer alan (),

katsayilarin standart hatalarini gostermektedir.

Tablo 3’ten goéruldtigh tizere tarim sektért icin EKK yodntemi ile tahmin edilen enflasyon-¢ikt
6diinlesme parametresi degeri 0.353’ttir. Istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlamli olan
parametre degeri, pozitif olma kosulunu yerine getirmektedir. Yine %1 duzeyinde istatistiksel
olarak anlamli olan denklemin sabit terimi beklenildigi gibi sifirdan ktictkttr. Sifirla bir arasinda
bir deger almasi beklenen uyarlama parametresi degerinin (0.649) ise istatistiksel anlamliligi %1
duizeyinde sagladig: tablodan acgikca gortilmektedir. Tarim sektértine ait orijinal Lucas modelinin
SUR yo6ntemi ¢6zim sonuclarindan gorilecegi tizere %1 dlzeyinde istatistiksel olarak anlamh
olan enflasyon-cikt: 6dtiinlesme parametresi degeri 0.383’ttir. Yine beklentiler dogrultusunda elde
edilen sabit terim ve uyarlama parametresi istatistiksel olarak %1 duzeyinde anlamlidir.

Denklemin aciklayicilik gticti 0,53 olarak hesaplanmaistir.

Sanayi sektért konjonktuirel ¢iktisina ait EKK ¢6zimu incelendiginde ise sanayi sekt6ru icin ele
alinan konjonkttrel cikti denkleminden tahmin edilen degisken katsayilarinin tamaminin %1
diizeyinde anlamli oldugu gértilmektedir. 0.426 olarak tahmin edilen sanayi sektérti enflasyon-
cikt1 6duinlesme parametresi ise tarim sektdérd icin tahmin edilen 6dtnlesme parametresinden
daha yuksektir. Sanayi sektért icin SUR tahmininden elde edilen sonuclar konjokttirel c¢ikti
denkleminde yer alan bagimsiz degiskenlerin tamaminin %1 dtizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugunu goéstermistir. Sabit terim ve uyarlama parametresinin de yine beklenen
isretleriyle ve anlaml oldugu goértlmektedir. Sanayi sektérti icin tahmin edilen enflasyon-gikti
6dltinlesme parametresi degeri ise 0.390°dir. Bir buitlin olarak anlamli olan regresyonun
aciklayicilik giict ise 0,44 olarak hesaplanmistir.

Hizmetler sektort icin %1 duzeyinde istatistiksel olarak anlamli tahmin edilen enflasyon-c¢ikt:
6dltinlesme parametre degeri, tarim ve sanayi sektorlerine ait enflasyon-cikti 6dtinlesme
parametreleri icerisinde 0.474 degeri ile en ylksek degere sahip olma 6zelligi tasimaktadir.
Denklemin sabit terimi ve uyarlama parametresi incelendiginde ise tahmin edilen regresyon
katsayilarinin gerek %1 dtzeyinde istatistiksel olarak anlamliligi gerekse parametre kisiti
beklentilerini sagladig goértilmektedir. Hizmetler sektérintn konjonktuirel cikti denklemi SUR
yontemi tahmininden elde edilen enflasyon-c¢ikti 6dinlesme parametresi degeri 0.444tar.
Denklemde yer alan bagimsiz degiskenler hem bireysel hem de bir bulittin olarak %1 dtizeyinde
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istatistiksel olarak anlamlidir. Sabit terim beklenildigi gibi sifirdan kligtik, uyarlama

parametresinin degeri ise sifirla bir arasinda tahmin edilmistir.

EKK yo6ntemi tahminleri ile SUR yontemleri tahminlerinden elde edilen sonuclar kiyaslandiginda,
SUR tahmin yonteminin regresyon katsayilan icin gerek t-istatistikleri gerekse F-istatistikleri
acisindan daha glgli sonuclar ortaya koydugu gortilmektedir. Her ne kadar denklemler icin
hesaplanan R? degerleri yodntemler arasinda farkliik goéstermemis olsa da elde edilen bu

sonuclarla daha etkin parametre tahminlerinin gerceklestirildigi s6ylenebilir.

Tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerine ait konjonktiurel cikti denklemlerinden elde edilen
enflasyon-cikt: 6dliinlesme parametreleri (%) ile bu sektorler icin hesaplanan toplam talep soklari

varyanslar (03y) Tablo 4’te 6zetlenmistir.

Tablo 4. Ojinal Lucas Modeli EKK ve SUR Yontemi Test Sonuclar:

Enflasyon-Cikti1 Enflasyon-Cikt1
" N Toplam Talep Soklar1
Odiinlesme Odiinlesme
Sektorler Varyans1
Parametreleri(EKK) Parametreleri(SUR) )
o
ft f .
Tarim 0,353 0,383 0,0037
Sanayi 0,426 0,390 0,0015
Hizmetler 0,474 0,444 0,0013

Lucas degiskenlik hipotezinin toplam talep soklari varyans: ile enflasyon-cikti 6dtinlesme
parametreleri arasinda 6ngdérdigi negatif yonla iliskinin, 2003:Q1 ve 2018:Q4 donemi Turkiye
ekonomisinin temel sektorleri bazinda yakalanabildigi Tablo 4’ten acik bir sekilde gortilmektedir.
Tablo 4’den elde edilen sonuglar bir bilittin olarak 6zetlendiginde, 0.0037 degeri ile en ylksek
toplam talep soklari degiskenligine sahip olan tarim sektértintin, 0.353 (EKK) ve 0.383 (SUR) ile
en dusuk enflasyon-cikt: 6dtinlesmesi parametre degerlerine sahip oldugu, 0.0015 degeri ile tarim
sektértine ait toplam talep soklari degiskenliginden (0.0037) daha dustk fakat hizmetler
sektértine ait toplam talep soklari degiskenliginden (0.0013) daha ytksek sok degiskenligine
sahip olan sanayi sektortintin, 0.426 ve 0.390 olarak elde edilen enflasyon-cikt: 6dtinlesmesi
parametre degerleri ile tarim sektdrtiinden daha ytiksek, hizmetler sektértiinden ise daha dustuk
enflasyon-cikt:i 6dtiinlesmesi degerlerine sahip oldugu ve son olarak 0.0013 degeri ile en dustk
toplam talep soklar: degiskenligine sahip olan hizmetler sektértintin, 0.474 ve 0.444 ile en yuksek
enflasyon-cikt: 6dtiinlesmesi parametre degerlerine sahip oldugu acikca gértilmektedir.

Toplam arz soku degiskeni olarak ham petrol ve dogal gaz fiyat endeksinin (ui3 NERH) dort donemlik

hareketli varyansinin dikkate alinmasi durumunda test edilen modelin sonuclar1 Tablo 5’de
sunulmustur. Hem EKK hem de SUR yo6ntemlerinden arz soku olarak ham petrol ve dogal gaz
fiyat endeksinin kullanilmas: ile elde edilen sonuclar, tarim sektérti konjonkturel ciktisini arz
soklarindan daha ziyade talep soklar1 ve talep ve/veya arz degiskenliginin yarattigi enflasyon
degiskenliginin aciklayabildigini géstermistir. Arz soku degiskeni katsayisi pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli degildir. Buna karsin talep soklar1 ve enflasyon degiskenligi katsayilar: istatistiksel
olarak anlamli ve beklentiler dogrultusunda elde edilmistir. Bu durumda arz soklarinin tarim
sektdérii reel c¢iktisi Uzerinde herhangi bir etkisinin olmadigini séylemek hi¢ de yanls
olmayacaktir. Sanayi sektéru icin elde edilen sonugclar, konjonkturel ¢ciktidaki degismelerin tarim
sektériinde de oldugu gibi hem talep soklar1 hem de enflasyon degiskenligi ile aciklanabildigini
gbstermistir. Talep soklarn ile enflasyon degiskenligine ait parametrelerin her ikisi de beklenen
isaretler dogrultusunda istatistiksel olarak anlamli tahmin edilmistir. Ancak katsay: isareti
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acisindan beklentiyi karsilayan enerji fiyat soklarinin istatistiksel olarak anlamli olmadig: elde
edilen bulgular arasindadir. Son olarak Froyen ve Waud (1984) modeli hizmetler sektoéra icin
sinandiginda talep soku ile enflasyon degiskenligi katsayilarinin istatistiksel olarak anlamh
oldugu tespit edilen denklemlerin arz soku degiskenlerinin beklenen isarete sahip olmasina

karsin anlamsiz oldugu gérilmustur.

Tablo 5. Froyen ve Waud Modelinin EKK ve SUR C6ztim Sonuclari (Enerji Soku)

EKK

Sektorler Sabit n(Ax,) pENERI o2 Aly, o ) R2 Fa

(yIaR -0,005 0,369 0,005 -85,150° 0,660 0,550 17,090
(0,003) (0,050) (0,019) (44,579) (0,100)

) -0,007 0,516" -0,028 -158,210 0,606 0,520 15,324
(0,005) (0,092) (0,025) (50,401) (0,099)

(yHiz) -0,011* 0,568 -0,002 -125,740" 0,837 0,740 41,183
(0,005) (0,106) (0,026) (63,459) (0,068)

SUR

Sektorler Sabit n(Ax,) pENERI 0%, Aly, o) R2 Freu(WALD)

(yITaR) -0,005* 0,385 0,005 87,257 0,723 0,550 89,920
©0,003) (0,047) (0,018) (42,632) (0,093)

(ySaN -0,005 0,480 20,002 -160,990" 0,666 0,520 73,781
(0,004) (0,086) (0,024) (48,232) (0,091)

(yhiz) -0,008 0,496 0,017  -115,360" 0,814 0,740 171,200
(0,005) (0,098) (0,025) (55,309) (0,066)

Not: ***%1, **%5, *%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayistun altinda yer alan (),

katsayilann standart hatalarint géstermektedir.

Arz soklari i¢in dolar kuru (uPXUR) degiskeninin dikkate alinmasi durumunda ise tarim, sanayi ve
hizmetler sektoérleri icin elde edilen EKK ve SUR yo6ntemi tahmin sonuclari Tablo 6’da
sunulmustur. Tablo 6’da 6zetlenen tahmin sonuclari, ham petrol ve dogal gaz fiyatlar: soklarinin
kullanilmasi durumunda tarim sektort icin elde edilen sonuclarin, arz soku olarak dolar kuru
soklarinin kullanilmas: durumunda da degismedigini acik bir sekilde ortaya koymustur. Soyle ki
arz soku katsayilari (0.021) pozitif olmakla beraber istatistiksel olarak anlamli degildir. Sanayi
sektérii konjonkttirel ciktisini arz soklari kapsaminda etkileyebilecegi dtistiniilen dolar kuru
soklar: ile elde edilen Tablo 6’daki sonugclar yine arz soklarinin konjonkturel cikti tizerinde
herhangi bir etkiye sahip olmadigini kanitlar niteliktedir. Tahmin edilen EKK ve SUR arz soku
tahmin parametreleri istatistiksel olarak anlamli degildir. Buna karsin toplam talep soklari ile
enflasyon degiskenligi parametrelerinin %1 dtzeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu
tablodan gortilmektedir. Hizmetler sektoérti icin arz soku olarak doviz kurundaki degismeler
dikkate alindiginda ise hem EKK hem de SUR yéntemi sonuclarinin daha 6nce elde edilenlere
kiyasla bliytik oranda degistigi gbzlenmistir. Tablo 6’da hizmetler sekt6rii i¢in elde edilen bulgular
incelendiginde dikkati ceken cok 6nemli bir nokta vardir ki o da dviz kuru degisimleriyle temsil
edilen arz soklarinin hizmetler sektéri konjonktiirel ciktisi tizerinde istatistiksel olarak da
dogrulanan bir etkiye sahip olmasidir. Sirasiyla %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamh
olan dolar kuru soklar degiskeninin katsayilari (-0.142 ve -0.139) beklentileri saglayacak sekilde
negatiftir. Tim bunlarin yani sira konjonkturel ¢iktiy1 aciklayan diger degiskenlerin talep soklar:
ve enflasyon degiskenligini oldugunu da belirtmekte fayda vardir. Arz soku olarak déviz kuru
soklarinin dikkate alinmasiyla birlikte ilk defa konjokttirel c¢ikti tizerinde bir etki yaratmayi
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basarabilen arz soklar1 hem EKK hem de SUR yo6ntemi altinda negatif ve istatistiksel olarak
anlaml olma 6zelligini korumaktadir.

Tablo 6. Froyen ve Waud Modelinin EKK ve SUR C6ztiim Sonuclar: (Déviz Kuru Soku)

EKK

Sektorler Sabit n(Ax,) uPKUR 0%p¢ Aly, ., ) R2 F,

(yTar -0,005 0,373 0,021 -89,494™ 0,660 0,550 17,191
(0,003) (0,050) (0,043) (45,692) (0,100)

(ySaNy -0,006 0,467 0,0002 - 0,581 0,510 14,662
(0,005) (0,084) (0,051) 165,290 (0,098)

(52,173)

(yHizy -0,012" 0,591 -0,142*  -76,571" 0,868 0,760 46,510

(0,005) (0,100) (0,057) (64,118) (0,066)
SUR

Sektorler Sabit n(Ax,) uPKUR 0%p.t AlY, .0 ) R?2  F,.(WALD)

(yTar -0,006* 0,391 0,021 -92,227" 0,720™ 0,550 90,910
(0,003) (0,046) (0,041) (43,670) (0,093)

(ySaN -0,005 0,434 0,009  -170,30" 0,655 0,500 73,350
(0,004) (0,078) (0,048) (49,90) (0,090)

(yHizy -0,009* 0,544 -0,139" -83,173" 0,848 0,760 198,240™
(0,005) (0,090) (0,053) (53,722) (0,063)

Not: %1, %5, *%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir. Her bir degisken katsayisinin altinda yer alan (),

katsayilarin standart hatalarini géstermektedir.
6. SONUC

Phillips egrisi, iktisat literattirtinde reel ve nominal degiskenler arasinda kurdugu temel iliskiler
sebebiyle halen glincelligini koruyan 6énemli bir tartisma alanidir. Yasanilan her ekonomik stirecle
birlikte bir degisime ugramasi ve her stirece bir aciklama getirmeye calismasi ise bu egriye iktisat
politika uygulamalarini analiz etmede 6nemli bir arac olma 6zelligi kazandirmaktadir. Enflasyon-
cikti 6dlinlesmesi olarak da bilinen Phillips egrisi her ne kadar yillar boyunca degisim gdstermis
olsa da temelinde hep enflasyon dinamiklerinin arkasindaki giiclerin ne oldugu sorusuna cevap

aramaktadir.

Tum bunlarla birlikte 19601 yillarin sonlarinda yasanan stagflasyon stirecine, enflasyon ve ¢ikti
arasinda istikrarli bir iliskinin oldugunu savunan orijinal Phillips egrisinin bir aciklama
getirememesi, Phillips egrisinin seklini hedef alan tartismalari da beraberinde getirerek bahsi
gecen dinamizm ig¢inde bir kirlimin ortaya c¢ikmasina neden olmustur. Bu dogrultuda
beklentilerin Phillips egrisi analizine dahil edilmesinin bu kirillimin en buytk belirleyicisinin
oldugunu ifade etmek ve beklentilerle genisletilmis Phillips egrisinin orijinal Phillips egrisinin
ongoérulerini ve sonuglarini temelden degistirdigini séylemek hi¢ de yanlis olmayacaktir. 1973
yilinda Lucas tarafindan Phillips egrisi 6zelinde yapilan elestiri ise, beklenen toplam talep
politikalarinin uygulanmasiyla birlikte rasyonel beklentilere sahip ekonomik bireyler tarafindan
hem kisa hem de uzun doénemde enflasyon-cikti 6dlinlesmesinin gerceklesmesine imkan
taninmayacagini ac¢ik bir bicimde vurgulamistir. Ayrica Lucas tipi Phillips egrisinin orijinal
Phillips egrisinden, toplam talep politikalarinin artan degiskenliginin fiyatlar genel dtizeyi
degiskenligine sirayet etmesinden kaynaklanan temel bir farkliligi mevcuttur. Phillips egrisi
lUzerindeki enflasyon-cikti 6diinlesmesinin izlenen toplam talep politikalarindan bagimsiz

olmadig temeline dayanan ve toplam talep soklarinin varyansi arttikca enflasyon-cikt: 6dtinlesme
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parametresinin degerinin azalacagini 6ngoéren bu negatif iliski Lucas degiskenlik hipotezi olarak

adlandirilmaktadair.

Calismada Lucas degiskenlik hipotezinin toplam talep soklari varyans: ile enflasyon-c¢ikti
6dltinlesme parametresi arasinda 6ngérdigi negatif yonlu iliski ise Lucas’in (1973) calismasinda
kullandig1i metodoloji kapsaminda ele alinmis ve sektorler arasi karsilastirmali olarak
yakalanmaya calisiimistir. Bu baglamda o6ncelikle EKK yoéntemi altinda her bir sektére ait
konjonkttirel reel c¢ikti denklemleri tahmin edilerek enflasyon-c¢ikti 6diinlesme parametre
tahminleri gerceklestirilmistir. Elde edilen sonugclar en ytksek toplam talep soklari varyansina
sahip olan tarim sektériiniin en dustk enflasyon-cikti 6diinlesme parametresi degerine sahip
oldugunu, en dusuk toplam talep soklari varyans: degerine sahip hizmetler sektértintin ise en
yuksek 6diinlesme parametresi degerine sahip oldugunu gostermistir. Soyle ki istikrarli toplam
talep politiklarinin izlendigi ve bunun dogal bir sonucu olarak daha dtstk toplam talep soklar:
varyansina sahip olan hizmetler sektériintin enflasyon-cikti 6dtnlesme parametre degeri
beklenildigi gibi en yulksek, o6zellikle ele alinan dénem boyunca istikrarsiz toplam talep
politikalarinin izlenildigi ileri strtlen tarim sektoértiniin ise en diistk 6dinlesme parametresi
degerine sahip oldugu sektorler aras: karsilastirmali olarak ortaya koyulan sonuglar arasindadir.
Elde edilen tim bu bulgular, stokastik soklarin kovaryans yapisi tarafindan ac¢iklanan Lucas
degiskenlik hipotezinin Ttrkiye ekonomisi icin gecerli oldugunu kanitlar niteliktedir. Toplam talep
soklarinin varyansi ile enflasyon-cikti 6dinlesme parametreleri arasindaki sektorler arasi
karsilastirmal olarak ortaya koyulan negatif yonlt bu iliskinin varligi yine SUR ydntemiyle elde
edilen bulgularla da desteklenmistir.

Calismanin son asamasinda arz soklariyla genisletilmis Froyen ve Waud (1984) test proseduru
altinda toplam talep soklarinin yam sira enerji fiyatlar1 ve déviz kuru soklariyla temsil edilen
toplam arz soklarinin ekonominin ana sektorlerinin ciktilar: tizerinde reel bir etkiye sahip olup
olmadig1 sorusu tUzerine yogunlasilmistir. Enerji fiyat soklari icin hem EKK hem de SUR
yonetimden elde edilen bulgular, tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerinin konjonkttirel ¢iktilan
lUzerinde arz soklarinin hicbir reel etkiye sahip olmadigini buna karsin degiskenlik hipotezinin
yine sadece talep soklar icin dogrulanabildigini gdstermistir. Déviz kuru soklar: kullanilarak
yeniden ele alinan arz soklar1 Froyen ve Waud (1984) modeli icin kismen de olsa daha farkh
sonuclar ortaya koymustur. Bu baglamda déviz kuru soklarinin, tarim ve sanayi sektorlerinin
ciktilar tizerinde herhangi bir etkisine rastlanmazken, sadece hizmetler sektériintin konjokturel
ciktisi tizerinde reel bir etki yaratabildigi sonucuyla karsilasilmistir. Dolar kuru soklariyla temsil
edilen Froyen ve Waud (1984) modeli icin elde edilen bulgular dogrultusunda hipotezin hizmetler
sektdri icin hem talep hem de arz soklariyla dogrulandigini séylemek hi¢ de yanlis olmayacaktir.

Calismadan elde edilen bulgular Lucas degiskenlik hipotezinin 2003-2018 dénemi Ttikiye 6rnegi
icin buyutk 6lctide talep soklar ile aciklandigini, arz soklarinin ise hipotezi dogrulamakta yetersiz
kaldigim1 géstermektedir. Elde edilen tiim bulgular ilgili dénem boyunca izlenen toplam talep
politikalarinin Turkiye ekonomisinde enflasyon-cikti édiinlesmesine imkan taniyarak reel
degiskenleri etkileme potansiyeli oldugunu isaret etmektedir. Bu baglamda politika
uygulayicilarninin  toplam talep soklarindaki degiskenligi daha da azaltacak politika
uygulamalarina bagvurdugu takdirde enflasyon-¢ikti 6dinlesmesine imkan taniyabilecegi
soylenebilir. Turkiye ekonomisinde arz yonlt politika uygulamalarinin gerekliligi ise her defasinda
ne yazik ki yasanan krizlerle birlikte glindeme gelmektedir. Ancak sonuglardan acik bir sekilde
gortilmektedir ki 6zellikle GSYIH icinde en ytiksek paya sahip olan hizmetler sektértindeki dolar
kuru soklarina 6zgli olan politikalarin benimsenmesi ve sektériin kur soklarina hassasiyetini

azaltacak arz yonlu politikalarin uygulanmas: sarttir.
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Lucas Degiskenlik Hipotezi'nin Sektérel Bazda Analizi: Turkiye Ornegi

SUMMARY
Introduction

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

Purpose

Since 1980, the number of research examining the validity of the Lucas variability hypothesis has
rapidly increased in the empirical literature. But, the number of studies investigating the "Lucas
variability hypothesis on the Phillips curve" has decreased significantly since the 2000s. The
number of studies specific to Turkey, on the other hand, does not prove the opposite of this
situation. The purpose of this study is to test the Lucas variability hypothesis for agriculture,
industry and service sectors of Turkey by using unaggregated data for the period of 2003-2018.
In addition to demand shocks, the effects of supply shocks on real variables of sectors were also
examined with the Froyen and Waud (1984) model in the study.

Method

In the study, the Ordinary Least Squares (OLS) and Seemingly Unrelated Regressions (SUR) by
Zellner were used to test the validity of both the Lucas Variability Hypothesis and the Froyen and
Waud model for the Turkish economy. The negative relationship predicted by the Lucas variability
hypothesis between the variance of demand shocks and the inflation-output trade-off parameter
was handled within the scope of the methodology used by Lucas in his 1973 study, and it was
tried to be caught comparatively between sectors. In the study, in addition to aggregate demand
shocks, two different supply shock measures, namely energy and exchange rate shocks, were
included in the analysis for the test of the Froyen and Waud model.

Findings

The results of this study support the variability hypothesis tested by using original Lucas for the
case of Turkey. The negative relationship between the variance of aggregate demand shocks and
inflation-output trade-off parameters for the Turkish economy has been proven with both the
Ordinary Least Squares and Seemingly Unrelated Regressions method results. That is, the
inflation-output trade-off parameter value of the services sector, which follows stable aggregate
demand policies and has lower aggregate demand shock variance, was estimated the highest as
expected. It is among the results that the agricultural sector, which is claimed to have followed
unstable total demand policies especially during the period under consideration, has the lowest
trade-off parameter value. Also, the results obtained from the Froyen and Waud model show that
supply shock represented by exchange rate can only have a real impact on the service sector.
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